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1.1. Medunarodno
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Ekonomska kretanja u svjetskom gospodarstvu u protekloj, 2000. godini obiljezio je
nastavak oporavka od azijske i brazilske krize, te oporavak zemalja jugoistocne Europe
od kosovske krize. Istodobno se nastavilo nepovoljno kretanje cijene nafte (“tre¢i naftni
sok”), koja je u drugoj polovici godine dosegnula razinu od oko 30 americkih dolara po
barelu.

Unatoc strahu vecine ekonomskih analiti¢ara, u 2000. u SAD-u nije doslo do usporava-
nja rasta; dapace, on je jos ubrzan. Rast traje gotovo 9 godina ili 29 tromjesecja
uzastopce (pocevsi od posljednjeg tromjesecja 1991.) pa je to zaista najduze razdoblje
rasta u dokumentiranoj ekonomskoj povijesti te zemlje (dakle, od sredine XIX. stoljeca),
a do smanjenja ulaganja na burzama doslo je tek pred sam kraj godine. Od sije¢nja
1993. do studenoga 2000. ta je “nova ekonomija” (termin koji oznacuje gospodarstvo
koje biljezi enormni rast produktivnosti zbog Sirenja propulzivnih informacijskih i tele-
komunikacijskih djelatnosti) donijela SAD-u povecanije broja zaposlenih sa 110 na 132
milijuna (odnosno od 20 posto) i smanjenje stope nezaposlenosti na 3,9 posto, najnizu
razinu u tri protekla desetljeca. Osim restrukturiranja americkog gospodarstva krajem
1980-ih i pocetkom 1990-ih te Siroke primjene Interneta i razvoja telekomunikacija od
pocetka 1990-ih, odrzavanju visokih stopa rasta u cijelom desetlje¢u znatno je pridoni-
jelo jacanje fiskalne discipline pocetkom 1990-ih, otvaranje americkog gospodarstva i
investicije savezne administracije u obrazovanje. Od sijecnja 1993. do studenoga
2000. savezni je proracun presao put od manjka od 290 milijardi americkih dolara (naj-
vecega u povijesti) do viska od 237 milijardi americkih dolara (najveceg prema udjelu u
BDP-u od 1948. godine). U istom je razdoblju otvorenost americkog gospodarstva,
mjerena udjelom vanjske trgovine u BDP-u, porasla sa 21 posto na 26 posto, za $to je
zasluzno povecanje obujma trgovanja s Europom i drugim tradicionalnim partnerima te
formiranje NAFTA-e (sjevernoameric¢kog podrucja slobodne trgovine) zajedno s Kana-
dom i Meksikom. Investicije u obrazovanje povecane su sa oko 37 milijardi na 75 mili-
jardi americkih dolara.

Investicije u nove tehnologije u 1990-ima jako su povecane, $to je posebno utjecalo na
povecanije cijena dionica informacijskih i telekomunikacijskih tvrtki — indeks NASDAQ,
koji u sebi sadrzi dosta dionica tvrtki iz toga sektora, udvostrucio se, a i indeks
DOW-JONES postigao je rekordne razine. Neizvjesnost oko racunalnog problema ve-
zanog uz prelazak iz 1999. u 2000. (“Y2K") dodatno je usmjerio investicije u te djelat-
nosti. Uporaba racunala, informacijske i telekomunikacijske tehnologije nije sama po

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.
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sebi uzrokovala takav rast, vec je to postignuto posredno, poboljsanjem organizacije i
efikasnosti u poslovanju, inovacijama, te smanjenjem transakcijskih troskova pri prodaji
i boljim organiziranjem nabave i prodaje. Dakle, zbog povecane uporabe informacijske
tehnologije nije se povecao rast prihoda i prodaje poduzeéa samo u toj djelatnosti, ve¢

2000.

su i poduzeca u klasi¢nim djelatnostima (prerada, industrijska proizvodnja i sl.) imala
koristi od “nove ekonomije” — bolje organizacije nabave i prodaje zahvaljujuci boljim

vezama s drugim poduzecima preko Interneta (B2B ili Business-to-Business) i boljim ve-
zama s kupcima preko Interneta (B2C ili Business-to-Consumer). To je uvelike poveca-
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>
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C
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lo produktivnost u americkom gospodarstvu, koje je u 1990-ima neprestano raslo po

Godi

stopi od 2 posto za razliku od oko jedan posto u 1980-ima i 1970-ima, a potkraj

1990-ih i po vis§im stopama (4-5 posto). Isto tako, ta je promjena donijela i pomake pre-
ma vjestijoj radnoj snazi, zahtijevajudi sve veci “ljudski kapital”, odnosno sve vecu razi-
nu znanja i vjestina u poslovanju i sve fleksibilnija tr-

o 11 zista rada. Takva kretanja u americkom gospodarstvu
Ika 1.1.

potaknula su daljnje ulaganje investitora iz cijelog svije-
Tromjesecni bruto domaci proizvod u SAD-u od

1. tr 1990. do 2. tr 2000., stalne cijene 1996. ta u americko trziste Sto je utjecalo na aprecijaciju dola-

0.5 ra i rast cijena vrijednosnih papira na burzama. To je
oo J potaknulo i americku sredisnju banku (Fed) da poveca
A~ dﬁj kamatne stope (kumulativno za 0,75 posto) kako bi

0,04 . . . . .
/\ / /75‘ preventivno djelovala na eventualno pojavljivanje ubr-
0,03

Se zanja inflacije i na pad vrijednosti dionica, osobito in-

formacijskih kompanija na burzama, a da se pritom ne
ugrozi investicijska aktivnost privatnog sektora.

0,01 7 /

0
\ U Japanu je od 1999. ocit oporavak, no s niskim stopa-
-0.01 V

ma rasta (1 — 2 posto). Uzrok tako slabom oporavku jest

-0,02

sporo konsolidiranje financijskog sektora, a s tim je po-

1.tr.90.
4.tr.90
3.tr.91.
2.tr.92
1.tr.93.
4.tr.93.
2.tr.95.
1.tr.96.
4.tr.96.
3.tr97

2.tr.98.
1.tr.99.

4.tr.99.

vezan i prespor oporavak izvoza. To je bio poticaj za

BDP : . Ry . . g
* Stope rasta BDP-a, promjena prema istom tromjesegju prethodne godine pre lSpltha nJ e mJ era makroe kO no mSke p0| |t| ke u Japa'

por M et Frncl Saesees nu. Tako je sredi$nja banka Japana preispitala primjenu
nultih kamatnih stopa jer se pokazalo da uz tu stopu
ona ne moze dovoljno snazno reagirati na pojavu fi-
nancijske krize i poticati oporavak nakon krize. Trosko-
e 12 vi konsolidacije financijskog sustava i sve starija popula-
Stopa rasta outputa cija nametnuli su Japanu potrebu fiskalnog restrukturi-

ranja.

Nastavak rasta u SAD-u, oporavak Japana, kao i znatno

povecanje rasta u Europi (o ¢emu ce biti vise rijeci u

N e = ~~ sliede¢em odjeljku) osigurali su u 1999. realni rast

~N—T svjetskog gospodarstva za vise od 3 posto, dok prelimi-

N / narni podaci za 2000. pokazuju realni rast od ¢ak 4,7

! S p posto. Taj su rast potaknule razvijene zemlje sa svojih

N 4,2 posto rasta, zemlje u razvoju s oporavkom od 5,6

- posto te tranzicijske zemlje sa 5 posto.

1997 1998 1999 2000.° 2001 . P IRTIN o .
Zbog oporavka zemalja u razvoju i tranzicijskih zemalja

— et

Razvijene zemlie

Trandciske zeme od azijske, ruske i brazilske krize te nastavka realnog

® Procjena WEQ lzvor: MMF, World Economic Outlook, listopad 2000.

Zemlje u razvoju

L2
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rasta u razvijenim zemljama doslo je do oporavka svjetske trgovine, koja se vratila na
dugogodisnju prosje¢nu godisnju stopu rasta svoga obujma od 6 do 8 posto. Medutim,
nastavak rasta cijena nafte svakako nece povoljno utjecati na daljnji rast prometa u
svjetskoj trgovini.

Zbog ogranicavanja ponude od strane zemalja ¢lanica OPEC-a (i produljivanja sankcija
Iraku, koje ga drze izvan trzista) te velike potraznje cijena nafte dosegnula je u drugoj
polovici godine razinu od oko 30 americkih dolara po barelu. To je treca najvisa cijena
nafte na trzistu; najvisa cijena od 40 dolara po barelu zabiljezena je u doba tzv. drugoga
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naftnog Soka 1979/80., a druga najvisa cijena od oko 30 dolara po barelu bila je u doba

Zaljevskog rata 1990. godine. Medutim, buduéi da se nakon drugoga naftnog soka sve
vise upotrebljavaju efikasnije i ekonomicnije tehnologije, koje smanjuju utjecaj cijena
nafte na gospodarsku aktivnost, ne treba ocekivati drasti¢an utjecaj trecega naftnog So-
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 moc¢,

mnogo je vise od 30 dolara u 2000. (s obzirom na rast

Slika 1.3.

cijena u SAD-u, 42 dolara po barelu iz 1980. iznosilo o _ _
Stopa rasta obujma svjetske trgovine robom i uslugama

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 10
makroekonomskog modela MULTIMOD govore da

10-postotno povecanje cijena nafte uzrokuje rast
potrosackih cijena u razvijenim zemljama od oko 0,15

posto i pad realne gospodarske aktivnosti od 0,1 posto.
Povecanje cijene nafte za 60 posto u 2000. moglo bi 41

uzrokovati rast cijena za 1 posto i za 0,6 posto manji

realni gospodarski rast u sliedecem razdoblju.

Niska inflacija u razvijenim zemljama i njihovo us- 1997. 1998, 1999, 2000 2001

pjesno vodenje makroekonomske politike, zajedno sa " Procns WEO v MM, Wont Economic Qutiok stopad 2000
smirivanjem stanja u zemljama pogodenima azijskom,
ruskom i brazilskom krizom, dovelo je do snizavanja
svjetske inflacije na manje od 5 posto u 2000., prema
preliminarnim podacima. Uz nisku inflaciju u razvije- Sika 14
nim zemljama (2,3 posto) i umjerenu inflaciju u zemlja- Kretanje cijene nafte na tristu

ma u razvoju (6,2 posto), smirivanju svjetske inflacije

najvise je pridonijelo smanjenje inflacije u tranzicijskim

zemljama (sa 43,8 posto u 1999. na 18,3 posto u 0

2000.) osobito smirivanje stanja u Rusiji. Medutim, ve-
liki rast cijene nafte u 2000. svakako ce utjecati na rast

cijena u sljedec¢em razdoblju.

USD po barelu

Posljedica azijske, ruske i brazilske krize, kao i nastavka \ |
realnoga gospodarskog rasta u SAD-u, jest seljenje 15 NG5

sredstava na trziste SAD-a. Tako su i kamatnjaci na fi-

nancijske instrumente nominirane u glavnim svjetskim 10
1997 1998. 1998. 1.tr2000.  2.tr2000.  3.tr.2000.  4.tr.2000.

valutama (ameri¢kom dolaru, euru i japanskom jenu) .
ubai Fateh
padali. Strah od usporavanja gospodarskog rasta v~ West Texas ntermedite ===~ Prosiek

lzvor: MMF, World Economic Outlook, listopad 2000
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? Procjena WEQ lzvor: MMIF, World Economic Outlook, listopad 2000.

Slika 1.5.
Cijene na malo (CPI inflacija)
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Slika 1.6.
éestomjeseéni LIBOR na depozite u raznim
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SAD-u i preventivho podizanje kamatnih stopa pocelo
je podizati kamatnjake u svijetu. Europska sredisnja
banka takoder je odlucila pratiti rast kamatnjaka u SA-
D-u da bi ojacala euro prema dolaru (o ¢emu ¢e biti vi-
Se rijeci u sljedecem odjeljku).

Trzista u nastajanju nastavljaju se oporavljati od poslje-
dica financijskih kriza, osobito u zemljama jugoistocne
Azije (zbog nastavka rasta u SAD-u i oporavka Japana),
te u zemljama Latinske Amerike (posebice zbog opo-
ravka Brazila, koji ima najvece gospodarstvo u regiji,
zatim zbog rasta u Meksiku utemeljenog na rastu u
SAD-u i pozitivnim uc¢incima NAFTA-e, te zbog opo-
ravka Argentine i Cilea). Osobito brz oporavak dozivje-
le su novoindustrijalizirane zemlje jugoistocne Azije,
protagonisti azijske krize, poput Koreje, sto se najvise
pripisuje strukturi njihovih gospodarstava, koja su uve-
like orijentirana na izvoz. Do oporavka je takoder doslo
na Bliskom istoku i u Africi, uglavhom zbog rasta cijene
nafte. Africke 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 trzistu pale i do 20 posto, stagnirale. Stagna-
cija i pad pojavili su se i u onim africkim zemljama koje
su prozivjele nepovoljne Sokove poput rata (Kongo,
Eritreja, Etiopija), politicke nestabilnosti i udara (Obala
Bjelokosti, Zimbabve) te suse (Eritreja, Etiopija i Maro-
ko).

Oporavili su se i svjetski financijski tokovi, osobito pre-
ma trzistima u nastajanju — u prvoj polovici 2000. bili su
vedi za 50 posto od financijskih tokova u prvoj polovici
1999., sto ih, ako se nastavi, moze pribliziti razinama
prije azijske, ruske i brazilske krize.

1.1.2. Europska unija | eurozona

Rast BDP-a u eurozoni ubrzao se sa oko 2,5 posto u 1999. na vise od 3 posto u prva tri
tromjesecja 2000. To je rezultat ozivljavanja proizvodnih ciklusa, konsolidacije i po-
boljsanja konkurentnosti poduzeca i jacanja potraznje za izvozom iz zemalja eurozone.
Izvoz tih zemalja raste zbog oporavka svjetskoga gospodarstva i uc¢inka deprecijacije
eura prema americkom dolaru i ostalim vaznijim svjetskim valutama od 15 posto u us-
poredbi s vrijednos¢u u prvoj godini uvodenja 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. Cak i ako bi se usporio rast u SAD-u, takva
bi kretanja omogudila eurozoni da podupre svjetski rast i razvoj, pogotovo stoga $to je
udio eurozone u svjetskoj trgovini veci od udjela SAD-a (19 posto prema 15 posto).
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. . G Sl 1.7.
Ubrzanje gospodarskog rasta u eurozoni nastavilo je .

. . . Stopa rasta realnog BDP-a i stopa nezaposlenosti u EU-11
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, sto je za eu- 2
ropske zemlje jedna od najnizih prosje¢nih stopa neza- T~

poslenosti od drugoga naftnog Soka (1979/80.). Jos

postoje velike razlike izmedu trzista rada pojedinih ze-
malja ¢lanica EU, ali se te razlike smanjuju jer je na djelu 6

povecavanje fleksibilnosti trzista rada u zemljama euro-
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zone (uglavnhom zbog povecane migracije radnika) te sve T T

bolje uskladivanje poslovnih ciklusa tih zemalja. 2

Nastavili su se i konsolidacija i okrupnjavanije u financij- 1997. 1998, 1999,  14r2000. 20r2000. 8.4r2000. 452000,

skom sektoru, smanjenjem broja depozitnih i Stednih — Suoparesta BOP-2

Stopa nezaposlenosti

institucija, Sto je dovelo do priblizavanja kamatnih sto- lavor: Europska sredini benka
pa raznih ro¢nosti prema 5 posto. Nastavlja se i konsoli-

dacija i razvoj europskog trzista obveznica sto se vidi iz

povecanog broja izdanja euroobveznica, u ¢emu stra-

Slika 1.8.

ne drzave i privatne osobe sudjeluju s oko 50 posto iz-
Kretanje HIPC-a i M3 u EU-11

danja. Takoder se nastavlja konsolidacija ostalih europ-

skih financijskih trzista.

U drugoj godini od uvodenja eura zabiljezeno je daljnje vl S~
slabljenje eura prema dolaru, uz vrlo velike fluktuacije. —

Euro je od svoga uvodenja izgubio 15 posto od svoje po-

%

Cetne vrijednosti i prema vrijednosti temeljnih makroe- 3

konomskih varijabli za toliko mu je podcijenjena vrijed-

nost. Dio uzroka takvoga kretanja eura (o kojem ¢e jo3 ~ )

biti rije¢i u nastavku) svakako lezi u nepovjerenju trzista !

u sposobnost Europske sredisnje banke (ESB-a) da jed- 0

nako uspjesno vodi monetarnu i tecajnu politiku euro- 1997. 1998, 1999  1.4r2000. 22000 3:r2000. 42000,

zone kao $to je Deutsche Bundesbank vodio monetarnu = Stoparasta HPC-2 Stopa esta M3
politiku Njemacke (Sto je znatno utjecalo na ostatak eu- Ivr: Earopska srdinj brke

ropskih zemalja i na europski tecajni mehanizam).

Sto se tice inflacijskog cilja, ESB je bio uspjesan i u 2000. jer je rast cijena mjeren har-
moniziranim indeksom potrosackih cijena (HIPC) iznosio izmedu 2 i 2,5 posto, 5to je u
skladu s deklariranim srednjoro¢nim ciljem ocuvanja rasta cijena od 2 posto, usprkos
velikom povecanju cijene nafte. Medutim, ono $to zabrinjava upravu ESB-a jest trend
rasta cijena u 2000., koji je u posljednjem tromjesecju presao 3 posto. Stoga je ESB u
2000. povisio kamatne stope (kumulativno za 1,75: sa 2 na 3,75, uz najvece povecanje
od 0,5 u lipnju) kako bi preventivno djelovao na pojavu inflacije izazvanu daljnjim ras-
tom cijene nafte i u¢incima deprecijacije eura (rasta cijene medunarodno utrzivih do-
bara i usluga), postupajuci pritom krajnje pazljivo kako ne bi naskodio ubrzanju rasta.
Rast najsirega novcanog agregata M3, koji je u 1999. bio malo iznad granice od deklari-
ranih 5 posto, te koji je povecan na oko 6 posto u prvoj polovici 2000., spusten je kra-
jem godine prema 5 posto, premda treba imati na umu da je stabilno kretanje cijena
glavni cilj Europske sredisnje banke, a da je rast M3 sporedni cilj.
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St o o Zasto euro slabi ve¢ dvije godine zaredom, spustajuci
Kretanje nominalnog tedaja eura
se na vrijednost koja je do 15 posto niza od one na koju
' ukazuju temeljne makroekonomske varijable, uz naz-
= " ,// nake oporavka tek pred kraj 2000.? Jedan od razloga
] // L svakako je razlika u stopama gospodarskog rasta, pri
ﬁ 10 7 ¢emu gospodarstvo SAD-a ve¢ nekoliko godina uza-
% 08 ___I// stopce raste po visim stopama od Europe, a investicij-
& ske kuce i trziSta — na temelju akcija vlada i sredisnjih
?g 08 banaka u SAD-u i Europi — oCekuju nastavak takvog
G . ~ trenda. Drugi je mogudi razlog tomu razlika izmedu
______________ dugoro¢nih kamatnih stopa u SAD-u i u Europi, pri Ce-
O I e e I . Stope 4 SAD-L vite hego u Europi © orema 5
1997 1988 1999, 142000, 2.n2000. .r2000.  4.4r2000. uglavnhom zbog povecane potraznje za ulaganjima u
— AU EURAO0 JpY e EUR/CHF SAD-u jos$ od azijske, ruske i brazilske krize, jer je poz-
lvor: Europske sredéni barka nato da u razdobljima velikih turbulencija investitori
“bjeze u dolar” (tj. viSe investiraju u SAD-u). S obzirom
na to da se situacija na svjetskom financijskom trzistu
smiruje, moze se ocekivati da ¢e dugorocni kamatnjaci u SAD-u poceti padati prema
europskima, a europski ¢e kamatnjaci rasti prema americkima kako investitori budu se-
lili sredstva s ameri¢koga na europsko trZziste (djelomice zbog snaznog trzista obveznica
u Europi, koje ima dobre izglede za rast) u ocekivanju izjednacavanja razvojnih mo-
gucnosti (brzeg rasta u EU i eventualnog usporavanja rasta u SAD-u) te prilika za zaradu
u arbitraznim poslovima prilikom ulaganja dolara u podcijenjeni euro. Jedan od mogu-
¢ih uzroka jest i brzo Sirenje trzista euroobveznica, na kojemu polovicu novih izdanja
¢ine izdanja euroobveznica drzava i privatnih subjekata izvan Europe (osobito tranzicij-
skih zemalja), zbog ¢ega se kapital seli iz Europe. Dio uzroka slabog eura lezi u trzisnoj
percepciji sposobnosti i vjerodostojnosti ESB-a da nastavi uspjeh i vjerodostojnost
Deutsche Bundesbank, iako u postizanju deklariranih ciljeva (stabilnosti cijena i rasta
najSirega nov¢anog agregata, M3), kao sto je prikazano, ESB nije bio neuspjesan. Prem-
da je takvo kretanje eura potaknulo izvoz u zemljama EU, ono, zajedno s nastavkom
rasta cijene nafte, sve vise ometa vodenje monetarne politike ESB-a podizudi stopu in-
flacije u zemljama eurozone.
lako se na razini eurozone fiskalne pozicije zemalja ¢la-
Sika 1.10. nica i nadalje prilagoduju jedne drugima, uz smanjiva-
Proragunski manjak i javni dug u EU-11, udjel u BDP-u . . . . L
nje udjela proracunskog manjka u BDP-u te udjela jav-
% 77 720 o nog duga u BDP-u, znatne razlike jo$ postoje. Pribliza-
7 ] vanje fiskalnih pozicija posredno potic¢u i efekti
&0 ] harmoniziranja monetarne i tecajne politike te politika
50 ] dohodaka i cijena, no na podrudju fiskalnih i struktur-
% — nih reformi zemljama eurozone jos predstoji dosta pos-
%0 — la.
20 —
10 ] Takav oporavak u Europi i konsolidacija realnoga i fi-
o nancijskog sektora zasigurno ¢e pomoci buduc¢em rastu
o 26 ! o Europske unije, i time potaknuti rast i razvoj zemalja
1997 19%8 1999 koje trguju s njom. Nadalje, nakon zavrsetka konsolida-
PO ENGABOR - Joun dgBEP cije u financijskom sektoru i snizavanja prinosa i cijena
Izvor: Europska srediénja banka
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"y - I . Sika 1.1,
novca nastavit ¢e se poboljsanje ekonomskih i financij-

. . . y Kretanje kamatnjaka u EU-11, na godisnjoj razini
skih odnosa zemalja Srednije i Isto¢ne Europe sa zem- ' ' gocienel

ljama EMU-a. Bolji razvojni izgledi u Europi svakako su

pridonijeli percepciji povecane stabilnosti i sigurnosti 6
Europe za investitore $to je potaknulo na konvergenci- T

ju dugorocnih i kratkoro¢nih kamatnih stopa prema 5 //,

4
posto. " N

Zbog primanja u EU 13 europskih tranzicijskih zemalja
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i zemalja u razvoju (Poljske, Ceske, Madarske, Slo-

vacke, Slovenije, Estonije, Letonije, Litve, Rumunjske, L

Bugarske, Cipra, Malte i Turske) nuzna je i reforma i

reorganizacija EU. Najviée p05|a odnosit ée se na pove- 1997. 1998. 1999,  1.4r2000. 2r2000. 3.4r2000.  4.r.2000.
¢anje operativnosti i efikasnosti Europske komisije, na = Sm.EUMBOR T Kameta na desotogodin crioune obvemice
promjenu nacina donosenja odluka u Vije¢u ministara lavor: Europska sredénia barka
EU i Europskom parlamentu (treba povecati broj odlu-

ka koje ¢e se donositi kvalificiranom vec¢inom prema

broju odluka koje se donose konsenzusom te reformirati broj i nacin glasovanja), na po-

vecanje fleksibilnosti trzista rada te na reformu pravila medusobne pomoc¢i europskih

zemalja (pomodi nerazvijenim europskim regijama i zemljama).

1.1.3. Tranzicijske zemlje

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

Rast cijene nafte na svjetskom trzistu, jednog od vaznijih 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 uglavnhom imaju jace trgovacke veze s Rusijom. Jaz izmedu “us-
pjesnijih” tranzicijskih zemalja (Poljske, Ceske, Madarske 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. Oporavivsi 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.

Madarska i Poljska nastavile su rasti po visokim stopama od oko 5 posto, kao i Slovenija.
Ceska i Slovacka imale su niske stope rasta (oko 2 posto) zbog restriktivnih monetarnih i
fiskalnih politika i ispravljanja fiskalne neravnoteze.

Bugarska je uvodenjem valutne uprave 1998. godine zaustavila losa kretanja u svom
gospodarstvu i ostvarila snazan rast, koji je usporen 1999. zbog kosovske krize, ali je u
2000. dosegnuo visokih 5 posto. Rumunjska, Makedonija, Albanija te Bosna i Hercego-
vina takoder se oporavljaju nakon utjecaja kosovske krize (priljeva izbjeglica, smanjenja
trgovine, povecanja neizvjesnosti i drugih troskova povezanih s blizinom ratnog suko-
ba).
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Slika 1.12.

Stopa rasta outputa u tranzicijskim zemljama

/T~

1997. 1998. 1999, 2000.° 2001

Tranzicijske zemlje, prosjek Srednja i Istotna Europa

? Procjena WEQ lzvor: MMF, World Economic Outlook, listopad 2000

Inflacija u tranzicijskim zemljama

Smirivanje stanja u Rusiji, dominantnom gospodarstvu
isto¢noeuropskih tranzicijskih zemalja, pridonijelo je i
prepolovljivanju prosjecne 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 pocetnih po-
zicija i razlicitom su brzinom provodile reforme.
Srednjoeuropske tranzicijske zemlje (Ceska, Poljska,
Madarska, Slovenija, Slovacka) imale su na pocetku ve-
¢i sektor drzavnih poduzeda i blizinu europskog trzista,
ali su brze provodile reforme uz odrzavanje makroeko-
nomske stabilnosti i stoga su bile najuspjesnije u cijeloj
skupini tranzicijskih zemalja, i to ih je dovelo pred ula-
zak u EU. Tranzicijske zemlje jugoistocne Azije (pogla-
vito Kina) imale su na pocetku manji sektor drzavnih
poduzeca i blizinu japanskoga i americkog trzista, ali su
sporije i postupnije provodile reforme, uz odrzavanje
makroekonomske stabilnosti, i stoga su bile nesto ma-
nje uspjesne od srednjoeuropskih zemalja. Najzaostali-
je su tranzicijske zemlje srednjoazijske zemlje, koje su
od velikih trzista imale u blizini samo rusko trziste i koje
nisu bile dosljedne u provodenju reformi ili su odusta-
jale i mijenjale brzinu reformi, ili pak nisu odrzavale
makroekonomsku stabilnost. Pristupanje medunarod-
nim organizacijama i integracijama moze katkad po-
taknuti nastavak ili brze provodenje reformi, koje onda
ubrzavaju prijelaz zemalja na trzisno gospodarstvo.
Proces pristupanja EU, odnosno postojanje drugih me-
dunarodnih “sidara” (npr. pristup WTO-u), klju¢no je
za ubrzavanije reformi u zemljama srednjoisto¢ne Euro-
pe. Od tih se zemalja zahtijeva da prije pristupanja EU
osnaze stabilnost institucija koje jamce demokraciju i
vladavinu prava, da podupru ljudska prava i prava ma-

njina te da osiguraju dobro funkcioniranje gospodarstva, ¢ak i u uvjetima jacanja kon-

kurencije iz Europe. Nakon zavrsetka reformi (izgradnje odgovarajucih institucija tr-

Zisnog gospodarstva) proces tranzicije trebao bi se zavrsiti, ¢ime bi problemi sadasnjih

tranzicijskih zemalja presli u uobicajene probleme razvoja i rasta.
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1.2. Osnovna obiljezja
hrvatskoga gospodarstva

Glavne znacajke hrvatskoga gospodarstva u 2000. bile su: povratak gospodarskom ras-
tu, potaknut visokim stopama rasta potro3nje i neto izvoza, zna¢ajan oporavak tekuceg
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racuna platne bilance, zahvaljujuci dobroj turistickoj sezoni i povecanju transfera, visa

stopa inflacije uzrokovana uglavnom povecanjem cijene nafte i trosarina, fiskalna kon-
solidacija i poboljsana proracunska financijska disciplina, visoka stopa rasta monetarnih
agregata, pad kamatnih stopa te uspjesno restrukturiranje bankovnog sustava.

Hrvatsko je gospodarstvo tijekom 2000. uspjesno prebrodilo recesiju i ponovno pocelo
ostvarivati gospodarski rast. Realni BDP, potaknut visokim stopama rasta osobne pot-
rosnje i neto izvoza, povecan je za 3,7 posto. Nakon dvogodisnjeg razdoblja pada,
osobna je potrosnja u 2000. povecana. To je jednim dijelom bilo rezultat odgodenog
ucinka povecanja placa iz 1999., ali i vece politicke stabilnosti. Fiskalna je konsolidaci-
ja, odnosno smanjenje drzavne kupovine robe i usluga, dala negativan doprinos rastu
BDP-a. Investicije su takoder smanjene, a uzrok tomu je uglavnom smanjenje kapital-
nih rashoda drzave.

Bitno je da je izrazito smanjen manjak na teku¢em racunu platne bilance, te da su na to
smanjenje uvelike utjecali dobra turisticka sezona i povecanje transfera. Dodana vrijed-
nost izvoza, mjerena stalnim cijenama u kunama, znatno je povecana (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-
ticka situacija pomogla je Hrvatskoj da zapocne svladavati trgovinske barijere, sto je
ujedno proces koji ¢e se nastaviti u 2001.

Takav rast izvoza ostvaren je u uvjetima stabilnog tecaja, odnosno cak i u drugom i tre-
¢em tromjesecju 2000. kad je postojala odredena aprecijacija tec¢aja kune prema euru.
Stabilan je tecaj bio temelj monetarne politike Hrvatske narodne banke. Tijekom 2000.
devizni priljevi od turizma, privatizacije i krediti koje je drzava uzela u inozemstvu, do-
veli su do stvaranja vrlo jakih aprecijacijskih tendencija koje je sredisnja banka djelo-
micno neutralizirala. Opcenito, trziSne sile nisu stvorile pritiske koji bi doveli do depre-
cijacije, a sredisnja je banka prodajom deviza intervenirala samo dva puta, prvi put u si-
je¢nju i drugi put u studenome.

Inflacija je u 2000. povecana i dosegnula je najvisu razinu od uvodenija stabilizacijskog
programa u 1993. Inflacija mjerena cijenama na malo iznosila je 6,2 posto i bila je za
dva postotna boda visa od stope zabiljezene u 1999. godini (4,2 posto). Medutim, taj je
rast inflacije rezultat jednokratnih ucinaka: rasta cijene nafte na svjetskim trzistima, po-
taknutog jacanjem dolara, i povecanja odredenih administrativno reguliranih cijena i
trosarina. Zahvaljujuci postojanoj kontroli tecaja i relativno ograni¢enom rastu placa, ti
se jednokratni ucinci nisu ponovili.
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Fiskalna je konsolidacija bila bitna karakteristika 2000. godine. Realni su se proracunski
rashodi prvi put od osamostaljenja Hrvatske smanjili. Osim toga, Vlada je uspjela pod-
miriti znatan dio dospjelih neplacenih obveza te tako poboljsala likvidnost gospodar-
stva i financijsku disciplinu. U porezni su sustav uvedene znacajne promjene, ukljucu-

2000.

ju¢i smanjenje doprinosa za zdravstveno osiguranje u iznosu od dva postotna boda i
povecanje trosarina na benzin i duhanske proizvode.

Dio fiskalne konsolidacije bili su i napori usmjereni prema smanjivanju mase placa koje
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se isplacuju iz proracuna. Nakon znatnog povecanja placa drzavnih sluzbenika i
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namjestenika u 1999., njihove su place poc¢etkom 2000. smanjene za 5 posto. Postig-

nut je sporazum o daljnjem smanjenju placa tih proracunskih korisnika u fiskalnoj godi-
ni 2001. Ogranicavanje rasta placa u javnom sektoru bitno je jer se na taj nacin sprjeca-
va troskovno povecanje inflacije i podrzava sveobuhvatni cilj smanjenja udjela drzav-
nog fiskusa u BDP-u, smanjuje porezni teret i osigurava prostor za razvoj privatnog
sektora.

Fiskalna je konsolidacija stvorila i vise prostora za vodenje monetarne politike u 2000.
godini. Ubrzo nakon donosenja proracuna u ozujku, 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 pricuve i
unificirala stopu i razdoblje obracuna 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 neplacenih obveza drzave, uzro-
kovala su znatan rast depozita i likvidnosti banaka. Velik dio tih likvidnih sredstava pla-
siran je u trezorske zapise Ministarstva financija i blagajnic¢ke zapise Hrvatske narodne
banke. Upis trezorskih zapisa povecan je za 1.788, a upis blagajnickih 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)
povecana je za 30,1 posto, dok su ukupna likvidna sredstva (M4) povecana za 29,3
posto. Ta kretanja nisu negativno utjecala na stabilnost cijena jer su banke uglavnom
plasirale svoja sredstva u drzavne vrijednosne papire ili u sigurna ulaganja u inozem-
stvu. Plasmani su povecani za skromnih 8,9 posto, uz zdrav rast kredita stanovnistvu i
stagnaciju kredita poduzec¢ima. Naznake oporavka kredita poduzec¢ima zabiljezene su
krajem godine, no pouzdanih znakova koji bi ukazivali na rast kredita u tom segmentu
nije bilo.

Visoka likvidnost banaka takoder je rezultirala znacajnim smanjenjem kamatnih stopa.
Kod dnevnih kredita na trzistu novca kamatne su stope smanjene na 1,7 posto, kamat-
ne stope na trezorske zapise takoder su pale i kretale se u rasponu od 6,0 posto do 6,9
posto, dok su kamatne stope na kratkoroc¢ne kredite poduzeéima snizene na 6 posto.
Promatrane u svjetlu proslogodisnjih “tvrdoglavo” visokih kamatnih stopa, te su stope
izrazito niske. Razlika izmedu prosje¢nih kamatnih stopa na kredite i depozite smanje-
na je na 7 postotnih bodova, $to je mnogo nize od prethodno zabiljezenih razina. Pri
tome treba imati na umu da je prosjecna kamatna stopa na kredite bila pod povecanim
utjecajem velikih iznosa kredita na teku¢im racunima koji se odobravaju stanovnistvu
uz vrlo visoke kamatne stope.
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Konacno, tijekom 2000. postignut je velik napredak u privatizaciji i restrukturiranju
bankovnog sustava. Tri velike banke koje je drzava sanirala, uspjesno su prodane ino-
zemnim strateskim partnerima. Inozemni su investitori takoder kupili Cetiri manje ban-
ke, odnosno banke srednje veli¢ine, te su u jednom slucaju spojene tri banke u jednu, a
u drugom dvije banke u jednu banku. Dodatna spajanja i likvidacije ili stecajevi nekoli-
ko drugih banaka rezultirali su smanjenjem ukupnog broja banaka sa 53 u prosincu
1999. na 45 u prosincu 2000. Mnogo vaznije od samog smanjenja broja banaka bilo je
povecanje koeficijenta adekvatnosti kapitala cijeloga bankovnog sustava i izrazito visoki
profiti generirani u bankovnom sustavu kao cjelini.
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1.2.1. Gospodarska aktivnost

Oporavak gospodarske aktivnosti zapocet krajem
1999. nastavljen je i u 2000. Posljednje tromjesecje Slka 1.14.
2000. bilo je tako peto uzastopno tromjesecje tijekom Realni bruto domaéi proizvod, godiénja stopa promijene

kojega je BDP rastao. Recesija iz 1999. godine ¢ini se

prevladana, a gospodarstvo se u 2000. vracalo na puta-

nju rasta. Dok je u 1999. realni bruto domaci proizvod

smanjen za 0,4 posto, u 2000. stopa njegova rasta izno- ]
sila je 3,7 posto. Taj je rast bio potaknut oporavkom 4

osobne potrosnje, djelomi¢no nadoknadenim suzdrza- %

vanjem uzrokovanim neizvjesnos¢u ekonomske politi-

ke i okruzenja, koja je postojala uoci izbora te dobrom

turistickom sezonom.

lako su na godisnjoj razini zajednicki pridonijele rastu, -
domaca i inozemna potraznja u pojedinim su se trom- 1997 1998 1999 2000.
jesecjima izmjenjivale kao glavni generatori rasta. Rast

inozemne potraznje potaknuo je rast u trecem tromje- e
secju, u kojemu je stopa rasta BDP-a iznosila 4,1 posto,

dok je domaca potraznja u tom tromjesecju dala mali

negativan doprinos rastu. U prvom i drugom tromjesecju domaca je potraznja dala
mnogo jaci poticaj rastu od rasta inozemne potraznje. U cetvrtom tromjesecju, 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. Medutim, izvoz je, mjeren stalnim cijenama u kunama, u svim tro-
mjesecjima rastao po znatno visim stopama, koje su na godisnjoj razini ukupno iznosile
8,4 posto. Rast izvoza ponajprije je rezultat bolje turisticke sezone, odnosno povecanja
izvoza usluga — turisticke potro$nje i prijevoza. Uvoz je, jednako mjeren, rastao po go-
disnjoj stopi od 4,2 posto. To je omogucilo pozitivan doprinos vanjskotrgovinske raz-
mjene rastu BDP-a u 2000. O pojedinim komponentama, strukturi, razlic¢itim mjerama
vanjskotrgovinske razmjene te njezinu utjecaju na platnu bilancu, vise Ce rijeci biti u
dijelu koji se detaljnije bavi njome.




Makroekonomska kretanja

Osobna potrosnja druga je znacajna kategorija koja je generirala rast BDP-a. Njezin je
ukupan rast u 2000., nakon dvije godine tijekom kojih je razina osobne potrosnje opa-
dala, iznosio 4,1 posto, ¢ime je premasena razina iz 1997. Bududi da je rast osobne
potrosnje znacio povratak na predrecesijsku razinu te da se odvijao u uvjetima smanje-

2000.

nja neravnoteze na teku¢em rac¢unu platne bilance, umjerenog rasta placa i fiskalnih
restrikcija, on nije bio opasan za makroekonomsku stabilnost. Ipak, rast osobne po-

trosnje u buduénosti, a posebno nakon sto se fiskalna prilagodba privede kraju, ne mo-
ze Ciniti osnovu odrzivog rasta.
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Fiskalna kontrakcija je, osim u prvom tromjesecju tijekom kojega se izvrsavao privreme-

ni, tromjesecni proracun, dovela do negativnog doprinosa drzavne potrosnje BDP-u.
Ta je okolnost dodatno bila potaknuta ¢injenicom da je u proracunu za 2000. na ras-
hodnoj strani bilo predvideno vracanje dijela dospjelih obveza za kupovinu dobara i
usluga iz prethodnih godina, a koje su u tim razdobljima dale i doprinos rastu. Smanje-
nje drzavne potrosnje, mjereno stalnim cijenama, u 2000. je iznosilo 0,7 posto. Bez ob-
zira na trenutacne negativne utjecaje smanjenja fiskusa na proizvodnju i dohotke, res-
trikcije drzavne potrosnje nuzne su kako bi se rasteretilo gospodarstvo i omogucéio rast
njegove efikasnosti i konkurentnosti u buducnosti.

Investicije su u 2000., i to tijekom svih Cetiriju tromje-

Sike 115, seja, takoder dale negativan doprinos rastu. Njihovo

je realno smanjenje u 2000. iznosilo 3,5 posto, sto je
Doprinos kategorija potrosnje promjeni BDP-a, .. . v . .
u postotnim bodovima veci pad nego u 1999. Rast BDP-a nije imao ocekivani

20 pozitivan utjecaj na investicije. Glavni je razlog pada

investicija smanjenje drzavnih nabava kapitalnih doba-

ra, odnosno manje investiranje u obnovu, izgradnju

cesta i drugih kapitalnih objekata. Fiskalne restrikcije
sl =T | N bile su koncentrirane upravo u tom dijelu rashoda jer je

% 1‘.//- njihovo smanjenje bilo najlakse politicki provedivo s

obzirom na to da nemaju trenutacan ucinak na blagos-

5 tanje. Buduci da je kod drzavnih investicija rije¢ o pro-
jektima koji imaju nisku stopu i dugo razdoblje povrata,

njihovo smanjenje, izuzevsi izravni ucinak, nece djelo-

. . . 1000 000, vati na pad stope rasta. Ipak, kvaliteta infrastrukture vr-
B et oz v usuge — lo je znacajna varijabla za poticanje investicija i u du-

BOP s gom je roku ne bi trebalo zanemariti. Smanjenje inves-
lZvor:

Bruto investicije
ticija drzave nije dovelo do rasta privatnih investicija pa
se Cini da su poduzetnici odgadali investicije zbog ne-
poznanica oko Vladine ekonomske politike, a posebno

reforme poreznog sustava kao jednog od njezinih najvaznijih dijelova. Povratom dugo-
va drzave te afirmiranjem stecajnih procedura postignut je stanovit napredak u potica-
nju financijske discipline. Ipak, potrebno je poduzeti dodatne korake kako bi se investi-
torima zajamcilo pravnu sigurnost.

Promjene zaliha kategorija su Ciji iznosi tijekom godine ne poprimaju visoke kumulativ-
ne iznose. Medutim, zbog njihove izuzetno prociklicke prirode i znatnih fluktuacija, za
stopu rasta BDP-a Cesto je bitan smjer u kojemu se one krec¢u. Znatno povecanje zaliha
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u posljednjem tromjesecju 2000. pridonijelo je tome da rast BDP-a u tom tromjesecju
bude pozitivan, a dalo je i pozitivan doprinos njegovu rastu na godisnjoj razini, koji je
ipak bio nizi od doprinosa osobne potrosnje i neto izvoza.

o
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Tablica 1.1. Struktura bruto dodane vrijednosti prema NKD-u, tekuce cijene, &
u postocima 8
I
L — 19078 1osell rosad 2000: 2
>0
Poljoprivreda, lov, Sumarstvo i ribarstvo 9,6 9.8 9,6 9,5 "g
(©]
Rudarstvo, vadenje, preradivacka industrija, opskrba elektricnom 26,9 27,5 28,2 28,1
energijom, plinom i vodom
Gradevinarstvo 74 7,2 6,6 6,1
Trgovina na veliko i malo; popravak motornih vozila i motocikla te 12,9 12,4 11,9 12,7
predmeta za osobnu uporabu i kucanstvo
Hoteli i restorani 3,2 3,2 3,0 3.4
Prijevoz, skladistenje i veze 9,0 9,1 8,8 9,0
Financijsko posredovanije, poslovanje nekretninama, iznajmljivanje i 14,6 14,7 14,9 14,7
poslovne usluge
Javna uprava i obrana, obrazovanje, zdrav. zaStita i soc. skrb, 20,2 20,0 20,6 20,2
ostale drustvene, soc. i osobne usluzne djelatnosti
Usluge financijskog posredovanja indirektno mjerene -3,8 -39 -3,7 -3,6
Bruto dodana vrijednost 100,0 100,0 100.0 100,0

@ Preliminarni podaci; lzvor: DZS

Od djelatnosti NKD-a trgovina je dala najveci 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 neplacanija;
visoke cijene u maloprodaji bile su cesta meta kritika ekonomske politike te su stvarale
kolone na grani¢nim prijelazima, a losi financijski rezultati, najéesce posljedica pokusa-
ja stvaranja konglomerata od strane vlasnika te poslovanja u suprotnosti sa zakonom,
prouzrokovali su propast nekih trgovackih lanaca. Zbog svega je spomenutog tesko bilo
ocekivati znacajan rast u toj djelatnosti. Ipak, stopa rasta bruto dodane vrijednosti u tr-
govini u 2000. iznosila je 10,5 posto, sto 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. Vise je razloga koji stoje iza ostvarenog rasta u trgovini. S jedne je strane rast pro-
meta uzrokovan povecanjem broja turista koji su generirali dodatnu inozemnu pot-
raznju za proizvodima. S druge je pak strane, otvaranje vise trgovinskih centara prouz-
rocilo snizavanje cijena na malo (koje su u 2000., iz vise razloga, rasle manje od cijena
pri proizvodacima), kvalitetniju ponudu i usluge te zadrzavanje domacih kupaca. Sve
navedeno upucuje na to da su spomenuti problemi u trgovini, koji jo$ nisu u potpunosti
rijeseni, prije svega rezultat neefikasne strukture, lose provedene privatizacije i loseg
upravljanja te nepostivanja 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-
zickog obujma proizvodnje od 1,7 posto te bruto dodane vrijednosti od 2,9 posto dala
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nocenja u mil.

Slika 1.16.

Industrijska proizvodnja, zaposlenost i proizvodnost
rada u industriji
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Zaposlenost u industrij

lzvor: DZS

je doprinos ukupnom rastu od 0,8 postotnih bodova.
Veci dio toga rasta ostvaren je u prvom dijelu godine,
dok je stagnacija industrijske proizvodnje, zajedno s
njezinom nesto visom razinom krajem 1999., dovela
do njezina manjeg doprinosa gospodarskom rastu na
kraju godine. Povecanije fizickog obujma proizvodnje
preradivacke industrije bilo je vece od povecanja fi-
zi¢kog obujma proizvodnje ukupne industrije te je iz-
nosilo 2,9 posto. Opskrba elektricnom energijom, pli-
nom i vodom smanjila se u 2000. za 4,8 posto, sto je
utjecalo na nizi rast ukupne industrije. Pad opskrbe
elektricnom energijom, plinom i vodom bio je posljedi-
ca toplog vremena krajem godine te dogovora sa Slove-
nijom prema kojemu je u posljednjem tromjesecju Hr-
vatska dobivala struju iz Krskog, sto u prethodnoj godi-
ni nije bio slucaj. 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 Siroku potrosnju

(3,8 posto), kao i proizvodnja energije (2,4 posto).

Valja spomenuti i doprinose djelatnosti prijevoza, skladistenja i veza te djelatnosti hote-

la i restorana rastu bruto dodane vrijednosti, koji su svojim iznosom bili podjednaki.

Dodana vrijednost prijevoza, skladistenja 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 povecan je za 3,8 posto, dok je robe prevezeno za 4,2 posto manje. Visoke sto-

pe rasta ostvarene su u podrucju telekomunikacijskih usluga, koje su i u Hrvatskoj, kao i

u svijetu, bile dinamican segment trzista u kojemu se primjenjuju suvremene tehnologi-

je. Broj impulsa nepokretne mreze povecan je u 2000. za 12,6 posto, a broj utroenih

minuta pokretne mreze Cak za 60,3 posto.

Slika 1.17.

Nocenja turista i devizni prihod od turizma
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lako 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 povecanja broja nocenja za
44,6 posto. Bududi da je broj domacih turista smanjen
za 1,9 posto, $to je utjecalo na smanjenje broja nocenja
domacih turista od 2,2 posto, cijeli se rast moze pripisa-
ti ve¢em broju stranih turista. Njihov je broj povecan za
55,0 posto, a broj nocenja koji su ostvarili bio je za 56,0
posto veci. Najvise su nocenja ostvarili turisti iz Nje-
macke (22,8 posto), Slovenije (14,9 posto), Ceske (14,2
posto) ltalije (13,1 posto) i Austrije (9,5 posto). Od ve-
¢ih skupina turista najvise su bile stope rasta broja no-
¢enja turista iz Poljske (166 posto), Madarske (73 pos-
to) i Slovacke (72 posto), ali ni stope rasta broja nocenja
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turista iz tradicionalnih zapadnih trzista nisu bile nize od prosjeka, tako da se njihov
udio nije smanjio. O financijskim ucincima turizma dodatno se raspravlja u dijelu koji
obraduje platnu bilancu.

Gradevinarstvo je bilo jedina djelatnost ¢iji je doprinos rastu u 2000. bio negativan.
Zavrsetak obnove te fiskalne ustede ostvarene na kapitalnim rashodima produzili su
njegovu kontrakciju i u 2000. Smanjenje fizickog obujma gradevinskih radova iznosilo
je 9,1 posto, dok je dodana vrijednost u gradevinarstvu bila za 4,5 posto manja, $to je
utjecalo na maniji rast ukupne bruto dodane vrijednosti za 0,5 postotnih bodova.
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1.2.2. Novcana kretanja
| medunarodne pricuve

Oporavak gospodarske aktivnosti u 2000. pratio je ubrzani rast novcanih agregata. Za
razliku od situacije u 1999. godini, u 2000. svi su monetarni agregati rasli po godi$njim
stopama visim od 12 posto (prosinac 2000. prema prosincu 1999.), a najintenzivniji ra-
st ostvarili su kunski depoziti privatnog sektora kod banaka, dakle stednja u kunama (43
posto). Ukupna likvidna sredstva, najsiri novcani agregat, povecala su se u 2000. za 17
milijardi kuna ili 29,3 posto i uz prosje¢nu mjesecnu stopu rasta od 2,2 posto dosegnula
su na kraju prosinca razinu od 74 milijarde kuna. Dinamika i intenzitet kretanja ukup-
nih novcanih sredstava u 2000. bili su zapravo takvi da su uspjeli “preokrenuti” njihov
silazni trend, zapocet u Cetvrtom tromjesecju 1997.

Ostvareni rast monetarnih agregata u 2000. nije bitno odstupao od predvidanja iz pro-
jekcije monetarne politike. Pri njezinoj izradi polazilo se od pretpostavke da ce fiskalna
politika zacrtana Drzavnim proracunom za 2000. biti uspje$na u smanjivanju drzavne
potrosnje, u uravnoteZzenju manjka konsolidirane sredisnje drzave i u podmirenju dos-
pjelih neplacenih obveza drzave prema njezinim dobavljac¢ima i drugim vjerovnicima
kako bi se oslobodena likvidna sredstva prelila u gospo-

darstvo i obnovila i povecala likvidnost gospodarskih

subjekata. Slka 1.18.

Medugodi$nje stope rasta MO i M1,

. . . . promjena u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine
Primarni novac (M0), monetarni agregat pod izravhom

kontrolom sredisnje banke, rastao je u 2000. upola %

sporije od Sirih monetarnih agregata (primarni novac o

13,6 posto, novéana masa 30,1 posto, a ukupna likvid- % / \

na sredstva 29,3 posto), ali ipak videstruko brze od rasta @ \\“ I

zabiljezenog u 1999. godini (3,6 posto). To znaci da je N AN |

doslo do rasta obaju monetarnih multiplikatora. oo AR I /SL i
5 N[

Povecanje primarnog novca (M0), novca sredisnje ban- ’ ] \ 7 .4] \

ke, u 2000. bilo je ostvareno ubrzanim rastom obiju K 1

komponenata primarnog novca: gotovog novca i depo- j:

zita banaka kod sredisnje banke. Tako je gotov novac

97
98
98
98
98
0/98
98
99
99
99.
99
0/99
99
00
00
00
00
00.
00.

12
2)
4/98.
6/
8
12
2
4/99.
6/
8)
12
2)
4
6/00.
8
10/
2

izvan banaka, potpuno autonoman segment primarnog
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Sika 1.19. novca, povecan za 0,7 milijardi kuna ili 11,4 posto, go-

Medunarodne pricuve HNB-a: razina i medugodisnje stope rasta tovo tri pUta vise nego u1999.ina kraJu Je gOdme dO-

segnuo razinu od 6,6 milijardi kuna.
4000 33

2000.

/\ 1o Depoziti banaka kod sredisnje banke takoder su zabi-

3500 / \ ljezili povecanje od 0,7 milijardi kuna, $to je u relativ-

/
o LU /

N )L i ta odnosi se na povecanje sredstava na racunima izdvo-

> . v s . .
K\\ 1 nom izrazu cinilo rast od visokih 16,5 posto, i na kraju
/ godine iznosili su 5,1 milijardu kuna. Glavnina toga ras-

o
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0
g
>
N
9
C
)

u mil. USD

Godi

A ﬁ/\ V + s jene obvezne pri¢uve i na racunima za namirenje (ziro-
|
2500

P ‘R racuni poslovnih banaka kod sredi$nje banke). Nada-
lie, banke su viskove slobodnih likvidnih sredstava na
2000 5 racunima za namirenje usmjeravale u unosnije vrijed-

nosne papire: blagajnicke zapise Hrvatske narodne

12/97
3/98.
6/98.
9/98.

12/98
3/99.
6/99.
9/99.

12/93
3/00.
6/00.
9/00.

banke i trezorske zapise Ministarstva financija (te dvije

Razina (lijevo) == Stope rasta (desno) . . . .
kategorlje nisu komponente primarnog novca). Rast iz-

dvojene obvezne pricuve (podsjetimo, samo je izdvo-

jena kunska obvezna pri¢uva komponenta primarnog

novca, dok se devizna obvezna pric¢uva biljezi u pasivi

Sika 1.20. bilance sredisnje banke, ali izvan primarnog novca)
Struktura i dnevno kretanje primarnog novea svjedoci o znatnom rastu kunske osnovice. Ve¢ spome-

i blagajnickih zapisa HNB-a u 1998. i 2000. L. . . . . . .
nuti intenzivan rast kunske stednje, izrazito visok rast

000 depozitnog novca poduzeca (vidi opsirnije 2.1. Mone-

tarni i kreditni agregati), kao i ostalih depozita koji ula-
15000 ze u oshovicu za obracun obvezne pricuve, utjecali su

na njezin rast u apsolutnom iznosu, usprkos kontinuira-

nom smanjenju stope izdvajanja.
10000 -

u mil. HRK

Primarni novac MO tako je, nakon nominalne stagnaci-
5000

je u prethodne dvije godine (pad od 3,8 posto u 1998. i
blagi rast od 3,6 posto u 1999.), u 2000. povecan za

1,4 milijarde kuna. $to je nominalni rast od 13,6 posto,

g893gggggggs8:ss8s¢8¢ i na kraju godine iznosio je 11,7 milijardi kuna. Promat-
SSSTEEEFRCETREESsRE o - :
s 5 8 raju¢i dinamiku primarnog novca tijekom 2000. godi-
I Gotov novac I Ratuni za namirenje i blagajne banaka

S g sy HN. ne, vidi se da je, nakon sezonski obiljezenog pada od
11,5 posto u prvom tromjesecju, rast primarnog novca
ubrzan u drugom (12,4 posto) i treéem tromjesecju
(14,5 posto), sto je svakako bilo potaknuto opéim gos-

podarskim rastom i posebice rastom turistickih prihoda. U posljednjem tromjesecju pri-

marni je novac stagnirao (pad od 0,3 posto).

Rast sirih monetarnih agregata u 2000. bio je, kako smo spomenuli, mnogo intenzivniji
od rasta primarnog novca radi jacanja multiplikativnosti novca u uvjetima gospodarsko-
ga i financijskog oporavka i remonetizacijskih kretanja. Monetarni multiplikator m1, ko-
ji je tijekom tri godine oscilirao oko mjesecne vrijednosti od 1,33, Sto znaci da je u od-
redenom razdoblju novoformirana jedinica primarnog novca inicirala kreiranje 33 pos-
to vise jedinica novCane mase M1, u 2000. kontinuirano je rastao do kraja treceg
tromjesecja kad se naglo snizio, oporavivsi se ponovo tijekom Cetvrtog tromjesecja, na
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kraju kojeg je dostigao vrijednost od 1,55. Dakle, Slka 1.21.

na kraju godine jedna neto kreirana kuna primar- Kretanje multiplikatora m1 § ma

nog novca sredisnje banke potaknula je formira-

nje cijele jedne kune i pedeset pet lipa novéane
mase M1, ¢ime se vrijednost monetarnog multip-

likatora priblizila vrijednostima toga multiplikato- 15 7 / N /p(
ra u razvijenijim zemljama. Monetarni multiplika- /\/ x"\]
tor m4 takoder se povecao u 2000. i potvrdio rast

N \
multiplikativnosti novca za gotovo jednu Sestinu. h \//_\/K / '\V\
(AN |-

Prilike su u 2000. naime bile takve da se u uvjeti- ERRY v
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ma primjetnog povecanja likvidnosti bankovnog

sustava i nebankarskih sektora, s blagim amortizi-

ranjem pritisaka na tecaj i deprecijaciju kune (Sto r8sg3s3sggggaggesesces
je na samom pocetku i krajem godine bilo nesto

Multiplikator m1 (lijevo) Multiplikator m4 (desno)

izrazenije), sredisnja banka mogla, u okviru mo-
netarne politike, posvetiti unapredenju svojih in-
strumenata, a prije svega sustavu obveznih pricu-
va i njegovu ublazivanju.

Odmah nakon prvog tromjesecja, kad je prepoznat trend oporavka gospodarske aktiv-
nosti i samih monetarnih agregata, uz uravnotezeni tecaj, Hrvatska narodna banka od-
lucila je, nakon vise od godine dana, ponovno smanijiti stopu obvezne pricuve (na kun-
ske depozite) — sa 30,5 posto na 28,5 posto, jer uz postojeci gospodarski rast vise nije
bilo straha da bi prekomjerna likvidnost mogla utjecati na ubrzavanje rasta cijena. Us-
poredno s tom mjerom oslobadanja dijela likvidnosti banaka na ra¢unima kod sredisnje
banke, tijekom drugog tromjesecja teklo je i smanjivanje kamatnih stopa na blagajnicke
zapise Hrvatske narodne banke, kunske i devizne, svih rokova dospijeca. To su bili sig-
nali sredisnje banke trzistu da bi cijena novca trebala pojeftiniti.

U cetvrtom tromjesecju 2000. postalo je posve jasno da ubrzani rast izvoza robe i uslu-
ga jamdi daljnji oporavak gospodarske aktivnosti, a usporavanje potrosnje drzave i jaca-
nje njezine financijske discipline djeluje na urednost u izvrsavanju obveza drzave, pa se
nastavlja poboljsanje likvidnosti gospodarstva i rast monetarnih agregata. Takva kreta-
nja karakterizira i stalni dotok deviza od naplate izvoza i obnove devizne stednje grada-
na te priljeva deviza od privatizacije i zaduzivanja drzave, sto sve pomaze konsolidaciji
bankarskog sektora koji je, izmedu ostaloga, svoje neto dugovanje inozemstvu od 4,8
milijardi kuna u svojoj bilanci stanja s kraja 1999. pretvorio u 2,2 milijarde kuna neto
potrazivanja od inozemstva u bilanci stanja na kraju prosinca 2000. Stabilniji polozaj
bankovnog sustava potaknuo je i daljnju promjenu kamatne politike banaka, ali i prom-
jenu kreditne politike banaka, pa je u tom posljednjem tromjesecju zabiljezen pocetak
ozivljavanja rasta kredita domacim komitentima.

Ostvarena kretanja bila su optimalna podloga za daljnje smanjivanje stope obvezne pri-
Cuve na 23,5 posto i poticaj sredisnjoj banci da redizajnira i modernizira sustav obvez-
nih pricuva. Moze se reci da je instrument obvezne pri¢uve u 2000. dozivio najvece
promjene medu instrumentima i u potpunosti je polucio ocekivane ucinke. Unifikacija
kunske i devizne obvezne pri¢uve na razini osnovice, stope obracuna i razdoblja obra-
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Sika 1.22. ¢unavanja i odrzavanja bila je dobro tempirana i rezul-

Odrzavanje likvidnosti banaka u razdoblju od 1998. do 2000. tirala je tek nesto drugacijim ucincima od ocekivanih.

Ostvareno povecanje sredstava na racunu izdvojene
6300

kunske obvezne pri¢uve od 400 milijuna kuna ili za 10

2000.

posto (prosinac 2000. prema prosincu 1999.) krije u

5800
sebi nekoliko snaznih promjena koje su se zbile u toj

5300 1 godini. Prije svega, stopa obvezne pri¢uve na kunske
depozite smanjila se tijekom godine za ukupno 23 pos-
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to —sa 30,5 posto na 23,5 posto, no sredstva obvezne

u mird. HRK

3

S

Godi

4300

o pricuve nisu se smanjila, ve¢ su ostvarila neto rast jer su

"\Lr kunski depoziti iz osnovice za obracun obvezne pricu-
3800

ve u 2000. izrazito intenzivno rasli (prosinac

2000./prosinac 1999.: 43 posto), ostvarivsi u drugom i

3300

tre¢em tromjesecju visoke tromjesecne stope rasta od
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1/4/98.
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16 posto, odnosno od 20 posto. Uz to, kontinuirano vi-

Razina likvidnosti Obvezna pricuva

soka likvidnost i stabilnost tecaja ohrabrile su banke pa
su se odlucile na ubiranje dodatnih prihoda od svojih
viskova likvidnosti i oslobodena sredstva obvezne pri-
cuve viSe nisu drzale na ra¢unima izdvojene obvezne pricuve i na racunima za namire-
nje, vec su ih plasirale na trziste novca ili u kredite nebankarskim sektorima, sto se ak-
tualiziralo krajem godine i postalo sistemskom orijentacijom banaka.

Kretanja sredstava devizne obvezne pricuve bila su sli¢na, no blazeg intenziteta. U cet-
vrtom tromjesecju, kad je unifikacija provedena, sredstva izdvojene devizne pricuve
blago su se smanjila: za 70 milijuna kuna zbog smanjenja stope obvezne pricuve sa 55
posto na 23,5 posto, uz istodobno prosirivanje osnovice za obrac¢un obvezne pricuve.
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 povecale razinu onog dijela kunske
obvezne pricuve koji se moze drzati na ra¢unu za namirenje i u blagajni kako bi osigu-
rale sredstva za tekucu likvidnost u posljednjim danima godine kad je zapocela isplata

osigurane Stednje gradana preko banaka.

Promatrajudi instrumente monetarne politike u kontekstu analize tokova kreiranja i
povlacenja primarnog novca, mozemo redi da su u 2000. devizne transakcije sredisnje
banke bile glavni tok kreiranja primarnog novca. Visoka devizna likvidnost banaka, pri-
marno ostvarena ubrzanim rastom deviznih depozita domacih sektora, uz priljev devi-
za sredi$njoj drzavi od privatizacije triju banaka, od prodaje euroobveznica i jenskih
obveznica i od kratkoro¢noga kredita za premoscivanje, omogucili su sredisnjoj banci
da neto otkupi 432,5 milijuna americkih dolara i za toliko poveca svoje medunarodne
pricuve uz ostvareni pozitivan monetarni efekt od 3,6 milijardi novokreiranih kuna.

Od toga je na ukupno sedam svojih aukcija i swap transakcija sredisnja banka od bana-
ka kupila neto 105 milijuna americkih dolara (kupivsi od njih 267 milijuna americkih
dolara i prodavsi im 162 milijuna americkih dolara), kreiravsi 0,9 milijardi kuna, a od
sredisnje je drzave u pet navrata tijekom godine kupila ukupno neto 298 milijuna ame-
rickih dolara s pozitivnim monetarnim efektom od 2,5 milijardi kuna. Preostalih 30 mi-
lijuna americkih 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 povecanjem medunarodnih pri¢uva od 500 SR

milijuna americkih dolara u 2000. je dosegnut iznos od Inozemna aktiva HNB-a (medunarodne pricuve)
i novéana masa M1

3.525 milijuna americkih dolara. Ostvareni je rast bio

35000

rezultat neto kupnje deviza u vrijednosti od 432,5 mili-
juna americkih dolara, ali i povecanja blagajnickih za- 30000 S

pisa (9 milijuna americkih dolara: sa 216 milijuna ame-

25000 f
rickih dolara na kraju prosinca 1999. na 225 milijuna v
20000

americkih dolara na kraju prosinca 2000.) i devizne ob-

u mil. HRK

vezne pricuve (67 milijuna americkih dolara: sa 606 15000

o
o
o
V]
)
N ®)
0
o
>
N
o
C
0
s}
(@]
(©]

milijuna americkih dolara na 673 milijuna americkih

>\
\

10000
dolara) uz negativni efekt neto tecajnih razlika i neto %?—/

prihoda u vrijednosti od 8 milijuna americkih dolara. 5000
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Drugi standardni tok kreiranja primarnog novca — plas- 888488555 8
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mani sredisnje banke bankama i sredisnjoj drzavi, koji

NovEana masa = Inozemna aktiva
se odobravaju kako bi se povecala likvidnost banaka i

drzavnog proracuna, dozivio je veliki pad u 2000. Pot-
razivanja sredisnje banke od poslovnih banaka iznosila
su na kraju 2000. godine 0,3 milijarde kuna, sto je tek
jedna trecina iznosa od prije godinu dana. Takva kreta-
nja karakterizirala su cijelu godinu, te je prosjecno sta-

nje kredita bankama snizeno sa 1,6 milijardi kuna u Slia 1.24.

Struktura ukupnih medunarodnih pricuva

1999. na 0,4 milijarde kuna u 2000. sustavnim smanji- Hrvatske narodne banks 31, prosinea 2000,

vanjem, s prosje¢no 959 milijuna kuna u prvom trom-

jesec¢ju na 169 milijuna kuna u cetvrtom tromjesecju. 4%
Do oporavka likvidnosti u poslovnim bankama s tesko-

¢ama, kao i u ukupnom bankovnom sustavu, djelo-
micno je doslo i zahvaljujuéi podmirenju obveza drza- e
ve prema poslovnim bankama. Tijekom 2000. krediti 2%
za likvidnost, namijenjeni bankama s tesko¢ama kad

. . . . . . 0,
nemaju osigurane druge izvore financiranja, a u 2000. &%

ih je koristilo 7 banaka, u potpunosti su vraceni. Tako je

prosjecno stanje kredita za likvidnost smanjeno sa 928

milijuna kuna u 1999. na 339 milijuna kuna u 2000.

Dobra likvidnost cjelokupnoga bankovnog sustava ut- B Neto raspolozve B 5PV i pricuuns pozica u MMF-u
medunarodne pricuve

jecala je i na smanjenje razine koristenja lombardnih I Keatkoroni odlevi po Keatkoroéni odlevi po osnovi
kredita, koje koriste sve banke i koji su s prosjecnih 155 osnovi devine 2 A g e
milijuna kuna u 1999. smanjeni na 57 milijuna kuna u

2000. Slicno tome, smanjena su i potrazivanja po osno-

vi reotkupa blagajnic¢kih zapisa, s prosjecno 140 miliju-

na kuna u 1999. na 18 milijuna kuna u 2000.

U 2000. je godini sredisnja drzava koristila tek jedan kredit za premoscivanije da bi ku-
pila potrebne devize za servisiranje inozemnog duga prema Londonskom i Pariskom
klubu pocetkom godine: 0,4 milijardi kuna u razdoblju od polovice veljace do kraja
ozujka.
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800
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u mil. USD

Slika 1.25.

Kretanje devizne obvezne pricuve
i blagajnickih zapisa HNB-a u stranoj valuti u 2000.

Ostvarena kretanja pokazuju da su instrumenti mone-
tarne politike sredisnje banke koji se odnose na kunske
aktivnosti u 2000. znatno manje koristeni nego u pret-

hodnoj godini i da je taj tok kreiranja primarnog novca
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I Devizna obvezna pricuva

6/00.

bio nadomjesten deviznim transakcijama sredisnje
banke i smanjenjem stope obvezne pricuve.

U pasivi bilance sredisnje banke, osim znacajnih kreta-
nja u okviru formiranja primarnog novca, u 2000. po-
sebno intenzivan rast zabiljezila su sredstva sredisnje
drzave. Depoziti drzave na racunu kod HNB-a utros-
trucili su se i na kraju 2000. iznosili su 1,2 milijarde ku-

na, pri ¢emu je najveci rast nastupio u posljednjem

7/00.
8/00.
9/00.
10/00
11/00
12/00

tromjesecju. Prosjecno stanje depozita drzave ukupno
je povecano sa 0,6 milijardi kuna u 1999. godini na 0,8
milijardi kuna u 2000.

Blag. zapisi u stranoj valuti

Uz rast depozita drzave na steriliziranje povecane lik-
vidnosti bankovnog sustava u 2000. djelovalo je i povecano izdavanje blagajnickih za-
pisa Hrvatske narodne banke. Iznos izdanih blagajnic¢kih zapisa povecan 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. Najvedi rast, ¢ak 1,1 milijardu kuna ili 91,2 posto, zabi-
ljeZili su upravo blagajnicki zapisi u kunama, te su na kraju godine iznosili 2,4 milijarde
kuna sto je Cinilo 57 posto ukupno upisanih blagajnickih zapisa HNB-a. Devizni blagaj-
ni¢ki zapisi povecani 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 americkih dolara. U strukturi upi-
sanih deviznih blagajnickih zapisa 61,9 posto (139 milijuna americkih dolara) odnosilo
se na zapise upisane u americkim dolarima, a preostalih 28,1 posto (85,6 milijuna ame-
rickih dolara ili 91,9 milijuna eura) odnosilo se na blagajnicke zapise upisane u eurima.

1.2.3. Agregatna razina cijena | tecaj

U 2000. je godini prosjecna inflacija mjerena kretanjem indeksa cijena na malo doseg-
nula 6,2 posto, $to je za dva postotna boda visi rast cijena nego godinu dana prije kada
je zabiljezena inflacija od 4,2 posto. Troskovi zivota povecani su tijekom 2000. u pros-
jeku za 5,3 posto (3,5 posto u 1999.). Cijene industrijskih proizvoda pri proizvodacima
biljeze, medu agregatnim pokazateljima kretanja cijena, najintenzivniji medugodisnji
rast od 9,7 posto u prosjeku, odnosno za 7,1 postotnih bodova visi rast od prosjecnog
rasta proizvodackih cijena u 1999., koji je iznosio 2,6 posto.

Medutim, kada se iz indeksa cijena na malo iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda
(koje su vrlo promjenljive i pod utjecajem vremenskih prilika), te administrativno
regulirane cijene (koje u Hrvatskoj ukljuéuju i cijene naftnih derivata) za koje se smatra
da slabo odrazavaju cjenovne pritiske s potrazne strane, dolazimo do medugodisnjeg
pokazatelja tzv. temeljne inflacije od 4 posto u 2000., koji je za 0,2 postotna boda nizi

L 30



Makroekonomska kretanja

od onoga zabiljezenog 1999. godine. Stopa temeljne Slka 1.25

Prosjecni godisnji rast cijena na malo, troskova zivota

inflacije ostvarena u Hrvatskoj u 2000. u tranzicijskih i cijena industrijskin proizvoda pri proizvodadima

gospodarstava poput naseg jos se krece, smatra se, u

zoni stabilnosti opce razine cijena. o
o
10 ®
Medugodisnja se stopa inflacije mjerena kretanjem in- 8
8 — )83
deksa cijena na malo povecala sa 5,1 posto, koliko je =
zabiljezeno krajem prvog tromjesecja 2000. godine, \ ° i o
% =
na 7 posto, odnosno 7,1 posto krajem drugog i treceg o BN . u 2
tromjesecja, a krajem posljednjeg tromjesecja, u pro- S
VRN . ul a a
sincu 2000. godine dosegnula je 7,4 posto u usporedbi ]
s istim mjesecom prethodne godine. 0]

Brzem rastu cijena na malo u 2000. u usporedbi sa

1995,
1996.
1997
1998,
1999
2000.

1999. uvelike su pridonijeli znatna deprecijacija kune [ — Trotkovi sivata Giene pri prozvodatiima
prema americkom dolaru i poskupljenje sirove nafte tvor: D25
na svjetskom trzistu, koje se prelilo na domace prodaj-

ne cijene naftnih derivata. Osim toga Vlada je u lipnju

odlucila povecati trosarine na naftne derivate, alko-

holna pica, kavu i duhanske proizvode, a u listopadu

je Ministarstvo gospodarstva odobrilo i poskupljenje Slka 1.27

Cijena elektri¢ne Struje. Ti poremeéaji odrazili su se na Kretanje cijena na malo, trogkova zivota i cijena pri proizvodacima,
medugodlénjl rast Cijena tekuéih goriva 7a 36,7 pOStO, postotna promjena u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine
prometnih usluga za 9,8 posto, pic¢a za 17,9 posto, 12

duhanskih proizvoda za 6,9 posto i elektri¢ne struje 10 = [

za 30,9 posto u prosincu 2000. u usporedbi s istim
mjesecom prethodne godine.

. . . . . T . 4
Naftni su derivati u prvih pola godine poskupjeli tri %
puta. U sijenju i ozujku Ini je odobreno povecanje 2 \ a
prodajnih cijena, sto je rezultiralo mjesecnim rastom 0 -

N7
cijena tekucih goriva i maziva od 9 posto, odnosno od , \
jum—a
8,2 posto u prosjeku. Medutim, najvisi mjesecni rast
4

cijena naftnih derivata od 23 posto ostvaren je zbog Essss5s5ssssssggggggssesss
povecanja trosarina u |lanU, sto Je lmalo VellkJeank_ """"" Cijene na malo === Trokovi Zivota Cijene pri proizvodagima

ratan izravni u¢inak na povecanje cijena na malo. Na- or D25
kon toga maloprodajne se cijene naftnih derivata nisu

vise povecavale. Naime, ponovni rast prodajnih cije-

na Ine u studenome kompenziran je odgovarajué¢im

smanjenjem trosarina. Osim toga u idué¢im se mjesecima uocavaju i odredeni odgode-

ni, posredni ucinci poskupljenja naftnih derivata, a najocitiji su primjer cijene prijevoz-

nih usluga.

S druge je strane odredeni broj faktora djelovao u suprotnom smjeru, na slabljenje in-
flatornih pritiska. lzdvajamo i nadalje stabilan tecaj kune prema euru, koji djeluje stabi-
lizirajuée na inflatorna ocekivanja, te sporiji rast ukupne mase neto placa, 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 snizavanje carina, ¢ime je
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Sika 1.28 povecana konkurentnost uvoznih proizvoda na doma-
Kretanje cijena robe iz indeksa cijena na malo, ¢em trzistu. Povecana prisutnost velikih trgovackih la-
postotna promjena u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine
naca takoder je ojacala konkurenciju na domacem tr-
30
o L Zistu. To je, uz slabljenje potraznje, jedan od bitnih raz-
=) o I i
] i | loga zbog kojih su cijene industrijskih prehrambenih
[} 20 1 | — . P .. . .
S N i L proizvoda ve¢ dvije godine zaredom vrlo stabilne. U
()] 15 ! ! i . . v . .
= / A =t / /\ i prosincu 1999. bile su 1,5 posto nize nego u istom mje-
BN ! | e . . .
o " ' WAL YA secu prethodne godine, dok su u prosincu 2000. godi-
= % — N L o LAY
0 5 Nl i 5 I B bile za 1,8 posto vise
2 PNt \ y ) T \7( | \ ne 8p .
g B 7) A | |
@) 0 .74 N~
5 M\ Medugodisnja stopa inflacije mjerena kretanjem in-
-10 deksa cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima
15 povecana je sa 10,2 posto krajem prvog tromjesecja na
B 5 55 &8 88 &8 38 8 88 8 8 8 10,6 posto koncem drugoga. Nakon sto je krajem tre-
— Poljoprivredni proizvodi ~ *rrreeeeet Ind. neprehrambeni proizvodi ~ ———— Pica éeg tromjeseéja gOdlénJl rast Cijena prl prOiZVOdaéima
=== |nd. prehrambeni proizvodi "~~~ Duhanske preradevine lzvor: DZS paO na 8/9 pOStO, pOd utjecajem poskupljenja elek-

tricne struje i prodajnih cijena naftnih derivata, godisnji
je rast cijena pri proizvodacima u prosincu 2000. godi-
ne dosegnuo 11,2 posto u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine. To je za 5,3
postotna boda visa inflacija od inflacije ostvarene u 1999. (prosinac prema prosincu).

Promatrano prema glavnim industrijskim grupacijama, najvisi je rast cijena u prosincu
2000. u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine zabiljezen kod cijena energena-
ta, 39,4 posto (15,4 posto u 1999.). Na jacinu utjecaja rasta cijena sirove nafte i naftnih
derivata na rast agregatnog pokazatelja kretanja cijena industrijskih proizvoda pri proiz-
vodacima jo3 jasnije upozoravaju podaci po odjeljcima NKD-a, iz kojih se vidi da su ci-
jene domace sirove nafte tijekom 2000. povecane 75,1 posto, a cijene naftnih derivata
61,3 posto (pokazatelji za prosinac 2000. u usporedbi s istim mjesecom prethodne go-
dine). Time su domace cijene nafte i naftnih derivata nastojale drzati korak s poskuplje-
njima tih proizvoda na svjetskom trzistu (prosjecna je cijena sirove nafte povecana u
2000. godini 56,9 posto u usporedbi sa 1999.) te pratiti deprecijaciju tecaja kune pre-
ma americkom dolaru (prosjecni je tecaj kune u 2000. prema ameri¢kom dolaru osla-
bio 16,3 posto).

U drugim je industrijskim grupacijama ostvaren mnogo nizi medugodisnji rast cijena pri
proizvodacima. Tako su cijene pri proizvodacima intermedijarnih proizvoda povecane
za 5,4 posto (3,7 posto u 1999.), a kapitalnih proizvoda za 4,8 posto (5,7 posto u
1999.). Znatna aprecijacija tecaja americkog dolara i rast cijena naftnih derivata, inter-
medijarnih i kapitalnih proizvoda nisu za sada u zabrinjavajucoj mjeri utjecali i na pove-
¢anje cijena industrijskih proizvoda za Siroku potrosnju. Tako su netrajni industrijski
proizvodi za Siroku potrosnju 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 Si-
roku potrosnju povecane samo 1,4 posto (0,2 posto u 1999.), tako da s njihove strane
nije bilo ni veceg pritiska na rast cijena robe Siroke potro3nje u maloprodaji.

Tijekom 2000. uspjesno je odrzavana stabilnost tecaja kune prema euru. Prosjecni no-
minalni tecaj porastao je sa 7,58 kuna za euro u 1999. godini na 7,63 kuna za euro u
2000., iz ¢ega proizlazi da je prosjecni godisnji tecaj kune prema euru deprecirao 0,72
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posto, mnogo manje nego godinu dana prije, kada je Sika 1.28.

zabiljezena deprecijacija kune prema euru od 6,20 Kretanje prosjeénoga miesetnoga nominalnog
tecaja kune prema euru i americkom dolaru

posto. Usporeduju li se teCajevi zabiljezeni krajem go-

dine, 2000. je zavrsila s blagom aprecijacijom domace ,\ S
valute prema euru (1999. ostvarena je deprecijacija od 9 &
4,77 posto). Naime, 31. prosinca 2000. jedan je euro o /\ ;§
vrijedio 7,60 kuna, sto je 1,05 posto manje nego godi- % _7/L\\ B %
nu dana prije kada je zabiljezen tecaj od 7,68 kuna za g /,_/ /\NI ] 2
euro. Trziste je tijekom 2000. obilovalo ponudom de- ‘% , L LT (/ %
viza na ciji je rast utjecala uspjesna turisticka sezona, 3 72 @]
priliev od emisije drzavnih obveznica u inozemstvu i od v 777;7(;;77“?;; CTTTTTTTT T

kredita za premoscivanije te priljev od prodaje banaka i 6

drugih poduzeca inozemnim investitorima. Osim toga

u bankovni se sustav vratio i dio deviznih depozita po- : Bpp2p28EEEEE8E288EE8288¢8

vucenih u doba bankovne krize 1999. godine. — HRKUSD HRKELR

Promatrano po mjesecima deprecijacija nominalnog

teCaja kune prema euru zabiljezenog na kraju mjeseca

u usporedbi s prethodnim mjesecom, ostvarena je sa-

mo u prva dva mjeseca 2000. te u posljednjem tromjesecju. Deprecijacija tecaja kune
najizrazenija je bila u sijec¢nju (0,53 posto), u doba parlamentarnih izbora i konstituira-
nja novoizabrane vlasti. Radi stabiliziranja tecaja kune Hrvatska je narodna banka na
deviznoj aukciji odrzanoj u sije¢nju prodala deviza u ukupnom iznosu od 108,6 miliju-
na americkih dolara. Nedvosmislene izjave novih duznosnika o namjerama da se nasta-
vi s dosadasnjom politikom stabilnosti tecaja i cijena svakako su pridonijele stabilizira-
nju ocekivanja i smanjenju $pekulativne potraznje za devizama, $to se vidi i iz vrlo blage
deprecijacije tecaja u veljac¢i od 0,13 posto.

Nakon toga je slijedilo razdoblje od sedam mjeseci kontinuirane nominalne aprecijaci-
je tecaja kune prema euru, kada se usporeduju tecajevi 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 americkih dolara. Ocekivana nominalna deprecijacija kune
prema euru, koja uobicajeno nastupa nakon turisti¢ke sezone, otpocela je nesto kasni-
je, sredinom listopada 2000. godine, te se blaga deprecijacija kune nastavila do kraja
godine. Pocetkom studenoga, Hrvatska je narodna banka na aukciji prodala bankama
devize u ukupnom iznosu od 53,6 milijuna americkih dolara.

Vecim dijelom godine (osim sredinom i potkraj 2000.) deprecirao je tecaj kune prema
ameri¢kom dolaru, u skladu s meduvalutnim odnosima eura i americkog dolara na
Frankfurtskoj burzi. Prosje¢ni godisnji nominalni tecaj dolara porastao je sa 7,11 kuna
za americki dolar zabiljezenih u 1999. na 8,28 kuna za americ¢ki dolar u 2000. Time je
godisnja deprecijacija prosje¢noga nominalnog tecaja kune prema euru u 2000. od
16,33 posto nadmasila 11,84-postotnu deprecijaciju kune prema americkom dolaru u
1999. Zbog znatnog jacanja kune prema ameri¢kom dolaru u prosincu 2000. (7,04
posto usporeduju li se tecajevi na kraju mjeseca) tijekom 2000. ostvarena je mnogo ma-
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nja deprecijacija tecaja kune prema americkom dolaru od 6,64 posto, usporedujemo li
tecajeve zabiljeZzene krajem godine. Tako je 31. prosinca 2000. jedan americki dolar
vrijedio 8,15 kuna, a godinu dana prije 7,65 kuna.

o
o
o
V]

Indeks prosjecnoga nominalnoga efektivnog tecaja ku-

8 Slia 1.30. » L ' ne deprecirao je u 2000. godini 5,42 posto u usporedbi
>g Kreta_nje mdeks_a nommalnqga i realnoga . . .
= efektivnog tetaja kune uz cijene na malo s prethodnom godinom. To je rezultat blage nominalne
N i cijene pri proizvodacima, 1995. = 100 L . - . ..
o 130 deprecijacije prosje¢noga godisnjeg tecaja kune prema
2 euru od 0,72 posto (koji ima udio od priblizno dvije
G 2 T trecine u kosarici valuta koje ulaze u izra¢un nominal-
- noga efektivnog tecaja) i mnogo jace izrazene depreci-
_/\/\ jacije kune prema americkom dolaru od 16,33 posto (s
5 £ NN/ X udjelom od oko 30 posto), te rezultat deprecijacije te-
LT AN ¢aja kune prema 3Svicarskom franku od 3,45 posto i
110 7 : H i
..... J; J \’\//"’\./I - prema funti sterlinga od 8,90 posto, odnosno apreci-
w0 1 R‘ jacije tecaja kune prema slovenskom tolaru od 5,26
/ \\./J\/"/ posto.
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Medutim zbog brzeg rasta cijena u zemlji u usporedbi s

=== Realni, RPI Realni, PPI" seeeeeeess Nominalni

kretanjem cijena u inozemstvu ostvarena je znatno ni-

" Pad indeksa ukazuje na aprecijaciju kune prema ko3arici valuta

" Engl. RPI, Retal Price Index, = indeks ciena na malo za deprecijacija realnoga efektivnog teéaja kune. Tako
© Engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvodatima . . . .
je u 2000. ostvarena deprecijacija realnoga efektivnog
tecaja kune (uz cijene pri proizvodac¢ima) od 1,98 pos-
to, te 1,72 posto uz cijene na malo, ¢ime je blago po-

boljsana cjenovna konkurentnost domacih izvoznika.

1.2.4. Kamatne stope

Kamatne su stope i tijekom 2000. zadrzale trend pada, koji traje od pocetka 1994., uz
samo jedno razdoblje stagnacije, odnosno malog porasta u doba pojave bankovnih
teskoca od proljec¢a 1998. do prolje¢a 1999. Kamatne stope na trzistu novca postizale
su u 2000. svoje minimume otkada se statisticki prate, smanjujuci se do samo 1,7 posto
u dnevnom trgovanju, dok su u noénom prometu padale i ispod 1 posto. Na primar-
nom trzistu kratkoro¢nih vrijednosnih papira kamatne su stope takoder jako pale, po-
taknute dogadanjima na nov¢anom trzistu. Kamatne stope na kunske blagajnicke zapi-
se Hrvatske narodne banke i na trezorske zapise Ministarstva financija spustene su na
kraju ozujka, ovisno o dospijecu, do razine od 6,0 do 6,9 posto i pri tome su, nakon du-
gog razdoblja razlicitih razina (kamatne stope na trezorske zapise bile su do 2 pa i iznad
2 postotna boda vise), konvergirale k istoj razini.

Prosjecne aktivne kamatne stope bankovnog sustava u jednom su razdoblju pale i ispod
razine od 10 posto. Promatrajuci pak samo prosjecne kamatne stope na kredite podu-
zedima, prosjecne kratkoro¢ne kamatne stope spustene su na 6 posto. Prosjecne pasiv-
ne kamatne stope na oroCene 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
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pasivnih kamatnih stopa krediti banaka (rast od 8,9 posto, a krediti poduzec¢ima tek 0,9
posto) nisu rasli tako snazno kao depoziti kod banaka u 2000. godini (ukupni 31,4 pos-
to, samo Stedni i oroceni 28,9 posto).

Razina realnih kamatnih stopa u Hrvatskoj u usporedbi s okruzenjem pokazuje da je
Hrvatska krajem 2000. imala gotovo negativne realne kamatne stope, iako se podaci
moraju uzeti s odredenim oprezom jer je tesko naci izravno usporedive kategorije za
razli¢ite zemlje. Promatrajuci samo aktivne kamatne stope, moze se vidjeti da krediti
poduzecima i nemaju tako visoku kamatnu stopu, no s druge strane udio kredita podu-

o
o
o
V]
)
N ®)
0
o
>
N
o
C
0
s}
(@]
(©]

ze¢ima u ukupnim kreditima znatno pada u Hrvatskoj (sa 58,3 posto na kraju 1999. na
53,4 posto na kraju 2000.).

Tablica 1.2. Usporedba kamatnih stopa u odabranim zemljama i EMU-u, u
postocima, na godisnjoj razini

[T Pl

lipanj 2000.

Krediti 8,39 8,56 6,85 19,70 1210 1580 10,91 9,98
Oroceni depoziti 3,66 3,49 4,37 13,60 9,20 9,90 8,99 6,80
Stopa inflacije (CPI) 1,90 2,40 4,10 10,20 910 12,20 15,40 7,00
prosinac 2000.

Krediti 9,12 7,18 6,51 2090 12,80 16,30 10,74 7,38
Oroceni depoziti 4,19 3,96 3,95 14,10 9,90 10,90 6,84 6,89
Stopa inflacije (CP1) 2,20 2,60 3,90 850 10,70 10,60 8,40 7,40

Napomena: Podaci su uzeti iz mjesecnih publikacija sredignjih banaka i odnose se na kratkorocne kredite poduzecima i kratkoroéne
orocene depozite (do 3 mjeseca) stanovniStva, obje kategorije u domicilnoj valuti.

Ocito je da visina kamatnih stopa u nas nije presudan ¢imbenik za jac¢anje kreditne ak-
tivnosti, vec je to oprez banaka pred velikim rizicima u poslovanju s komitentima i pre-
dodZzba banaka o lo3oj kvaliteti potraznje za kreditima. Visoka razina upisa blagajnickih
zapisa Hrvatske narodne banke i trezorskih zapisa Ministarstva financija to jasno potvr-
duje. Upisani iznos kunskih i deviznih blagajnic¢kih zapisa i trezorskih zapisa povecan je
tijekom 2000. za 4.141,1 milijun kuna, dok su krediti stanovnistvu povecani za 4.048,6
milijuna kuna, a poduzeéima samo za 272,5 milijuna kuna.

Trziste novca, koje je tijekom 2000. ponajprije bilo obiljezeno padom kamatnih stopa
na vrlo niske razine, odrazavalo je visoku likvidnost bankovnog sustava. Snizavanje sto-
pe obvezne pri¢uve u travnju, a zatim u ¢etvrtom tromjesecju 2000. pridonijelo je rastu
likvidnosti, te je utjecalo na pad kamatnih stopa i na Trzistu novca Zagreb i na medu-
bankovnom trzistu. Kamatne stope su pale i u dnevnom trgovanju i u no¢nom trgova-
nju. Uz to je bio prisutan i viSestruki pad prosje¢nog prometa u no¢noj trgovini: u velja-
¢i 2001. prosjecni je no¢ni medubankovni promet bio Cetiri puta manji nego, na prim-
jer, u kolovozu 2000., a istodobno je udio dnevnog prometa na novéanom trzistu
porastao sa 3,9 posto u prosincu 1999. na 23,7 posto u veljaci 2001.

Prosjec¢ne kamatne stope u dnevnoj trgovini tijekom 2000. spustene su s razina visih od
12 posto na razinu nizu od 4 posto, katkad se spustajuci do razine od 1,7 posto (to su
obi¢no pozajmice uz mogucnost opoziva). No, unato¢ tako niskoj kamatnoj stopi na
novcanom trzistu, novcano trziste nije dozivjelo znatniji rast. Naprotiv, trguje se uglav-
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Slka 1.31. nom novéanim viskovima banaka, i to uz bitno smanje-

Prosjecna dnevna kamatna stopa na . . . e voev . PN
Tr2i8tu novca Zagreb | nocni ZIBOR nje prometa. Sudionici na trzistu gotovo su iskljucivo

banke i stedionice uz poneko pojavljivanje nekog od

republi¢kih fondova ili osiguravateljske kuce.

2000.

Dio je novcanog trzista i trziSte kratkorocnih vrijednos-

nih papira. Taj segment trgovine u Hrvatskoj svodi se

na trgovanje blagajni¢kim zapisima Hrvatske narodne
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h | banke i trezorskim zapisima Ministarstva financija, a tr-

Godi

l govina se odvija ponajprije na primarnom trzistu. Se-

VA kundarno trgovanje gotovo je zanemarivo, uglavnom

veli¢ine izmedu 5 i 6 posto nominalnog upisa kunskih

blagajnickih zapisa i trezorskih zapisa. Deviznim bla-

31/12/99
31/1/00.
29/2/00.
31/3/00.
30/4/00.
31/5/00.
30/6/00.
31/7/00.
31/8/00.
30/9/00.

31/10/00.

30/11/00.

31/12/00.
31/1/01.
28/2/01.
31/3/01. -

gajnic¢kim zapisima trgovalo se u iznosu manjem od 1
posto nominalnog upisa.

TNZ dnevno trgovanje et Nocni ZIBOR

Vec smo u uvodu spomenuli da je primarno trZziste tih
vrijednosnih papira intenzivno raslo tijekom 2000.
Upisani iznos trezorskih zapisa povecan je 239 posto,
dok je upisani iznos kunskih blagajnickih zapisa pove-

Sk .32 ¢an 102 posto. Rast blagajnickih zapisa u prvim mjese-
P;ssijsesrI]—TNkSZaittnfejgfgsenzaas::gamifge cima 2001. izrazito je usporen zbog supstitucije kun-

12 skih blagajnickih zapisa trezorskim zapisima. Istodobno

su promijenjeni rokovi kunskih blagajnickih zapisa, koji

" LA su od veljace skraceni sa 35, 91 i 182 dana na 35, 70 i

» i o \ 105 dana, i najavljeno je prorjedivanje aukcija HNB-a.
I Tom se odlukom namjerava potaknuti razvoj sekundar-

% 8 nog trzista, tako da banke svoju likvidnost ne bi morale

plasirati samo prema primarnom trzistu, vec bi rjeSenja

mogle potraziti i na sekundarnom trzistu.

= Tijekom posljednjih mjeseci promatranog razdoblja

ro¢na se struktura upisa tih vrijednosnih papira vidljivo

12/98.
2/99
4/99.
6/99
8/99

10/98

12/99.
2/00.
4/00
6/00.
8/00.

10/00

12/00.
2/01

promijenila u korist upisa papira s duzim rokovima dos-
T Tedme T B pijeca. Kod trezorskih zapisa zapisi na rok dospijeca od

182 dana nisu uopce bili upisivani poc¢etkom 2000., do

kraja godine njihov je udio povecan ¢ak na 21,7 posto

upisanog iznosa, a pred kraj ozujka 2001. godine do-
segnuli su udio od 50,9 posto. Kod kunskih blagajnickih zapisa udio upisanog iznosa za-
pisa s rokom dospijeca od 182 dana u ukupno upisanim kunskim blagajni¢kim zapisi-
ma bio je tek 7,8 posto, a do kraja se godine povecao na razinu od 17,7 posto. Krajem
ozujka 2001. taj je udio ostao jos velik (12,7 posto), iako se vise zapisi s tim rokom ne
upisuju, a novi najduzi rok od 105 dana biljezi udio od 20,4 posto. Neke od banaka in-
vestitora tako pokusavaju izbjedi rizi¢nije plasmane privatnom sektoru i naéi sigurnije
nacine za plasman svojih sredstava s dobrim prinosom.
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Upisani iznosi deviznih blagajnickih zapisa HNB-a povecani su takoder, ali samo za
25,9 posto. Taj instrument sredisnje banke nije bio pod jakim utjecajem ostvarenog po-
vecanja devizne likvidnosti banaka, jer su banke svoja devizna sredstva radije plasirale
u inozemstvo nego u domace vrijednosne papire u stranim valutama.

Snizavanje kamatnih stopa na novéanom trzistu i kod kratkoro¢nih vrijednosnih papira
srediSnje drzave i Hrvatske narodne banke te visoka likvidnost bankovnog sustava re-
zultirali su daljnjim padom kamatnih stopa poslovnih banaka, koje ve¢ imaju dugogo-
disniji silazni trend. Pocetkom 2000. prosjecne su aktivne kamatne stope bile na razini
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oko 14 posto, tijekom godine spustile su se na 10,5 posto. Usporedimo li kamatne sto-

pe po sektorima odobravanja kredita, mozemo govoriti i 0 ve¢em padu razine kamat-
nih stopa. Naime, buduci da pri izracunavanju ukupne prosjecne aktivne kamatne sto-
pe sustava spajamo kamatne stope na kredite poduzecima i stanovnistvu, zamagljuju se
kretanja kamatnih stopa. Prosje¢ne kamatne stope na kratkoroc¢ne kredite poduzec¢ima
(uobicajeno bez valutne klauzule), koji ¢ine oko 40 posto novoodobrenih kredita na
mjesec, spustene 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-
nistvu (dopustena prekoracenja po tekucim racunima), 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 znaci 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 Siika 1.33.
k|auzu|0m) i njihova je kamatna stopa takoder u padu/ Prosjeéne aktivne kamatne stope poslovnih banaka

ali puno umjerenijem. Tijekom 2000. godine prosje¢na o

je kamatna stopa smanjena sa 11,5 posto na 10,6 pos-
to.

Usporedimo li kamatne stope poslovnih banaka na g

kratkoro¢ne kredite poduzec¢ima i kamatne stope na % 18
kratkoro¢ne kunske vrijednosne papire, vidimo da je I

razlika kamatnih stopa neznatna, dapace da je kamat-

na stopa na duze rokove dospijeca trezorskih zapisa ili

blagajnickih zapisa (182 i 105 dana s razinama od 6,9

do 7,15 posto prema posljednjim aukcijama) vrlo po-
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. P . . Kratkorogni kunski kredti bez valutne Kiauzule poduze
ne banke zaziru od vecih rizika, poucene bankovnim reOTeEI et et e eine aie poenme

teskocama iz 1998. i 1999. i problemima s nenaplati-

vim potrazivanjima, sto nazalost ne pomaze nasim po-

duzecima, posve je razumljivo da plasiraju svoja sredstva u kupovinu tih vrijednosnih
papira, dajudi prednost duzim rokovima (supstitucija plasmana poduzeéima).

Pad aktivnih kamatnih stopa banaka bio je prac¢en i padom pasivnih kamatnih stopa, ¢i-
me su banke ostvarile dvije stvari. Prvo, smanjivale su svoje troskove, 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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Slika 1.34.

Prosjecne pasivne kamatne stope poslovnih banaka
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Kunski krediti bez valutne klauzule — kunski depoziti bez valutne klauzule
Kunski krediti s valutnom klauzulom — devizni depoziti

Ukupni krediti — ukupni depoziti

vi banaka (60 posto), i povoljno je djelovalo na rezulta-
te poslovanja banaka jer su se rashodi po osnovi
kamata smanijili. Drugo, banke su tako kompenzirale
pad aktivnih kamatnih stopa.

Borba banaka za depozite razinom pasivnih kamatnih
stopa polako gubi svoju vaznost, dok se sve ve¢i nagla-
sak stavlja na raznolikost bankovnih proizvoda i mo-
gucnosti 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-
jecne 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 videnju (tekudi racuni, zirora-
Cuni i Stedne knjizice Cine ¢ak 65,3 posto tih depozita),
s razinom kamatnih stopa izmedu 1,3 i 1,6 posto, sto
spusta prosje¢nu kamatnu stopu na 3,5 posto, usprkos
visokoj kamatnoj stopi na oroCene depozite od 7,4
posto. Devizni depoziti, pak, imaju drukeéiju strukturu,
ali je njihova prosjecna kamatna stope bitno smanjena
(3,2 posto). Prosjecna kamatna stopa na depozite po
videnju pala je ispod 1 posto (oni cine oko 30 posto de-
viznih depozita), dok je kamatna stopa na orocene de-
pozite spustena na 4 posto. Razlika prosjecnih kamat-
nih stopa na oro¢ene depozite u kunama i u stranoj va-
luti nije bitno promijenila odluku Stedisa da svoje
ustedevine Cuvaju u stranoj valuti.

Zbog veceg pada prosjecnih kamatnih stopa (uspore-
dujuci apsolutne razine kamatnih stopa) na kredite ne-
go na depozite, razlika prosjecnih kamatnih stopa, ta-
koder ve¢ duze vrijeme, biva sve manja. Iznos tih razli-
ka spusten je na razinu od oko 7 postotnih bodova, a
ako promatramo samo kredite poduze¢ima u uspored-
bi s ukupnim depozitima, ta je razlika spustena i ispod
4 postotna boda.

1.2.5. Platna bilanca

Manjak na rac¢unu tekudih transakcija platne bilance iznosio je u 2000. 531,0 milijun

americkih dolara. (ili oko 3 posto BDP-a) i time se nastavio trend njegova smanjivanja

od 1997. godine nadalje. Te je godine, naime, manjak na racunu tekucih transakcija

dosegnuo najvisu razinu od 2,3 milijarde americkih dolara (ili oko 12 posto BDP-a). To

je posljedica rasta potrosnje u toj godini financirane kreditnom ekspanzijom na doma-
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¢em trzistu. Zbog postojanja strukturnih problema na strani ponude u Hrvatskoj te zbog
smanjene potro$nje u ratu, potraznja za dobrima velikim je dijelom zadovoljena uvoz-
nom robom, a najvec¢im dijelom uvozom automobila sto je financirano spomenutom
kreditnom ekspanzijom. Osim toga, do naglog rasta uvoza u 1997. godini dolazi i zbog
najave uvodenja PDV-a u 1998. godini. Tijekom 1998. — kao posljedica azijske i ruske
krize, embarga njemackih banaka na odobravanje kreditnih sredstava hrvatskim banka-
ma nakon stecaja Glumina banke te restriktivne monetarne politike — tekuci se manjak
smanjuje (na oko 7 posto BDP-a) ponajprije zbog znatnog smanjenja deficita na racunu
robe. U 1999. nastavak trenda smanjivanja deficita na racunu robe, unato¢ oskudnijim
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turistickim prihodima uzrokovanima kosovskom krizom, rezultira daljnjim smanjenjem

manjka na ra¢unu tekucih transakcija te godine u apsolutnom iznosu (odnosno zadrza-

vanju na 7 posto BDP-a, koji se blago smanjio). Manjak zabiljezen u 2000. najnizi je u
posljednjih pet godina, a karakteriziran je smanjivanjem negativnog salda deficita na ra-
¢unu robe, daljnjim unapredenjem suficita na ra¢unu usluga, porastom neto prihoda
na racunu tekucih transfera te povecanjem manjka na racunu dohotka. Pri interpretaci-
ji tih podataka treba imati na umu da se od prvog tromjesecja 1999. primjenjuju nove
Tablica 1.3. Platna bilanca Republike Hrvatske, u milijunima tekuc¢ih USD
Indeks
199 1998 (el 2000. 2000/1999
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -2.325,1 -1.530,6 -1.522,6 -531,0 349
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) -3.194,5 —2.236,6 -2.022,9 -1.289.9 63,8
1.1. Prihodi 8.578,4 8.963,5 8.370,0 9.018,5 107.7
1.2. Rashodi -11.7728  -11.200,1 -10.392,9  -10.308,4 99,2
2. Roba i usluge (3+4) -3.172,0 -2.072,6 -1.673,4 -980,3 58,6
2.1. Prihodi 8.214,6 8.568,6 8.117.8 8.691,3 106,6
2.2. Rashodi -11.386,6  -10.641.2 -9.7911 -9.631,7 98,4
3. Roba -5.196,2 -4.147.4 -3.298,6 -3.2374 98,1
3.1. Prihodi 4.210,3 4.604,5 4.394,7 4.567.1 103.9
3.2. Rashodi -9.406,5 -8.7518 -7.693,3 -7.804,5 101.4
4. Usluge 2.024,2 2.074,8 1.625,2 2.257,1 1389
4.1. Prihodi 4.004,3 3.964,1 3.723,0 4.084,3 109,7
4.2. Rashodi -1.980,1 -1.889,3 -2.097,8 -1.827.1 87.1
5. Dohodak -224 -164,0 -349,5 -309,6 88,6
5.1. Prihodi 363.8 3949 252,2 367,2 145,6
5.2. Rashodi -386,2 -558,9 -601,7 -676,8 12,5
B. Tekuci transferi 869.4 706,0 500,3 7589 151,7
6.1. Prihodi 964,0 9191 835,2 966.,4 115,7
B.2. Rashodi -94,6 -213,1 -335,0 —-207,6 62,0
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE 2.651,6 1.469,0 1.484,2 337.9 22,8
TRANSAKCIJE
B1. Kapitalne transakcije 21,5 19,1 24,9 20,5 82,5
B2. Financijske transakcije, 3.058,2 1.601,5 1.887,8 899,4 47,6
iskljuCujuci med. pricuve
1. Izravna ulaganja 346,7 8349 1.444,6 827.9 57,3
1.1. U inozemstvo -186,1 -97.5 -34,4 -23.8 69,2
1.2. U Hrvatsku 532.9 932,4 1.479,0 8591.8 97,6
2. Portfeljna ulaganja 5770 14,9 5740 732,5 1276
2.1. Sredstva 1M -01 -0,3 -0.1 33,3
2.2. Obveze 965,9 15,1 574,3 732,6 127,6
3. Ostala ulaganja 21344 7517 -130.8 -661,0 905,5
3.1. Sredstva 1713 3488 -588.4 -1.082,1 183.9
3.2. Obveze 1.863,2 402,98 457,7 4212 92,0
B3. Medunarodne pricuve HNB-a -428,0 -1561,5 -428,5 -582,1 1358
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -326,5 61,7 384 1931 502,4
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metodologije koje se odnose na racun robe, ra¢un usluga, racun tekucih transfera te na
rac¢un kapitalnih i financijskih transakcija te da je DZS revidirao metodologiju statistike
robne razmjene (novi deklaracijski formulari i obrada od pocetka 2000.).

2000.

Dva su glavna ¢imbenika utjecala na smanjivanje deficita u trgovini robom. Unilateral-
no ukidanje kvantitativnih ogranicenja na odredene hrvatske izvozne proizvode (pogla-

vito tekstil) od strane EU-a (i u okviru pomoci kroz Pakt o stabilnosti) po¢etkom 2000. te
efekti ulaska u WTO (u srpnju 2000.), koji su se poceli osjecati krajem 2000., povoljno
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su utjecali na izvoz robe. Na taj je nacin izvoz (fob) izrazen u americkim dolarima pove-

Godi

¢an za 3,0 posto u usporedbi sa 1999. godinom. Uvoz (cif) povecan je u usporedbi sa

1999. godinom za 1,6 posto te se nazire tendencija rasta trendnog ciklusa zapoceta u
tre¢em tromjesecju 2000., uglavnom zbog pristupa u WTO. Na maniji rast uvoza od iz-
voza utjecao je i pad izdataka hrvatskog stanovnistva za “shopping” u inozemstvu za
oko 1,0 posto (smanjenje sa 423,2 milijuna americkih dolara u 1999. na 419,1 milijun
americkih dolara u 2000.).

Rast neto prihoda na ra¢unu usluga ponajprije mozemo pripisati prihodima od turizma,
koji iskazuju snazan uzlazni trend od 1996. godine, s manjim padom tijekom 1999. go-
dine zbog kosovske krize. O pojacanoj turisti¢koj aktivnosti govore i podaci o poveca-
nju registriranih inozemnih turistickih no¢enja u Hrvatskoj. Turisti¢ki rashodi, odnosno
izdaci hrvatskih gradana povezani s turistickim putovanjima u inozemstvo, smanjeni su
u 2000. za 24,4 posto u usporedbi sa 1999. Do pada turistickih rashoda dolazi najve-
¢im dijelom zbog smanjenja izdataka tijekom prvoga i ¢etvrtog tromjesecja (pad od oko
35 posto u usporedbi sa 1999.), $to se dijelom moze pripisati smanjenim izdacima za
skijaske odmore zbog blage zime. Na strani prihoda od ostalih su usluga najvise bile zas-
tupljene graditeljske usluge i komunikacijske usluge, dok su na strani rashoda najveci
udio ostvarile ostale poslovne usluge, ¢ime je nastavljen trend blagog smanjivanja defi-
cita podracuna ostalih usluga.

Racun dohotka ukljucuje naknade zaposlenima za obavljanje poslova za nereziden-
tnog poslodavca, te dohotke od izravnih, portfeljnih i ostalih ulaganja. Povecanje manj-
ka na tom ra¢unu uglavnom je uzrokovano povecanjem otplate kamata povezanih s
inozemnim dugom, koji ima tendenciju rasta (o ¢emu vise u dijelu o inozemnom du-
gu). Takoder mozemo reci da se u srednjoro¢nom razdoblju ocekuje povecanje manjka
na racunu dohotka uzrokovanog snaznim negativnim trendom dohotka od izravnih
inozemnih i portfeljnih ulaganja. Na podracunu neto naknada zaposlenima u 2000. za-
biljezen je rast od 14,7 posto u usporedbi sa 1999., odnosno pozitivan saldo od 69,7
milijuna americkih dolara, ¢ime se nastavlja trend blagog rasta suficita na tom podracu-
nu. Negativni neto dohodak od izravnih ulaganja, odnosno odljev sredstava, iznosio je
u 2000. godini 131,2 milijuna americkih dolara. Opcenito mozemo reci da su u pos-
liednje tri godine prihodi od izravnih ulaganja stagnirali. S druge strane, negativni saldo
dohotka od portfeljnih ulaganja nastavlja snazan negativan trend zapocet 1997. godi-
ne, kada Hrvatskoj dodjeljuju ocjenu kreditnog rejtinga i kada pocinje konstantni rast
placanja dospjelih anuiteta inozemnim vlasnicima drzavnih obveznica RH. Naglo sma-
njenje manjka na racunu ostalih ulaganja sa 211,1 milijun americkih dolara na 69,9 mi-
lijuna ameri¢kih dolara mozemo pripisati povecanju prihoda od inozemnih ulaganja
(rezervi) banaka tijekom 2000. godine, 5to je posljedica opreznosti banaka glede ulaga-
nja u Hrvatsku, nakon bankovne krize 1998/99.
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Na racunu tekucih transfera, koji je tradicionalno u suficitu, u 2000. neto prihodi kretali
su se na razini od 758,9 milijuna americkih dolara. Rezultat je to povecanog priljeva mi-
rovina na podracun prihoda drzavnih i privatnih transfera, te smanjenja odljeva sredsta-
va iz Hrvatske s podracuna medudrzavnih donacija (osobito prema BiH). Napomenimo
i to da se u srednjoro¢nom razdoblju oc¢ekuje daljnje povecanje viska na racunu teku-
¢ih transakcija zbog predvidenog rasta priljeva sredstava po osnovi inozemnih mirovina
hrvatskih gradana.

Racun kapitalnih i financijskih transakcija
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Na racunu kapitalnih i financijskih transakcija zabiljezen je u 2000. neto priljev od
337,9 milijuna americ¢kih dolara, $to je 77,2 posto manje nego u 1999., to pokazuje
smanjenu potrebu za financiranjem manjka na teku¢em racunu. Na podracunu kapi-
talnih transakcija (kapitalni transferi, iseljeni¢ke doznake itd.) biljezi se visak od oko 20
milijuna americkih dolara svake godine.

Podracun financijskih transakcija obuhvaca financijske kategorije klasificirane prema
vrstama ulaganja, te ga, uz medunarodne pricuve HNB-a, Cine izravna, portfeljna i os-
tala ulaganja. Nastavljena je promjena strukture podracuna financijskih transakcija za-
poceta 1999. godine. Prije svega se to odnosi na financiranje manjka na ra¢unu tekuéih
transakcija izravnim i portfeljnim ulaganjima, a manje ostalim ulaganjima, odnosno ino-
zemnim zaduzivanjem.

Neto izravna ulaganja zabiljezila su u 2000. smanjenje za 42,7 posto, u prvom redu
zbog odgadanja 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-
Ze se pripisati privatizaciji unutar bankarskog sektora (PBZ, Splitska i Rijecka banka),
dok se 5 posto odnosi na djelatnost vadenja sirove nafte i plina. S druge strane, hrvatska
ulaganja u inozemstvo biljeze pad od 30,8 posto u usporedbi sa 1999. godinom (vrijed-
nost ulaganja iznosila je u 2000. godini 23,8 milijuna americkih dolara).

Portfeljna ulaganja zabiljezila su u 2000. daljnji rast od 27,6 posto u usporedbi sa
1999., nakon sto je tijekom 1998. doslo do njihova naglog pada zbog financijskih kriza
u Aziji i Rusiji. Portfeljna bi ulaganja trebala ciniti ulaganja koja su manja od 10 posto
kapitala poduzeca, te inozemna ulaganja u vrijednosne papire Republike Hrvatske, iz
Cega proizlazi njihova osjetljivost, toc¢nije sklonost k brzom bijegu u usporedbi s izrav-
nim stranim ulaganjima. Medutim, ve¢inu inozemnih portfeljnih ulaganja u 2000. Cini-
la su inozemna ulaganja u euroobveznice Republike Hrvatske u ukupnom iznosu od
500 milijuna eura (oko 500 milijuna americkih dolara, u ozujku, 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 americkih dolara).

Ostala su ulaganja kategorija koja ukljucuje sve kategorije neobuhvacdene izravnim i
portfeljnim ulaganjima te medunarodnim pri¢uvama. Na poziciji Sredstava (aktiva) naj-
jaca su kretanja zabiljeZena na potpoziciji Valuta i depoziti. Tako je odljev sredstava u
inozemstvo porastao za 246,4 posto u usporedbi sa 1999. Razloge treba traziti u prom-
jeni trenda u bankarskom sektoru te u nastavku trenda u ostalim sektorima (pri ¢emu
valja spomenuti da je promijenjena metodologija izracuna potpozicije Valuta i depoziti
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ostalih sektora). Povecanje devizne aktive poslovnih banaka u inozemstvu u 2000. iz-
nosilo je 849,3 milijuna americkih dolara i odrazava, s jedne strane, likvidnost banaka,
a, s druge, nevoljkost banaka da plasiraju visak likvidnosti u kredite u Hrvatskoj zbog
njihove pojacane opreznosti nakon bankarskih problema zabiljezenih 1998/1999. Na

2000.

poziciji Obveze kod ostalih ulaganja (zaduzivanje u inozemstvu u obliku uzimanja kre-
dita) biljezi se u 2000. pad od 8,0 posto. Drugim rijec¢ima ostali sektori u Hrvatskoj za-

duzili su se u 2000. za nova 421,2 milijuna americkih dolara. Kao $to smo ve¢ spome-
nuli, zbog povecanja izravnih inozemnih ulaganja inozemno zaduzenje vise nije glavni
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izvor pokrivanja manjka na racunu tekucih transakcija. Unutar same strukture kredit-
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nog zaduzenja doslo je 2000. do promjena u usporedbi sa 1999. Tako je povecan udio

trgovinskih kredita na 222,7 milijuna americkih dolara (tijekom 1999. iznosili su 36,8
milijuna americkih dolara), a koristenja kredita smanjena su za 21,3 posto (uglavnom je
rije¢ o drzavnim kratkoro¢nim kreditima za premoséivanje i dugoro¢nim kreditima os-
talih sektora).

Inozemni dug

Krajem 2000. ukupni je inozemni dug Republike Hrvatske iznosio 10,8 milijardi ame-
rickih dolara (Tablica 1.3.). To je uglavnom posljedica kumuliranja manjka na teku¢em
racunu platne bilance od 1995. te povecanja mogucnosti pristupa na svjetsko financij-
sko trziste od 1997.

U tome je naravno i oko 5 milijardi duga iz razdoblja bivse Jugoslavije, ali je preostalih

5,8 milijardi nastalo od 1996. godine nadalje, nakon uredenja obveza preuzetih iz biv-
Se Jugoslavije s Pariskim i Londonskim klubom.

Tablica 1.4. Inozemni dug prema sektoru duznika, u milijunima teku¢ih USD

Sekton duznika Indeks
1996. 1997. 1998. =9 2000. 2000/1999.

Monetarni sektor 208,0 232,0 234,0 197.0 159,0 80,7
Drzava 2.433,0 2.906,0 3.333,0 3.973,0 4.749,0 119,58

od ¢ega: Londonski klub 1.462,0 1.428,0 1.405,0 1.381,0 1.255,0 90,9
Banke 1.570,0 2.216,0 2.290,0 1.955,0 1.562,0 79,9

od Cega: Valuta i depoziti 499,0 790,0 615,0 538,0 433,0 80,5
Ostali sektori (poduzeca) 1.096,0 2.098,0 3.494,0 3.208,0 3.313,0 103,3
Izravna ulaganja 0,0 0,0 238,0 540,0 1.015,0 188,0
Ukupno 5.308,0 7.452,0 9.588,0 9.872,0 10.798,0 109,4

Do 1996. najvedi je duznik bio bankarski sektor, dok je nakon 1996. zbog preuzimanja
dijela obveza prema Pariskom klubu i svih obveza prema Londonskom klubu te ek-
spanzivne fiskalne politike udio sektora drzave prerastao u gotovo pola inozemnog du-
ga 2000., uz pratnju ostalih sektora (poduzeca i stanovnistva).

Veliki rast zaduzivanja iz 1997. zaustavljen je 1998., pri c¢emu je bilo bitno obuzdava-
nje kratkoro¢nog zaduzivanja banaka (restriktivnijim mjerama HNB-a), utjecaj azijske i
ruske krize na moguénost izdavanja drzavnih obveznica i moratorij na kreditne odnose
s hrvatskim bankama od strane inozemnih banaka zbog bankovne krize (osobito nje-
mackih banaka zbog Glumina banke).

L a2
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Zbog fiskalne ekspanzije rast zaduzivanja nastavlja se i u 1999. i u 2000. U godini 2000.
dolazi do povecdanja ukupnoga inozemnog duga od 9 posto, ali se mijenja njegova
struktura, pri cemu drzava sa 500 milijuna eura euroobveznica i 40 milijardi japanskih
jena (oko 300 milijuna americkih dolara) samurajskih obveznica bitno povecava svoj
udio, uz uzimanje kratkoro¢noga kredita za premoséivanje od 360 milijuna americkih
dolara (do okoncanja drugog vala privatizacije HT-a), dok drugi sektori (banke, mone-
tarni sektor) smanjuju svoje inozemne dugove ili ih drze na razini iz 1999. (ostali sekto-
ri).
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Nova metodologija evidentiranja inozemnog duga prema preporukama MMF-a (pri ce-

mu se u inozemni dug ubrajaju valuta i depoziti nerezidenata), azuriranje baze podata-
ka o kreditnim odnosima s inozemstvom te ukljucivanje promjena vrijednosti (bilo zbog
promjene meduvalutnih odnosa bilo zbog drugih promjena) daju ispravno stanje ino-
zemnog duga krajem 1998. godine od 9,6 milijardi americkih dolara. S tom se metodo-
logijom nastavlja, pa se s tom brojkom mogu usporedivati stanja inozemnog duga kra-
jem 1999. i 2000. godine, no usporedivanje podataka iz prijasnjih godina nije u potpu-
nosti moguce zbog navedenih promjena.

Naznake poboljsanja stanja na teku¢em rac¢unu platne bilance mogu srednjoro¢no do-
vesti do ispravljanja vanjske neravnoteze uzrokovane fiskalnom neravnotezom, a s tim
u vezi i do zaustavljanja rasta inozemnog duga.

Uza sve to, i u 2000. je godini jacanje americkog 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 americkim dolarima (i 11 posto u osta-
lim valutama), slabljenje eura prema americkom dolaru u 2000. smanjilo je ukupno sta-
nje duga za oko 478 milijuna americkih 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 americkih 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 viSe priblizava valutnoj strukturi vanjske trgovine Hrvatske (oko 70 — 75 posto u
eurima).

Ukupna otplata inozemnog duga u 2000. premasila je Sika 1.36.
2 milijarde americkih dolara. Prema projekciji otplate u Valutna struktura inozemnog duga u 2000.
2001. takoder treba otplatiti oko 2,1 milijardu ame-

rickih dolara (od ¢ega oko 500 milijuna kratkoroc¢nih 11%
kredita), potom bi se u 2002. otplatna kvota trebala
smanijiti na 1,5 milijardi americkih dolara i zatim bi se
do 2006. godine trebala zadrzati na oko 1 milijardu
americkih dolara. Uz pretpostavku da nece biti daljnjeg

zaduzivanja, financiranje otplata trebalo bi se omogu-
33%
Citi priljevom inozemnih izravnih ulaganja ili daljnjim ’ S6%

restrukturiranjem tekuceg racuna (osobito robne raz-

mjene) prema suficitu. To je posebno vazno u uvjetima

“presusivanja” privatizacijskih prihoda 2002. godine.

W R W usp Ostale valute
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Slka 1.37. Jedan od glavnih pokazatelja toka duga — udio ukupne
Projekija otplate inozemnog duga otplate inozemnog duga u izvozu robe i usluga pove-
4000 ¢an je sa oko 20 posto u 1998. godini na gotovo 30

posto u 1999., ali se opet vratio na oko 20 posto u
2500 2000.

2000.
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Robna razmjena prema podacima Drzavnog zavoda za

Godi

1000 - — —
statistiku razlikuje se od izvoznih i uvoznih kompone-

500 nata unutar platne bilance. U sklopu platne bilance iz-
voz i uvoz prikazuju se prema fob (free on board) pari-

tetu, tocnije tako da su u cijenu robe ukljuceni proiz-

2001 2002. 2003. 2004 2005. 2006. Ostalo
B Vonetarni sekior I Drseva [ Ostall sektor vodni troskovi i izdaci vezani uz prijevoz i osiguranje
robe do drzavne granice zemlje izvoznika. Nadalje, po-
daci u platnoj bilanci sadrze i dodatnu procijenjenu ve-
licinu uvoza u zemlju ostvarenu kupovinama rezidena-
ta, tzv. shoppingom, u inozemstvu, $to je odraz dalj-

njeg poboljsanja metodologije platne bilance.

Od 1. sije¢nja 2000. uvedena je jedinstvena carinska deklaracija i s njom je uskladen
nacin evidentiranja podataka o robnoj razmjeni. U mjesecne podatke o robnoj razmje-
ni sada se ukljucuju sve deklaracije koje nose datum primitka u carinarnicu iz doti¢nog
mjeseca, a prije su u mjesecne podatke o robnoj razmjeni ulazile samo deklaracije koje
su u tom mjesecu pristigle, bez obzira kada je roba ocarinjena. Zbog navedenih prom-
jena usporedbe mjesecnih ostvarenja robne razmjene moguce su samo za 1999. i
2000.

Opcenito mozemo redi da trendni ciklus izvoza izrazenog u ameri¢kim dolarima stagni-
ra, dok je trendni ciklus uvoza poceo lagano rasti krajem 2000. godine, $to je posljedica
kretanja tecaja dolara. Slika je drukcija usporedujemo li podatke o izvozu i uvozu u
kunskim vrijednostima. U tom slucaju trendni ciklusi izvoza i uvoza biljeze blagi rast, pri
¢emu je rast izvoza nesto izrazeniji. Usporedimo li trendne cikluse ostvarenih deficita
robne razmjene u americkim dolarima i kunama, primjec¢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. povecana je u usporedbi sa 1999. oko 2,1 posto i iznosila je
12.355 milijuna americkih dolara. Od toga je u 2000. izvezeno robe (prema fob parite-
tu) u vrijednosti od 4.431,7 milijuna americkih dolara, dok se uvoz robe (prema cif pari-
tetu) kretao oko 7.922,7 milijuna americkih dolara. Navedena kretanja rezultirala su u
2000. deficitom robne razmjene u iznosu od 3.491,0 milijuna americkih dolara, 3to je
smanjenje negativnog salda u usporedbi sa 1999. od oko 0,15 posto. Pokrivenost uvoza
izvozom povecana je sa 55,2 posto u 1999. na 55,9 posto u 2000.

Ocekuje se da ¢e do kraja doveden proces pristupanja Hrvatske WTO-u, unilateralna
smanjenja ogranicenja EU-a za hrvatske izvozne proizvode (u okviru Pakta o stabilnosti)
te potpisivanje ugovora o slobodnoj trgovini (u 2001. s Madarskom i zemljama EFTA-e)
dati poticaj za nastavak poboljsanja salda robne razmjene.
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Hrvatska je u 2000. oko 85 posto cjelokupne svoje rob- Slka 1.38.
ne razmjene s inozemstvom ostvarila s europskim zem- Kretanje robne razmjene Republike Hrvatske

ljama, 6 posto s Azijom, 4 posto s africkim zemljama, a 1500

preostalih 5 posto sa Sjevernom, Srednjom i Juznom
Amerikom te Oceanijom. 1000 A

Glavni hrvatski partneri u Europi ¢lanice su EU-a s udje- 500

DIDS
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lom u ukupnom izvozu iz Hrvatske od 65 posto (6.821

u mil. USD

milijun americkih dolara), slijede clanice CEFTA-e sa
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17 posto, ostale europske zemlje u razvoju (pri cemu su OO R T 0 N P e L PO e [ L N P

BiH i Rusija najvazniji trgovinski partneri u toj skupini 500

zemalja) sa 16 posto te clanice EFTA-e sa 2 posto.

Trend udjela izvoza u ¢lanice EU-a ubrzano se nastavlja -0

1197
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povecavati, s oko 48 posto u 1998. na oko 54 posto u
2000. Uvoz iz EU-a u 2000. bio je gotovo dvostruko lvor: D75
vedi (4.405,2 milijuna americkih dolara). Spomenimo

daje trend uvoza iz EU-a u padu, pa je tako sa 59 posto
u 1996. smanjen na 55 posto u 2000. Hrvatski robni

- . . .. Sika 1.39.
deficit sa zemljama EU-a smanjio se tijekom 2000. za - , .
Udjeli europskih partnera u medunarodnoj
13,7 posto (deficit je iznosio 1.989 milijuna americkih razmjeni s Hrvatskom u 2000.
dolara), dok se robni deficit sa ¢lanicama CEFTA-e po-
vecao za daljnjih 12,2 posto u usporedbi s prethodnom 17%

godinom.
3%
Sto se ti¢e broja trgovinskih partnera, hrvatski je izvoz

vise koncentriran nego hrvatski uvoz.
16%

X . oy . . . . 64
Sest glavnih trzista na koja Hrvatska izvozi robu u vri- ’

jednosti vecoj od 100 milijuna americ¢kih dolara, ¢ine

68 posto ukupnoga hrvatskoga izvoznog trzista. Najve-

¢i izvoz ostvaruje se u ltaliju, u vrijednosti od 989 mili-
Ll W CEFTA EFTA

juna americkih dolara (povecanje od 27,7 posto u us- Ot suraps s ol -
poredbi sa 1999.) i Njemacku, u iznosu od 632 miliju-

na americkih dolara (smanjenje za 6,5 posto). Slovenija

i BiH trzista su na koje je Hrvatska u 2000. izvezla robe u vrijednosti od 480 milijuna

americkih dolara (rast od 5,7 posto), odnosno 495 milijuna americkih dolara (pad od

9,3 posto). Robni je izvoz na austrijsko trziste iznosio u 2000. 293 milijuna americkih

dolara, a na francusko 126 milijuna americkih dolara.

Na uvoznoj strani Sest trzista ¢ini 62 posto ukupnog uvoza. Vodeca trzista na koja Hr-
vatska izvozi ujedno su i najveci izvoznici u Hrvatsku. Tako je Hrvatska iz Italije uvezla u
2000. robu vrijednu 1.348 milijuna americkih dolara (povecanije od 8,7 posto u uspo-
redbisa 1999.), dok se s njemackog trzista uvezla robe u iznosu od 1.297 milijuna ame-
rickih dolara (smanjenje od 10,0 posto). Visoka vrijednost uvoza mineralnih goriva i
maziva stavlja Rusiju medu vodeca trzista s kojih se uvozi — u 2000. uvoz je ostao na is-
toj razini kao i u 1999. i iznosio je 671 milijun americkih dolara. Sa slovenskog trzista
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uvoz je porastao za 1,7 posto (627 milijuna americkih dolara), a iz Francuske za 11,2
posto (436 milijuna americkih dolara), dok uvoz iz Austrije biljezi pad od 5,2 posto (529
milijuna americkih dolara).

2000.

Robna se razmjena tijekom 2000. godine zbivala u uvjetima deprecijacije kune prema
americkom dolaru u prosjeku za 16,3 posto te uz laganu deprecijaciju kune od 0,72

posto prema euru. Realni je efektivni tecaj kune tijekom 2000. deprecirao 1,98 posto u
usporedbi sa 1999. Valja zamijetiti da deprecijacija kune, do koje je doslo tijekom
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2000., nema jednak utjecaj na izvozne i uvozne aktivnosti, gledajuci kroz prizmu valut-

Godi

ne strukture robne razmjene. U valutnoj strukturi vanjskotrgovinske razmjene u 2000.

prevladavale su valute zemalja ¢lanica EMU-a, poput austrijskog silinga, njemacke mar-
ke i drugih. Tako su u ukupnoj vrijednosti izvoza eurovalute sudjelovale sa 60 posto,
dok je u dolarima obracunato 36 posto cjelokupnoga hrvatskog izvoza. Usporedimo li
navedena kretanja sa 1999., primjecujemo porast izvozne komponente u americkim
dolarima za 3 postotna boda. U segmentu uvoza eurovalute sudjeluju sa 70 posto, dok
americ¢ki dolar ima udio od 26 posto u ukupnoj vrijednosti uvezene robe. U oba slucaja
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 okruzju prosjecne aprecijacije ame-
rickog dolara prema euru tijekom 2000. godine od 13 posto), mozemo reci da je prema
koli¢inskom indeksu deficit robne razmjene podcijenjen. Razlika izmedu vrijednosti
robne razmjene Hrvatske sa zemljama EU-a razvrstanoj po zemljama namije-
ne/podrijetla i vrijednosti robne razmjene Hrvatske razvrstanoj po vrstama valuta moze
se objasniti time $to se i medunarodne transakcije sa zemljama Srednje i Isto¢ne Europe
obavljaju u eurovalutama.

Prema Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti preradi-

Sika 1.40. vacka je industrija u 2000. sudjelovala sa 96 posto u
Struktura robne razmjene Republike Hrvatske . . . . . ..

po zemljama ukupnom izvozu. Unutar nje proizvodnja ostalih prije-

1500 voznih sredstava (koja uklju¢uje proizvodnju brodova)

djelatnost je s najvecom vrijednosti izvoza, koja je u

1400

2000. iznosila 640 milijuna americkih dolara, 11,2

posto manje nego u prethodnoj godini. Izvoz djelatnos-

ti proizvodnje kemikalija i kemijskih proizvoda biljezi

rast od 8,6 posto (535 milijuna americkih dolara), dok

u mil. USD

je od aprecirajucega americkog dolara zasigurno najvi-

Se 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 americkih dolara). Izvoz djelat-

Italija

Ostale

zemlje EU
EFTA

Ostale
europske ZUR
Ostalo

Njematka
Austrija
Slovenija

nosti proizvodnje odjece biljezi smanjenje, 13,8 posto

Ostale CEFTA-e

- - (vrijednost izvoza u 2000. iznosila je 394 milijuna ame-
rickih dolara), isto kao i izvoz djelatnosti proizvodnje
hrane i pica, 20,7 posto (u 2000. izvoz je iznosio 264
milijuna americ¢kih dolara). U strukturi uvoza 12,3 posto otpada na djelatnost vadenja
sirove nafte i zemnoga plina, vrijednost kojega uvoza je u 2000. iznosila 971 milijun

americ¢kih dolara. U sklopu preradivacke industrije najvedi je uvoz u djelatnosti proiz-
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vodnje kemikalija i kemijskih proizvoda s porastom od Sika 1.41.
6,8 posto (u vrijednosti od 964 milijuna americkih do- Valutna struktura izvoza i uvoza u 2000.

lara) te u djelatnosti proizvodnje hrane i pica, gdje je 0

gotovo na istoj razini kao i 1999. (u vrijednosti od 474
milijuna americkih dolara). w A - N

Prema robnim sektorima SMTK-a Hrvatska je ostvarila
suficit (vedi izvoz od uvoza) tijekom 2000. jedino u sek- % 60 A

toru pica i duhana u vrijednosti od 42 milijuna ame-
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rickih dolara. U ostalim sektorima uvoz premasuje iz-

voz. Najveci robni deficit ostvaren u 2000. potjece iz o

sektora strojeva i transportnih uredaja, vrijednost mu je

1.411 milijuna americkih dolara, pri ¢emu trecina ot- 0

Uvoz lzvoz

pada na uvoz cestovnih vozila (rast od 5,1 posto u us-
. . . . M eR ¥ usp Ostali

poredbisa 1999.), a 12 posto na industrijske uredaje za

opcu upotrebu (smanjenje od 18,2 posto u usporedbi

sa 1999.). U sektoru proizvoda svrstanih po materijalu

deficit iznosi 721 milijun americkih dolara, pri Cemu je najveca vrijednost uvoza predi-

va, tkanina i tekstilnih proizvoda, 249 milijuna americkih dolara (rast od 55,5 posto u

usporedbi sa 1999.), te uvoza zeljeza i Celika u vrijednosti od 244 milijuna americkih

dolara (rast od 15,4 posto). Sektor mineralnih goriva i maziva biljezi deficit od 658 mili-

juna americkih dolara, isto kao i sektor kemijskih proizvoda (deficit od 451 milijuna

americkih dolara).

Inozemna izravna ulaganja

Inozemna izravna ulaganja iznosila su u 2000. oko 870 milijuna americkih dolara, dok
su vlasnicka ulaganja, znaci izravna ulaganja iz kojih su iskljuceni zadrzana dobit i ostala
ulaganja, iznosila oko 600 milijuna americkih dolara. Tako su inozemna izravna ulaga-
nja smanjena tijekom 2000. za oko 40 posto u usporedbi s prethodnom godinom. Kao
Sto smo vec¢ spomenuli, u 2000. je godini 71,7 posto vlasni¢koga kapitala izravno uloze-
no u financijsko posredovanje, 5,4 posto u vadenje sirove nafte i zemnoga plina, 3,3
posto u proizvodnju cementa te 20 posto u ostale sektore. Od regija i ekonomskih gru-
pacija zemalja ulagaca zemlje Europske unije ulozile su Hrvatskoj u 2000. najvise —
77,0 posto, slijede ostale razvijene zemlje 16,1 posto, ostale europske zemlje u razvoju
3,4 posto, medunarodne financijske institucije 2,6 posto i ostale zemlje u razvoju 1,0
posto. Ocekuje se daljnje znatno povecanje inozemnih izravnih ulaganja dovrsetkom
privatizacije u sektoru telekomunikacija (drugi krug privatizacije HT-a), brodogradnje i
hotela.

U razdoblju od 1993. do 2000. u Hrvatsku je ukupno ulozeno 4.680 milijuna ame-
rickih dolara, od ¢ega je 80 posto vlasnicko ulaganje (u dionice), 5 posto zadrzana dobit
i 15 posto ostala ulaganja. Od ukupnih vlasnickih ulaganja 23,7 posto ulozeno je u tele-
komunikacije (prvi krug privatizacije HT-a i osnivanje VIP-a), 20,9 posto u ostalo nov-
Carsko posredovanje, 19,6 posto u proizvodnju farmaceutskih pripravaka, 3,5 posto u
vadenje sirove nafte i zemnoga plina, 3,2 posto u proizvodnju cementa i preostalih
29,1 posto u ostale sektore.
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Tablica 1.5. Inozemna izravna ulaganja u BRH po zemljama ulagaca, u milijunima
USD i postocima

L iosall cooal 1ocel o9l roerl roos roaoll 2000 vind] sl

§ Ukupno 1203 1174 1142 511,17 5368 9329 14793 869,7 4.680,5 100,0
o SAD 49 30 -155 2927 87,4 5039 1422 990 11175 239
2 Njemacka 53,4 84 218 26 -67,2 62,5 9486 67,7 1.097,7 235
o Austrija 50 479 68 570 2759 2121 1739 1418 9206 19,7
2 Luksemburg 3,8 0,0 0,0 0,3 16,0 40 10,7 3056 3190 6.8
@ Nizozemska 48 3,5 45 99 11,9 -1 191 405 93,1 2.0
5—) Icalija 12,0 3,5 4,3 9,9 111 -1,1 191 647 1235 2.6
'-g Svedska 0,5 0,0 37,3 7.8 8,9 24,8 170 220 1184 2,5
@] Svicarska 10,1 18,8 13,7 22,7 15,0 8,0 55 3972 102,9 2,2

Velika Britanija 0,7 0,7 0,3 0,2 54,5 3,6 20,5 223 1028 2,2

EBRD 0,0 0,0 0,0 431 416 -394 31,0 227 99,0 2.1

Slovenija 4,5 0,3 3,5 29 10,3 32,1 1786 22,6 93,7 2,0

Ostale drzave 20,7 31,5 374 619 1014 1234 8957 202 4923 10,5

Hrvatska inozemna ulaganja iznosila su u razdoblju od 1993. do 2000. godine ukupno
397,6 milijuna americkih dolara, pri ¢emu treba spomenuti da ulaganja od 1997. godi-
ne kontinuirano padaju. Najvaznija su trzista primatelji ulaganja Poljska sa 40 posto,
BiH sa 29 posto te Slovenija sa 9 posto.

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

N .
I el

Ukupna vlasnicka ulaganja 3.740 100,0
Telekomunikacije 886 23,7
Ostalo novEarsko posredovanje 781 20,9
Proizvodnja farmaceutskih pripravaka 734 19,6
Vadenije sirove nafte i zemnog plina 131 3,5
Proizvodnja cementa 119 3,2
Ostala trgovina na veliko 72 1,9
Proizvodnja opeke, crijepa i sl. 70 1,9
Proizvodnja industrijskih plinova 49 1,3
Proizvodnja piva 47 1,3
Proizvodnja mineralne vode i osvjezavajucih napitaka 46 1,2
Ostalo 803 21,5

1.2.6. Trziste rada

Oporavak gospodarske aktivnosti tijekom 2000. doveo je do nekih pozitivnih trendova
i na trzistu rada. Ti su se trendovi ogledali ponajprije u ve¢em zaposljavanju iz evidenci-
je, alii u naznakama vece stvarne zaposlenosti. Ipak, zbog nagomilanih problema u po-
jedinim poduzecima te pokretanja nuznog procesa restrukturiranja, rastuci trend regi-
strirane nezaposlenosti nastavljen je i u toj godini. | posljedniji raspolozivi anketni poda-
ci o aktivnom stanovnistvu iz prve polovice 2000. potvrduju da je u tom razdoblju
nezaposlenost povecana, ali mnogo manje nego sto to prikazuje evidencija Hrvatskog
zavoda za zapogdljavanje (HZZ-a).
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sluzbenom ili u nesluzbenom sektoru gospodarstva)
brisano 107 tisu¢a osoba, $to je povecanje od 2,6 posto
u usporedbi sa 1999. Ukupan je odljev iz evidencije,
ukljuéujuci zaposljavanje kao i druge razloge, povecan za 7,2 posto. To je usporilo rast
registrirane nezaposlenosti, koji je u 2000. godini iznosio nesto manje od 37 tisuca oso-
ba (10,8 posto).

Prema konacnim podacima DZS-a krajem 2000. ukupno je bila zaposlena 1.321 tisu¢a
osoba, $to je za 12 tisuca (0,9 posto) manje nego potkraj 1999. S obzirom na to da je
tijekom 1999. ukupna zaposlenost smanjena za 33 tisuce osoba, i u kategoriji zaposle-
nosti oCit je utjecaj gospodarskog oporavka koji je zapoceo krajem 1999. godine. Veci-
na zaposlenih, njih 78 posto, radila je krajem godine u pravnim osobama. Zaposlenih u
obrtu i slobodnim djelatnostima bilo je 207 tisuca (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-
deno porastom zaposlenosti obrtnika, ciji je broj povecan za 4 posto. Najvise je, i apso-
lutno (11 tisuca) i relativno (12,5 posto), smanjen broj poljoprivrednika. Buduci da broj
aktivnih poljoprivrednika DZS preuzima od Hrvatskog zavoda za mirovinsko osigura-
nje, statisticki zabiljezeno smanjenje zaposlenosti u poljoprivredi zapravo je rezultat
manjeg broja poljoprivrednika koji su u 2000. placali

doprinose te su zbog toga iskljuceni iz evidencije miro- Sika 1.43.

vinskih osiguranika. Administrativna i anketna stopa nezaposlenosti
\ \

Kako je rast registrirane nezaposlenosti u 2000. godini pruo polugoditie .2

1998. 17.1%
premasio smanjenje zaposlenosti, radna je snaga tije- | :
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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 vise nego krajem 1999. godine.

Posljednja anketa o radnoj snazi, ¢iji su rezultati raspolozivi, provedena je u prvoj polo-

2000.

vici 2000. i potvrduje tendenciju rasta nezaposlenosti u tom razdoblju. Zbog razlike u
obuhvatu nije moguce izravno usporedivati razine koje su pokazivali anketni i admi-

nistrativni agregati, ali je pra¢enjem odredenih omjera ipak moguce steci uvid u njiho-
vu dinamiku. Stopa aktivnosti tako je u prvoj polovici 2000. godine iznosila 50,4 posto,
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Sto je za 1,4 postotna boda manje nego u istom razdoblju 1999. godine, aza 1,5 postot-

Godi

nih bodova manje nego u drugoj polovici iste godine.

Smanjenje stope aktivnosti, mjerene medunarodno usporedivim kriterijima, potaknuto
je ponajprije padom stope zaposlenosti. Stopa nezaposlenosti iznosila je prema pos-
liednjoj anketi 15,2 posto, odnosno 1,6 postotnih bodova vise nego prema anketi pro-
vedenoj u drugoj polovici 1999. godine te za 2,5 postotnih bodova visa u usporedbi s
anketom iz prve polovice te godine. Od 273 tisu¢a osoba koje su prema posljednjoj an-
keti bile nezaposlene, njih 216 tisuca bilo je evidentirano pri Hrvatskom zavodu za za-
posljavanje, dok ostalih 57 tisuca nije bilo prijavljeno u evidenciju. Anketa je takoder
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 sto nisu aktivno tra-
Zile zaposlenije ili nisu zeljele prihvatiti ponudeni posao (80 tisuca), dok je ostatak uklju-
¢en u zaposlene (56 tisuca) jer su izjavili da rade.

Dinamika rasta placa, koja je tijekom prethodnih godi-
Sika 1.44. na bila pod veéim utjecajem kolektivnog pregovaranja i

j jecnih Inih la¢ ey . . . .
Stope promiene prosjecnin realnih neto place politickog ciklusa nego stvarnih gospodarskih kretanja,

u 2000. je godini usporena, uz istodobni rast BDP-a.
Prosjecna neto placa isplacena u 2000. godini, prema

podacima DZS-a, iznosila je 3.305 kuna, $to je za 9,1

1 posto vise nego u 1999. Realni je rast neto placa, nakon
korekcije za rast troskova zivota, iznosio 3,5 posto, sto

je otprilike jednako realnom rastu BDP-a. Povecanje
, prosjecne bruto place bilo je, zbog rasterecenja troska

rada smanjenjem obveznih doprinosa, nize te je nomi-

nalno iznosio 7,7 posto i realno 2,2 posto. Ako se pro-

matra razina placa s kraja 2000. u usporedbi s krajem

1995, 1997. 1998, 1989, 2000 1999., moderiranje placa jos je uodljivije usporede li se
visoke stope rasta placa u javnom sektoru neposredno
prije izbora i njihov pad nakon izbora. Prosjecna neto

placa ispla¢ena u prosincu 2000. bila je za 8,4 posto nominalno i 1,3 posto realno veca
nego u istom mjesecu 1999. U istom su razdoblju neto place u javnoj upravi smanjene
za 0,9 posto, dok su u zdravstvu povecane za 3,9 posto, a samo su u skolstvu rasle iznad
prosjeka, i to po stopi od 9,3 posto. Iz predocenih je pokazatelja jasno da je Vladina po-
litika placa u javnim sluzbama te u drzavnim poduzecéima, iako nije uvijek bila u javnos-
ti dobro prihvacena, uspjela okrenuti trend brzog rasta placa iz proteklih godina.
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Masa neto placa isplac¢enih preko ZAP-a u 2000. je bila Sika 1.45.
nominalno za 8,3 posto, a realno za 2,7 posto visa nego Mesa placa isplacenin preko ZAP-2
u 1999. Dio rasta bio je potaknut i za 0,4 posto vecim 36 a4
brojem osoba koje su u 2000. preko ZAP-a dobile pla- 34 H ., g
. o
¢u. Povecan broj osoba koje su preko ZAP-a primale " &
2 . . . . . . - 30 [0)]
placu potvrduje tezu da je smanjenje zaposlenosti koje . \ /\,;:’ g ;ﬁ
prikazuje DZS zapravo rezultat smanjenja broja osoba g / /'\,«/ N // 128 3 =
koje su se statisticki vodile kao zaposlene, ali njihova 3% * N / \ 1, g é
poduzeca ve¢ duze razdoblje nisu isplacivala place ni 26 A/ ~ \/ B 2
podmirivala ostale obaveze. 24 A L-‘ 12 3
22 /\v/ I 2.2
Pokazatelj jedini¢nog troska rada u industriji takoder
2,0 20
upucuje na smanjenje pritiska placa u tom sektoru gos- 5555333333338 ¢8¢8 s
podarstva. Njegov je nominalni pad u 2000. iznosio —_— omnane ) N -

7,4 posto, dok je realno smanjenje bilo 4,7 posto. Glav-
ni su uzroci toga smanjenja realan pad mase placa is-
placene u industriji te brz rast cijena pri proizvodacima.

Zaposljavanje iz evidencije, iako u 2000. povecano, jos je bilo na nizoj razini od prilje-
va u evidenciju, sto je dovelo do rasta registrirane nezaposlenosti. Takoder, vecina se
novozaposlenih zaposljava na odredeno vrijeme, sto ukazuje na postojanje dualizma,
odnosno segmentiranosti na trzistu rada. Razlike koje postoje u statusu tih dviju katego-
rija zaposlenika skre¢u pozornost i na ¢injenicu da poslodavce pri prosirenju zaposle-
nosti u poduzecu ogranicavaju i teskoce koje ¢e im nuzno 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 nizoj razini
novog zaposljavanja te u razlikama izmedu radnika koji su zaposleni na neodredeno
vrijeme i radnika koji se zaposljavaju na odredeno vrijeme i ¢ine rezervu za prilagodbu
razine zaposlenosti u buduénosti.

1.2.7. Drzavne financije

Godina 2000. bila je godina zaokreta u fiskalnoj politici. Smanjeno je porezno optere-
¢enje gospodarstva, rashodi drzavnog proracuna realno su smanjeni, a podmirene su i
dospjele obveze drzave iz prijasnjih godina.

Promjene unutar poreznog sustava provedene su u dvije faze. U prvoj fazi, pocetkom
travnja 2000., najavljeno porezno rasterecenje provedeno je poveéanjem neoporezive
osnovice sa 1.000 kuna na 1.250 kuna. Kako bi se djelomicno ublaZili u¢inci navedene
mjere na prihode proracuna, minimalne place povecane su sa 1.500 na 1.700 kuna, a
place drzavnim korisnicima smanjene su za 5 posto. U drugoj fazi, u svibnju i lipnju
2000. godine, provedene su promjene s namjerom da se rasterete troskovi rada i pove-
¢a likvidnost poduzeca. U skladu s time, stope doprinosa iz pla¢a za mirovinski fond
(HZMO) i zdravstveni fond (HZZO) snizene su za po 2 postotna boda, dok je rok za pla-
¢anje PDV-a produzen za 20 dana (sa 10. na posljednji dan u mjesecu). | u ovom sluca-
ju bilo je nuzno provesti kompenzacijske mjere na prihodnoj strani proracuna, pa su ta-
ko povecane trosarine na naftne proizvode, alkoholna pica, pivo, duhanske preradevi-
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ne, automobile i kavu. U prosjeku je, nevagano, povecanje trosarina na benzin i na
duhanske proizvode, dvije kategorije koje u strukturi ukupnih prihoda od tro3arina ¢ine
oko 90 posto, iznosilo oko 55 posto, odnosno oko 8 posto.

U studenome 2000. bio je prihvacen rebalans proracuna sredisnje drzave. Do rebalan-
sa proracuna doslo je zbog promjene poreznog sustava, odgode privatizacije Hrvatskih
telekomunikacija te promjene Zakona o djec¢jem doplatku. Najznacajniji 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
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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 povecanjem trosarina,
Sto je provedeno u lipnju 2000. godine. Planirano povecanje ukupnih rashoda iznosilo
je oko 2,3 milijarde kuna (oko 4,7 posto) i ponajprije se odnosilo na povecanje tekucih
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 proracunski manjak sredisnje drzave 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 narazini od 2,7 milijardi kuna i time je za 0,9 milijardi kuna nizi od planiranoga. Os-
tvareni prihodi su iznosili 44,6 milijardi kuna i bili su 1,4 posto visi od planiranih. Priho-
di su porasli zbog povecanja 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
ustede od 8 posto na poziciji kapitalnih rashoda.

Ostvareni prihodi od 44,6 milijardi kuna bili su 3,7 posto nizi 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. povecali za 1,5 milijardi kuna ili 3,7 posto.
Naime, 1999. je godine proveden prvi krug privatizacije HT-a. U 2000. je odgoden pla-
nirani drugi krug privatizacije HT-a, ali je zato u prvom tromjesecju 2000. privatizirana
Privredna banka Zagreb (dvije tre¢ine dionica PBZ-a prodano je talijanskome stra-
teSkom investitoru za 300 milijuna eura), a u drugom i tre¢em tromjesecju doslo je do
privatizacije Splitske i Rijecke banke. Ostvareni rast tekucih prihoda u 2000. bio je re-
zultat povecanja 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 vise nego prethodne godine, dok su prihodi od trosarina porasli za
26,0 posto. Preostale porezne kategorije, osim priljeva od poreza na imovinu koji je po-
vecan za 4,7 posto, zabiljezile su umjereni pad. Tako su prihodi od poreza na dohodak
smanjeni za 10,4 posto, izmedu ostaloga zbog povecanja neoporezive osnovice dohot-
ka, unato¢ povisenju minimalnog dohotka, ali i zbog novog kljuca u financiranju iz po-
reza na dohodak, kojim je povecan udio lokalne uprave i samouprave u raspodjeli pri-
hoda od poreza na dohodak. Prihodi od poreza na medunarodnu trgovinu zabiljezili su
pad od 12,2 posto. Uzrok treba traZiti u ulasku Hrvatske u WTO i primjeni ugovora o
slobodnoj trgovini (pad prihoda od carina za 11,5 posto) te, Cini se, smanjenoj vrijed-
nosti uvoza automobila (pad prihoda od poreza na automobile od 32,3 posto). Prihodi
od poreza na dobit zabiljeZili su pad od 29,3 posto jer su tvrtke u 1999. velikim dijelom
losije poslovale u usporedbi s prethodnim godinama. U skladu s tim izvrSena su niza

L s2
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Tablica 1.7. Ostvarenje drzavnog proracuna i izvanproracunskih fondova
(nekonsolidirano), u milijunima kuna

Indeks
1997. 1998. 19499, 2000. 2000/1999

o
o
Drzavni proracun 8
Ukupni prihadi i potpore 33.846 43.809 46.357 44.636 96 o
Ukupni prihodi 33.846 43.809 46.357 44.636 96 o
Tekuéi prihodi 33.385 42.019 40.046 41.535 104 3
Porezni prihodi 31.775 40.327 38.318 39.939 104 @
Neporezni prihodi 1.609 1.692 1.728 1.596 92 g
Kapitalni prihodi 461 1.789 6.311 3.101 49 '-g
Potpore - - - - - @
Ukupni rashodi i neto posudbe 35.006 42.552 48.879 50.744 104
Ukupni rashodi 34.395 41.473 47.380 49.567 105
Tekuéi rashodi 29.580 34.883 38.476 44,237 115
Kapitalni rashadi 4.815 6.590 8.904 5.330 60
Posudbe umanijene za otplate 611 1.079 1.499 1.176 78
Tekuéi manjak/visak 3.8056 7.136 1.570 -2.702 172
Ukupni manjak/visak -1.160 1.257 -2.522 -6.108 242
Strano financiranje 2.986 -9 4.615 6.921 150
Domace financiranje -1.826 —-1.248 -2.093 -814 39
lzvanproracunski fondovi
Ukupni prihadi i potpore 27.677 31.011 34.995 36.986 106
Ukupni rashodi i neto posudbe 28.145 31.398 35.313 38.602 109
Ukupni manjak/visak -467 —-387 -319 -1.617 507
Ukupni prihadi i potpore 61.523 74.820 81.351 81.621 100
Ukupni rashodi i neto posudbe 63.151 73.950 84.192 89.346 106
Ukupni manjak/visak —-1.628 870 -2.841 -7.724 272
lzvor: MF

placanja akontacija u 2000. Trebalo bi, medutim, spomenuti da pojedini porezni pri-
hodi, poput prihoda od PDV-a i tro3arina, nisu posve usporedivi s prihodima iz pret-
hodnih godina jer su u okviru tih prihoda provodene kompenzacije. U tom smislu, pri-
hodi ostvareni po osnovi PDV-a i trosarina u 2000. maniji su od prikazanih zato $to radi
netransparentnosti biljezenja kompenzacija nije moguce razluciti porezni dio prihoda
od dijela prihoda koji je “prikupljen” kompenzacijama.

Tablica 1.8. Konsolidirana sredisnja drzava, u milijunima kuna

Indeks
1991 1998. (ki | 2000, 2000/1998

Ukupni prihadi i dotacije 53.345 65.111 67.542 66.735

Drzavni proracun 33.846 43.809 46.357 44.636 96
lzvanproracunski fondovi 19.499 21.302 21.186 22.099 104
Ukupni rashodi i posudbe umanjene za otplate 54.932 64.229 70.343 74.432 106
DrZavni proraéun 29.409 34.125 35.979 36.731 102
lzvanproracunski fondovi 25.522 30.103 34.364 37.701 110
Ukupni manjak/visak —-1.587 882 -2.801 —-7.697 275

lzvor: MF

Ostvareni rashodi proracuna od 49,6 milijardi kuna u 2000. bili su 3,8 posto veci od
onih u 1999. Unato¢ povecanju ostvarenih rashoda u 2000. ipak je ostvareno smanje-
nje udjela drzavne potrosnje u BDP-u sa 34,3 u 1999. na 31,9 posto u 2000. Prema
strukturi ukupnih rashoda tekuci rashodi u 2000. biljeze 15-postotni rast u usporedbi s
prethodnom godinom (5,8 milijardi kuna). Taj je rast odraz povecanja potrosnje za
dobra i usluge za 15,0 posto (2,2 milijarde kuna), placanja kamata za 23,8 posto (0,5
milijardi kuna) i izdataka za subvencije i ostale tekuce transfere za 21,2 posto (3,0 mili-
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jardi kuna). Spomenuti 15-postotni rast tekucih rashoda u 2000. treba promatrati ima-
juci na umu ¢injenicu da podaci o tekuéim i kapitalnim rashodima za 1999. i 2000. nisu
usporedivi jer je u 1999. u kapitalne rashode uklju¢ena 2,1 milijarda kuna kapitalnih
transfera izvanprorac¢unskim fondovima, koji imaju sve karakteristike tekucih rashoda.

2000.

U tom su smislu tekuci rashodi u 1999. podcijenjeni, a kapitalni su rashodi precijenjeni
za spomenuti iznos od 2,1 milijarde kuna. Ako bi se zbog analitickih potreba izvrsila ko-

rekcija 1999. godine, u 2000. tekuci 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
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iznosio 3,6 milijardi kuna (¢ak 40 posto), ve¢ samo 1,5 milijardi kuna. Ako bi se jos uk-

Godi

ljucili i podaci o povratu nepodmirenih drzavnih obveza do 2000. godine (vraceno je

ukupno 4,1 milijarda kuna, sto u sklopu tekucih sto u sklopu kapitalnih rashoda), ek-
spanzivna slika tekucih rashoda na nominalnoj razini izgubila bi na intenzitetu te bi se
otkrilo pravo stanje koje karakterizira realno smanjenije.

Manjak proracuna sredisnje drzave financiran je u potpunosti neto inozemnim sredstvi-
ma. Sredi$nja se drzava u 2000. na inozemnom trzistu neto zaduzila u iznosu od 6,9
milijardi kuna, a istodobno je izvrsila neto otplatu domaceg duga u vrijednosti od 0,8
milijardi kuna. Strukturu inozemnog duga cini izdavanje dugoroc¢nih obveznica u
vrijednosti od 6,6 milijardi kuna, kratkoro¢no zaduzivanje u iznosu od 3,4 milijarde ku-
na i neto otplata dugoro¢nih posudbi u inozemstvu u vrijednosti od 3,1 milijarde kuna.
Na domacem trzistu drzava je neto izdala kratkorocnih vrijednosnih papira i obveznica
uiznosu od 1,6 milijardi kuna, i uz to se kratkoro¢no neto zaduzila 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.

ke 146 Na konsolidiranoj je razini sredi$nja drzava ostvarila
Ika 1.40.

Prihodi | rashodi dravnog proracuna, ukupni manjak od 7,7 milijardi kuna, Sto je rezultat
konsolidirano, udio u BDP-u

“ viska drzavnog proracuna od 7,9 milijardi kuna i agre-

gatnog manjka izvanproracunskih fondova u vrijednos-

# ti od 15,6 milijardi kuna. Povecanje manjka izvanpro-

%0 racunskih fondova za 18,2 posto u usporedbi sa 1999.

potvrduje da se stanje u izvanprorac¢unskim fondovima
28 |
% i dalje pogorsava. Glavni su generatori manjka Hrvatski

26—

zavod za mirovinsko osiguranje (8,9 milijardi kuna),
o | N N i | Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje (5,0 milijardi

kuna) te Fond djecjeg doplatka (1,2 milijarde kuna). Vi-
soka razina agregatnog manjka izvanproracunskih fon-

2 dova ozbiljna je prepreka daljnjem smanjenju porez-
1996. 1997. 1998. 1999 2000. P . v . . v

nog opterecenja. Uspostava drzavne riznice pocetkom
Ukupni prihodi i dotacije Ukupni rashodi i posudbe umanjene za otplate . L. . . . . . X
2001. i ukljucivanje svih razina drzavne uprave u rizni-

cu, radi Sto uspjesnije kontrole rashoda, zajedno s pro-

vedbom mirovinske i zdravstvene reforme, nuzni su

koraci u ovladavanju manjkom izvanproracunskih fondova. Tome bi trebale pridonijeti

i mjere ekonomske politike utvrdene stand-by aranzmanom. Okvirne strukturne mjere

u sferi fiskalnog sektora obuhvacaju pocetak funkcioniranja drzavne riznice i jedinstve-

nog racuna sredisnje drzave, reformu zdravstvene zastite, mjere vezane uz mirovinsku
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reformu, izradu i donosenje regulativnog okvira za jav- Sika 1.47.

d . ivati e h d s . d ) Prihodi i rashodi izvanproracunskih
na poduzeca, privatizaciju javnin poduzeca | poduzeca fondova, konsolidirano, udio u BDP-u

u vlasnistvu Hrvatskog fonda za privatizaciju te mjere %
za restrukturiranje drugih javnih monopola. 2

2000.

Ukupni unutarnji javni dug sredisnje drzave na kraju

20 —

2000. iznosio je 18,5 milijardi kuna i bio je 11,6 posto

% 18 —

vedi nego na kraju 1999. U strukturi unutarnjega jav-
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nog duga srednjoroc¢ni i dugoro¢ni dug u 2000. zabilje-
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zio je smanjenje svoga udjela sa 95,1 sa posto na 86,1 4 . 1 ] 1 ]

posto, dok je kratkorocni dug sredisnje drzave koji se
odnosi na izdane trezorske zapise MF-a, uz

283-postotni porast u 2000. godini (rast trezorskih za- 1996, 1997, 1998 1998, 2000,
pisa sa 0,8 milijardi kuna na kraju 1999. na 2,6 milijardi Ukupn i dotacie Ueupni eshodi poudbe umriene 2 otlste
kuna), zabiljezio povecanje udjela u unutarnjem jav-

nom dugu sa 4,9 posto na kraju 1999. na 13,9 posto na

kraju 2000.
Slika 1.48.
Ukupni manjak/visak, udio u BDP-u

%

-5
1996. 1997. 1998 1999. 2000

Sredignja drzava (nekonsolidirano) Konsolidirana sredi$nja drzava
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2.1. Monetarni 1 kreditni
agregati

Godina 2000. bila je godina oporavka realne ekonomske aktivnosti, sto je bilo poprace-
no i adekvatnim ubrzanjem rasta novcanih i kreditnih tokova. Uz realan rast BDP-a, na
rast monetarnih i kreditnih agregata utjecali su stabilnost tecaja, fiskalno uravnotezenje
i konsolidacija bankovnog sustava.

2.1.1. Ukupna likvidna sredstva

Sve komponente ukupnih likvidnih sredstava zabiljezile su tijekom 2000. rast. Opora-
vak novcane mase tijekom prvog polugodista 2000. posebice je izrazen u usporedbi s
istim razdobljem 1999., kada je zbog problema u bankovnom sustavu, deprecijacije te-
C¢aja kune i uopce recesijskog okruzenja doslo do znatnog smanjivanja toga novcanog
agregata.

Tablica 2.1. Monetarni i kreditni agregati

~ UKUPNA LIKVIDNA SREDSTVA (M4)

TIUE TR i NETO
’ No%ana %asa (I\/H[ Stedni i DOMACA

il oraceni Devizpi_ AKTIVA
Depozitni Ao depoziti (NDA)

Gotov novac (GN) Ao

Stanje u mird. kuna

31.XI1.1998. 10,0 57 7.8 13,5 58 38,0 57,3 446 12,7
31.X11.1999. 10,3 6.0 7.8 13.9 9,9 37,0 96,7 40,0 16,7
31.X11.2000. 1.7 6,6 1.4 18,0 8.4 46,9 73,3 44,0 29,3

Stope rasta
— na prosinackoj razini

1998. -3.8 7,7 -7.3 -1,5 6,1 21,4 13,0 31,9 -24,8

1999. 3,6 4,2 1,1 2,4 0,6 -2,6 -1,1 -10,4 31,3

2000. 13,6 11,4 44,7 301 42,8 26,9 29,3 10,1 75,4
— prosjecno na mjesec

1998. -0,3 0,6 -0,6 -0,1 0,5 1,6 1,0 2,3 -2,4

1999. 0,3 0,3 0.1 0,2 0.1 -0,2 -0,1 -09 2,3

2000. 1,1 0,9 31 2,2 3.0 2,0 2,2 0.8 4.8

Novcana masa

U prvih Sest mjeseci 2000. nov¢ana je masa povecana 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
polugodistu novéana masa i dalje je rasla vrlo intenzivno, te je konacni godisnji 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 pocetku 2000., sto je bila reak-
cija na ozracje nestabilnosti koje se pojavilo tijekom procesa promjene vlasti. Kontra-
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diktornim pocetnim izjavama o buducoj politici nova je vlast ostavila mnogo prostora
za nejasnoce i $pekulacije o monetarnoj politici. Reakcija stanovnistva bila je ocekiva-
na. Novcana masa, u jednom mjesecu, smanjena je za 1,6 milijardi kuna ili 12 posto.
Osim smanjenja novéane mase i kunskih depozita, gotovo u jednakom iznosu povecani

2000.

su devizni depoziti, ¢cime su stanovnistvo i poduzeca jasno dali do znanja kako preferi-
raju stabilan tec¢aj domace valute. Ubrzo nakon toga, ¢im je orijentacija nove vlasti pre-

ma nastavku stabilnosti tecaja postala nedvosmislena, kune su se pocele vracati u ban-
kovni sustav. Kretanje nov¢ane mase od veljace do lipnja 2000. ne samo da je kompen-
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ziralo sijecanjski pad nego je doslo i do znatnog rasta. Na taj je rast utjecao i pad stope

Godi

obvezne pricuve na kunske depozite, koja je u travnju smanjena sa 30,5 posto na 28,5

posto, a do prosinca stopa obvezne pricuve za kunske i devizne depozite smanjena je
na 23,5 posto, uz unifikaciju osnovice obracuna i raz-
doblja odrzavanja. Povecanje potraznje privatnog sek-

Sika 2.1,
tora za novcem bilo je u skladu i s drugim pokazatelji-
Novcana masa . . .. v
ma izlaska iz recesije kao Sto su oporavak osobne pot-
20000 rodnje, rast industrijske proizvodnje, povecanje broja
18000 AN nocenja turista i dr.
|
16000 Z/ d
14000 ///\_,\ NA— :y\j’ Osim dinamike gospodarske aktivnosti, i kretanje teca-
12000 |~ N ja pozitivno je utjecalo na potraznju privatnog sektora
o T O L . v.
T 10000 7 za novcem. Kako je tijekom drugog tromjesecja doma-
E oo ¢a valuta jacala prema euru, a i ocekivanja za cijelo tre-
soo0 = = S At Ce tromjesecije bil lina, to je pozitivno utjecal
[0 2 R R S S I D B ¢e tromjesecje bila su povoljna, to je pozitivno utjecalo
4000 na potraznju za novcem. Stabilnost tecaja potpomogla
200 je oporavak domace potraznije, a i potraznje privatnog
0

sektora za novcem. Javna diskusija o tecaju krajem tre-

197
5/97
9/97
1/98
5/98
9/98
1/99.
5/99
9/99
1/00
5/00
9/00
1/01

¢eg tromjesecja i lagano klizanje tecaja u Cetvrtom

Mt e Depozitni novac

_ tromjesecju nisu negativno utjecali na potraznju privat-
M1 trendniciklus = ==== Gotovina

nog sektora za novcem.

Gotov novac

Gotov je novac u sije¢nju 2000., kao i sve kunske komponente ukupnih likvidnih sred-
stava, prilicno smanjen. Smanjenje je iznosilo 0,9 milijardi ili 12 posto. Oporavak koji je
uslijedio tijekom prvih dvaju tromjesecja bio je umjeren, pa gotov novac tek krajem lip-
nja 2000. dostize razinu iz prosinca 1999. Medutim, od treeg se tromjesecja rast goto-
vog novca dinamizira. Turisticka sezona, mnogo bolja od ocekivane, imala je i pozitiv-
ne monetarne ucinke. Rast turistickoga deviznog priljeva koji se monetizira kroz finan-
cijski sustav, ubrzava rast gotovog novca. Takav je rast kona¢no rezultirao godisnjom
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 potrosnje (i neto izvoza), dok su drzavna potrosnja i investicije
smanjene (vidi poglavlje o BDP-u). Isto tako, recesija tijekom 1999. bila je u biti kolaps
kategorije osobne potrosnje zbog niza uzroka (bankovne krize, deprecijacije tecaja, po-
vecanja drzavne potrosnje itd.). Kretanje gotovog novca u visokoj je korelaciji s kreta-
njem osobne potrosnje, pa je upravo njezin oporavak u 2000. “povukao” rast potraznje
stanovnistva za gotovim novcem.
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Tablica 2.2. Ukupna likvidna sredstva M4, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

i postocima
STANJE STRUKTURA
1998. hefeel 2000. 1998. 189991 2000. ‘

o
@)
0
UKUPNA LIKVIDNA SREDSTVA (M4) 57.340,2 56.698,5 73.3126 100,0 100,0 100,0 %
0
1. Novéana masa 13.531,4 13.858,9 18.031,2 23,6 24,4 24,6 a
1.1. Gotov novac u optjecaju 57188 59589 6.636,4 10,0 10,5 9,1 <
1.2. Dep. novac ostalih dom. sektora ~ 7.812,6 ~ 7.900,0 11.394,8 13,6 13.9 15,5 o
2. Nemonetarni depoziti (kvazinovac) 43.808,8 42.839,6 155.281,3 76,4 75,6 75,4 =
2.1. Stedni i oroceni depoziti 5.837,9 58736 8.389,7 10,2 10,4 11,4 "g
2.2. Devizni depoziti 37.970,9 36.966,0 46.891,7 66,2 65,2 64,0 O
SEKTORSKA STRUKTURA M4
Lokalna drZava 7191 627.4 966.,9 1.3 11 1.3
Poduzeca 10.057,2 9.503,3 15.277,2 17,5 16,8 20,8
Stanovnitvo 45.298,3 44.558,7 54.413,2 79,0 78,6 74,2
Ostale bankarske i financijske institucije 1.265,5 2.009,2 26553 2,2 3,9 3,6
UKUPNO 57.340,2 56.698,5 73.3126 100,0 100,0 100,0

Depozitni novac

Na dinamiku novcane mase tijekom cijele 2000. godine presudno je utjecalo kretanje
depozitnog novca, i to u sektoru poduzeca. U doba smanjenja gospodarske aktivnosti u
1998. i 1999. depozitni novac poduzeca dozivio je najveci pad od svih komponenata
ukupnih likvidnih sredstava. Pocetak toga trenda poklapa se s pocetkom vodenja neu-
ravnotezene fiskalne politike. Krajem 1998. i tijekom cijele 1999. konsolidirani prihodi
srediSnje drzave (bez privatizacijskih prihoda) bili su manji od rashoda i drzava je usla u
zonu dugoro¢no neodrzive fiskalne neravnoteze. To kritiéno razdoblje, kada su prihodi
nepovratno pali ispod razine rashoda, bio je upravo konac 1998., u kojem je istodobno
doslo do usporavanja gospodarske aktivnosti i recesije. (Kasnija kretanja pokazala su da
ekspanzivna fiskalna politika, dakle politika generiranja prorac¢unskog manjka, u danim
uvjetima djeluje prorecesijski). Jedan od nacina financiranja manjka bio je neplacanje
obveza dobavlja¢ima, odnosno prisilno kreditiranje drzave od strane privatnog sektora.
To je sve uvelike utjecalo na smanjenje likvidnosti privatnog sektora i na bitno smanje-
nje depozitnog novca pa i novéane mase po toj osnovi.

Tijekom 2000. sredi$nja drzava podmirila je znatan dio tih potrazivanja nastalih prije
31. prosinca 1999., pa je i rast depozitnog novca poduzeca po toj osnovi bio vrlo sna-
zan. Drzava je do kraja treceg tromjesecja podmirila sva zaostala potrazivanja predvi-
dena prorac¢unom za 2000. Na taj je nacin u financijske tokove gospodarstva ukljuc¢en
znatan iznos novca. Isplaceno je 4,2 milijarde kuna izravnim povratom dugova ili pu-
tem poreznih kompenzacija. Tome se moze pridodati 1,7 milijardi kuna obveznica
HZZO-a, koje su takoder znatno povecale likvidnost gospodarstva. Pred kraj godine dr-
Zava je vratila i dugovanja sektoru stanovnistva na osnovi osigurane stednje banaka u
stecaju.

Dok je tijekom drugog i treceg tromjesecja depozitni novac ubrzano rastao pod utjeca-
jem podmirivanja zaostalih drzavnih dugova, krajem godine, kada je taj rast zavrsio, za-
pocinje stagnacija depozitnog novca i usporavanje rasta novéane mase. Originalni po-
daci ukazivali su na smanjenje razine depozitnog novca poduzeca. lako je inercija pro-
teklih razdoblja bila vrlo snazna, pa trend depozitnog novca raste i pocetkom 2001.,
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originalne vrijednosti depozitnog novca polako se smanjuju. Smanjenje drzavne pot-
ro$nje i isplate dospjelih dugova poduzeéima imali su jednokratan ucinak na pozitivno
kretanje gotovog novca, ograni¢enog trajanja jer nije uslijedio znatniji kreditni zamah i
to je utjecalo na stagnaciju likvidnosti poduzeca. Ipak, na godisnjoj razini, rast depozit-

2000.

nog novca poduzeda bio je vrlo snazan, najintenzivniji od svih komponenata monetar-
nih i kreditnih agregata, i iznosio je 50,9 posto, sto znaci prosjecnu mjesecnu trendnu

stopu rasta od 2,9 posto. Krajem godine depozitni novac iznosio je 11,4 milijarde kuna.
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Opisana kretanja potvrduju da karakter fiskalne politike snaznije utjece na likvidnost

Godi

privatnog sektora nego monetarna politika. Proteklih godina drzavna potro3nja financi-

rana je na vrlo netransparentan nacin, s ozbiljnim posljedicama za likvidnost gospodar-
stva, no 2000. taj je trend promijenjen. Doneseni proracun za 2001., nominalno i real-
no manji u usporedbi s proracunom za 2000., dobar je nastavak trenda, ali samo ako
drzava zaista uspije zadrzati rashode u okviru planiranih ne generirajuci neke nove
neplacene obveze. Veli¢ina drzavnog sektora, kao i urednost njegova poslovanja, pre-
sudan su cinitelj oporavka/gusenja poslovanja privatnog sektora, izravno i neizravno. Iz-
ravno, jer je likvidnost privatnog sektora neposredno povezana s pravodobnim ispunja-
vanjem obveza drzave. Neizravno, jer monetarna politika moze biti to blaza, $to je fis-
kalna restrikcija ostrija. U tom kontekstu treba promatrati i smanjenje stope obvezne
pri¢uve u studenome i prosincu 2000., koje je bankama oslobodilo znatna likvidna
sredstva.

Tablica 2.3. Neto domaca aktiva, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

| STANJE “H i STORE RASTA Hm
1998, 199 2000. 1998. 19881 2000. ‘

Neto domaca aktiva 44.626,8 40.003,8 44.043,9 31,9 -10,4 10,1
1. Aktiva
1.1. Potrazivanja od sredisnje
drzave (neto) 9.916,3 12.899,2 13.666,7 4,1 30,1 6,0
1.2. Plasmani 59.792,0 55.875,8 60.863,3 22,4 -6,5 8,9
1.3. Ostala aktiva (neto) -25.081,5 -28.771,2 -30.486,1 2,1 14,7 6,0
2. Pasiva
2.1. Ukupna likvidna sredstva (M4) 57.340,3 56.698,6 73.321,4 13,0 =11 29,3
2.2. Inozemna pasiva (neto) -12.713,5 -16.694,8 -29.277,56 248 31,3 75,4

Devizni depoziti

Kretanje deviznih depozita pocetkom 2000. bilo je obrnuto od kretanja kunske kom-
ponente ukupnih likvidnih sredstava. Tako je u sije¢nju smanjenje M2 (kunska likvidna
sredstva) bilo poprac¢eno snaznim rastom deviznih depozita. Nadalje, tijekom prvog
tromjesecja u bankovni sustav polako su se vracale devize povucene tijekom razdoblja
nepovjerenja u bankovni sustav. Rast deviznih depozita u prvih Sest 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 tromjesecju povrat deviza “od-
bjeglih” tijekom 1999. uglavnom je bio iscrpljen, pa je rast deviznih depozita nakon
zavretka tih izvanrednih tokova donekle usporen. Oni od tada rastu u skladu sa sezon-
skim znacajkama razdoblja. U treéem tromjesecju prosjecan rast deviznih depozita bio
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je stabilan, 0,3 milijarde kuna prosjecno na mjesec, bez velikih oscilacija, dok je u cet-
vrtom tromjesecju snazan impuls povecanju deviznih depozita bila isplata osigurane
Stednje banaka u stecaju. Krajem godine devizni depoziti iznosili su 46,9 milijardi kuna.

Ucestale rasprave o potrebi devalvacije vrijednosti kune prisutne u medijima tijekom
treceg tromjesecja nisu narusile valutnu strukturu stednje. Do tada su ekonomski sub-
jekti mogucnost “devalvacije” povremeno osjecali kao stvarnu, pa je odljev kuna u de-
vize i rast deviznih depozita po toj osnovi bio trenutacan i znatan, kao $to je to bilo u si-
jecnju 2000. Medutim, u studenome, kad je Hrvatska narodna banka prodala 53,6 mili-
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juna americkih dolara, ¢cime je nedvosmisleno ukazala na svoju trajnu odlu¢nost da vo-

di politiku stabilnog tecaja, gradani, poduzeca i banke ne samo da kune nisu promijeni-
li u devize nego su Cak i povecali kunsku stednju u bankama. Lagano klizanje tecaja
percipirali su kao sezonsko obiljezje prolaznoga karaktera, uobicajeno za to doba godi-
ne. Iskustvo steceno tijekom sedam godina stabilnosti tecaja i cijena pomaze im pri in-
terpretiranju ekonomskih pojava te povecava otpornost na uvijek prisutne polemike o
ravnoteznoj razini tecaja.

Rast kunskih, stednih i orocenih depozita tijekom 2000. bio je solidan. Povecani su za
42,8 posto ili 2,5 milijardi kuna i krajem godine iznosili su 8,4 milijarde kuna te su ¢ak
vrlo blago povecali svoj udio u ukupnim likvidnim sredstvima. lako kunska stednja nika-
da nije bila znatan dio ukupne stednje, njezin rast potvrduje (kratkoro¢nu) odsutnost
bojazni od pada vrijednosti tecaja domace valute.

Krediti

Krediti su tijekom ¢itave 2000. vrlo sporo rasli. Njihov ukupan rast od pocetka godine
do kraja treceg tromjesecja iznosio je 3,5 posto, dok se u Cetvrtom tromjesecju rast po-
nesto ubrzao i iznosio je 5,3 posto. Krajem godine plasmani su iznosili 60,9 milijardi ku-
na ili 8,9 posto vise nego krajem 1999. U tome je bolje prosao sektor stanovnistva s ob-
zirom na to da su se krediti tom sektoru povecali za 21 posto, dok su krediti poduzeci-
ma zapravo stagnirali (povecani su 0,9 posto).

Kretanje plasmana treba sagledati u Sirem kontekstu. Slka 2.2.

Dok je prethodnih godina sredisnja drzava akumulira- Krediti stanovnistvu | poduzedima, stopa promjene

. T P Coye u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine
njem dospjelih neplac¢enih obveza prema dobavljaci- ? : ? ¢

100

ma iscrpljivala likvidnost iz gospodarstva i prisiljavala

N

dobavljace da je kreditiraju, u 2000. drzava je smaniji-
vanjem nagomilanih neplacenih rac¢una ubrizgavala \

poduzec¢ima likvidnost. Taj tok likvidnosti od drzave 0 N\
prema poduzecima, koji se ocitovao u snaznom rastu \

% 40
depozitnog novca, bio je supstitut za bankarske kredite N

poduzec¢ima, pa je donekle i potraznja za kreditima bi- 20 NN \
la manja. Stoga, iako je rast kredita poduze¢ima mini- N

malan, ukupni je ucinak, ako se uzmu u obzir i odnosi

drzave i poduzeca, povoljniji. Osim toga, jac¢anjem lik-
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Na strani ponude banke su bile vise nego oprezne u odobravaniju kredita. Bankarska in-
dustrija bila je vise usmjerena prema restrukturiranju u vlastitim redovima nego na kre-
ditiranje komitenata. Banke su, u is¢ekivanju snaznijeg oporavka gospodarstva i povrat-
ka dobrih klijenata, bile nesklone odobravanju kredita. Oslabljeni transmisijski mehani-

2000.

zam nije omogucavao adekvatan prijenos dobre likvidnosti bankovnog sustava i niske
kamatne stope na trzistu novca u rast plasmana gospodarstvu. Djelovala su realna,

strukturna ogranicenja, pa bi pokusaj oporavka kredita daljnjim oslobadanjem likvid-
nosti banaka bio promasen. Trece tromjesecje donijelo je vrlo blagi zaokret trenda sma-
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njivanja plasmana poduzeéima. Podaci su tada poceli pokazivati da je dno kreditne

Godi

kontrakcije dosegnuto i pocela se naslucivati blaga uzlazna putanja. Cetvrto tromje-

secje donijelo je vrlo mali rast kredita poduzecima, a tek ¢e prvo tromjesecje 2001. do-
nijeti ozbiljnije naznake brzeg rasta kredita.

Velika je prepreka jacoj kreditnoj aktivnosti to $to je pasiva domacih banaka pretezno
kratkorocna te se njihova obilna likvidnost odnosi uglavnhom na kratkoroc¢nu likvidnost.
Domaca Stednja pretezito je kratkoro¢no orocena, a i inozemni krediti uglavnhom su
kracih rokova. lako banke po svojoj funkciji mogu transformirati rocnost izvora u duze
rokove u aktivi, bonitetna regulativa propisuje maksimalno dopustenu ro¢nu neuskla-
denost, koje se banke moraju pridrzavati. Stoga obilna likvidnost ne mora automatski
znaciti i velik kreditni potencijal banaka. To vise $to je u hrvatskom gospodarstvu najve-
¢a oskudica dugorocnih izvora financiranja. Najdugorocniji je izvor naravno vlastiti ka-
pital. Medutim, za recesije je doslo do pogorsanja kvalitete aktive (dio kredita poduze-
¢ima rasporeden je u kategorije veceg rizika), pa je time pogorsana adekvatnost kapita-
la.

Sredisnja drzava

Neto potrazivanja banaka od sredisnje drzave povecana 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 razliciti uzroci. Potrazivanja bana-
ka na osnovi obveznica za staru deviznu Stednju gradana smanjila su se za 0,9 milijardi
kuna i krajem 2000. drzavi je preostalo jos 4,5 milijardi kuna te obveze. Ostala potrazi-
vanja banaka od sredisnje drzave (iskljucujuci obveznice za stednju) povecanasuza 1,9
milijardi kuna, i to se najve¢im dijelom odnosi na plasmane banaka u vrijednosne papi-
re drzave, prije svega u trezorske zapise MF-a. Odnosi sredisnje drzave i monetarne
vlasti bili su drukiji. Ve¢ pocetkom 2000. uvedena je praksa da HNB drzavi vise ne
odobrava kredite iz primarne emisije. Novi Zakon o HNB-u to i propisuje. Stoga se rast
potrazivanja od sredi$nje drzave odnosi samo na potrazivanja poslovnih banaka od sre-
disnje drzave, preciznije od konsolidirane sredisnje drzave, koju ¢ine samo sredisnja
drzava i izvanproracunski fondovi.

Na dinamiku kretanja toga agregata uvelike su utjecala upravo potrazivanja banaka
prema izvanprorac¢unskim fondovima. Tako je u drugom tromjesecju 2000. nekoliko
banaka odobrilo kredit za premos¢ivanje Hrvatskom zavodu za zdravstveno osiguranje,
kao predujam do izdavanja obveznica HZZO-a. Kredit je vracen u treCem tromjesecju,
kada su formirana potrazivanja s osnove obveznica od HZZO-a, u koje su banke plasi-
rale svoja slobodna likvidna sredstva. Zatim su krajem godine, prije Bozica, poslovne
banke odobrile kredit Hrvatskom zavodu za mirovinsko osiguranje. Ukupna potraziva-
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nja banaka od izvanproracunskih fondova povecana su u 2000. za vise od 1 milijarde
kuna. Sto se same sredisnje drzave ti¢e, potraZivanja poslovnih banaka od sredinje dr-
Zave povecana su za 2,5 milijardi kuna. lako je to rezultanta razlicitih kretanja tijekom
godine, uopéeno mozemo redi da je to upravo iznos izdanih obveznica drzave za pov-
rat osigurane Stednje banaka u stecaju. Drzava se izdavanjem obveznica zaduzila kod
poslovnih banaka da bi isplatila osiguranu stednju. Medutim, bankama je bilanca ostala
uravnotezena jer je istodobno povecana pasiva u onoj mjeri u kojoj su gradani vracenu
Stednju ponovno deponirali u banke (a uglavnom jesu). Takvo zaduzivanje sredisnje dr-
zave i fondova kod poslovnih banaka ozbiljno upozorava na fondove kao kriticne tocke
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u fiskalnoj potrosnji. Rast potrazivanja banaka od sredisnje drzave kompenziran je do-

nekle rastom depozita srediSnje drzave kod banaka kao i rastom sredstava na racunima
sredisnje drzave kod HNB-a, pa su u neto obliku ukupna potrazivanja bankovnog susta-
va od sredisnje drzave povecana za spomenutih 0,8 milijardi kuna.

Neto inozemna aktiva

Pocetkom 2000. neto inozemna aktiva rasla je uglavnhom zbog rasta neto inozemne ak-
tive poslovnih banaka. Banke su, nedostatno zainteresirane da plasiraju svoja sredstva
domacim sektorima, investirale u inozemstvo. Naime, kako je jaz izmedu rastuce lik-
vidnosti banaka i stagnirajucih plasmana bivao sve vedi, banke su traZile alternativna
podrucja ulaganja za svoja slobodna sredstava. Domace trziste vrijednosnih papira plit-
ko je i nelikvidno, a ponuda blagajnickih zapisa sredisnje banke i trezorskih zapisa
Ministarstva financija bila je nedostatna da apsorbira velike viske likvidnosti koji su pos-
tojali pocetkom godine. S druge strane, imatelji vrijednosnih papira nerado ih prodaju
prije dospijeca, upravo zato $to ni sami ne znaju kamo bi onda plasirali tu likvidnost, a
medubankovno trziste moze tek djelomic¢no apsorbirati visak ponude.

Kako medubankovno trziste i trziste vrijednosnih papira nisu bili dovoljni da “proguta-
ju” povecanu likvidnosti, banke su plasirale sredstva u inozemstvo. No ni potencijali za
plasman sredstava u inozemstvo nisu neograniceni, jer to je podrucje pak strogo reguli-
rano deviznom i bonitetnom regulativom (izlozenost valutnom riziku, odnosno valutna
i ro¢na uskladenost aktive i pasive). Ipak, banke su tu moguénost do maksimuma isko-
ristile, pa je rast inozemne aktive tijekom prvih dvaju tromjesecja 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
Stednje stanovnistva u inozemstvo.

Krajem svibnja situacija se donekle mijenja. Rast potraznje za kunama u turistickoj
predsezoni ve¢ se osjeca i banke kunsku likvidnost upotrebljavaju za zadovoljenje po-
vecane potraznje za kunama preko otkupa deviza na mjenjacnicama. Kako se postoje-
¢a zaliha kunske likvidnosti u sustavu brzo iscrpila, sredisnja banka intervenirala je ot-
kupom deviza. Tri velike intervencije sredi$nje banke (svibanj: 79,1 milijun americkih
dolara, lipanj: 89,5 milijuna americkih dolara i srpanj: 77,8 milijuna americkih dolara)
promijenile su strukturu rasta inozemne aktive u korist rasta medunarodnih pricuva sre-
disnje banke, koje krajem drugog i pocetkom treceg tromjesecja intenzivno rastu. Taj
veliki devizni priljev monetiziran intervencijama HNB-a znatno je povecao kunsku lik-
vidnost, koja je djelomicno sterilizirana povecanim upisom kunskih blagajnickih zapisa
HNB-a od strane banaka.
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Sika 2.3 Otkup deviza 5. srpnja bio je posljednja intervencija

Neto inozemna aktiva, ukupna likvidna sredstva i plasmani banaka .o .y .
privatnom sektoru, stopa rasta realne trendne vrijednosti u HNB-a u 2000. takve vrste. PFOCIJeanSl da Je kunSka
usporedbi s istim mjesecom prethodne godine, prosinac 1998. =100 “kVianSt bankovnog sustava dovoljna da apsorbira Vi-
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= « Sak deviza u ljetnom razdoblju, HNB se povukao s de-
= 250 viznog trzista, sve do spomenute prodaje deviza u stu-
: \ denome. Suzdrzanost HNB-a od aktivnijih intervencija
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teCaj kune nece znatnije oscilirati, Sto se pokazalo is-

Godi

pravnim.

U globalu, uz blagi rast domace 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 pricuva i smanjena je stopa obvezne pri¢uve na
23,5 posto. Visak kunske likvidnosti, stvoren uglavnom u drugom polugodistu otkupom
deviza te smanjenjem stope obvezne pricuve, steriliziran je trziSnim instrumentima, pri-
je svega povecanom prodajom blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama.
Godinu je obiljezilo i smanjeno zaduzivanje banaka i Stedionica, kao i drzave, kod sre-
diénje banke. Stovise, kad se povremeno javljala potreba za likvidnim sredstvima, ban-
karske institucije radije su se oslanjale na znatno jeftinija sredstva novc¢anog trzista, na
kojem je pojava viska ponude nad potraznjom rezultirala znacajnim padom kamatnih
stopa. Prateci trend smanjivanja kamatnih stopa na trzistu, Hrvatska narodna banka
korigirala je tijekom godine svoje kamatne stope.

2.2.71. Odnosi s drzavom

Radi premoscivanja vremenske neuskladenosti izmedu pritjecanja prihoda i izvrsavanja
rashoda drzavnog proracuna, u skladu s ¢lankom 58. Zakona o Hrvatskoj narodnoj
banci, Hrvatska narodna banka odobravala je u 2000. kratkorocne kredite sredi3njoj
drzavi. Na odobrena sredstva sredisnja je banka drzavnom prorac¢unu obracunavala 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 drzavnog prorac¢una u 2000. bilo usmjereno prema inozemnim tr-
zistima plasmanom obveznica, nije bilo vece potrebe za dodatnim zaduZzivanjem kod
sredisnje banke. Od kraja sije¢nja do pocetka svibnja 2000. drzava 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 naglasena u drugom polugodistu
2000., rezultirala je potrebom za vec¢im oslanjanjem na instrumente sterilizacije sre-
disnje banke. Medutim, u nastojanju da se uloga obvezne pricuve u instrumentariju Hr-
vatske narodne banke sto vise smaniji, visak likvidnosti uglavnom je steriliziran pojaca-
nom emisijom blagajnickih zapisa HNB-a u kunama.

Unatoc¢ dobroj likvidnosnoj situaciji na razini sustava pojedine su institucije tijekom
2000. nastojale svoje likvidnosne probleme rijesiti zaduZivanjem kod sredisnje 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.

Tablica 2.4. Krediti Hrvatske narodne banke, na kraju razdoblja, u milijunima

kuna
1999 ‘ [ MEARHL 0 070:777 ‘
XII. ‘ I l IX. ‘ XIl. ‘

KREDITI ODOBRENI BANKAMA 1.125,4 299,6 277,5 209,5 313,6
Lombardni krediti 176,7 126,8 0,8 0,0 0,0
Kratkorocni krediti za likvidnost 929,0 56,5 266,0 208,5 0,0
Interventni krediti 19,7 115,1 9,7 0,0 14,0
Repo aranzmani 0,0 0,0 0,0 0,0 299,6
Ostali krediti 0,0 1,2 1,0 1,0 0,0
KREDITI ODOBRENI MF-u 24,1 28,6 34,4 53 0,0
Krediti za premosc¢ivanje 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostali krediti 24,1 28,6 34,4 5,3 0,0
UKUPNO 1.149,5 328,2 311.9 214,8 313,6

Lombardni kredit

Banke i stedionice mogle su se tijekom 2000. koristiti lombardnim kreditom maksimal-
no 15 radnih dana u mjesecu, u visini do 50 posto nominalne vrijednosti upisanih bla-
gajnickih 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 blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti. Pocetkom
2000. godine lombardni je kredit odobravan po kamatnoj stopi od 13 posto. Medutim,
radi uskladivanja s trendom smanjivanja kamatnih stopa na novéanom trzistu Hrvatska
narodna banka smanijila je u travnju kamatnu stopu na lombardni kredit na 12 posto.
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Banke i Stedionice prosjecno su se tijekom 2000. koristile lombardnim kreditima u iz-
nosu od 74,3 milijuna kuna. Medutim, mjesecni prosjeci koristenja lombardnim kredi-
tima kretali su se izmedu 0,3 i 220,4 milijuna kuna, s tim da su se banke i Stedionice tim
izvorom likvidnosti, i to se tice iznosa, i Sto se tice broja dana koristenja, znatno manje

2000.

koristile u drugom dijelu godine.

Kratkorocni kredit za likvidnost
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Zbog jos nerijesenih likvidnosnih problema sedam je banaka i tijekom 2000. bilo us-

Godi

mjereno prema sredisnjoj banci kao zajmodavcu u krajnjoj nuzdi. To je rezultiralo pros-

je¢nim mjese¢nim koristenjem kratkoro¢noga kredita

za likvidnost izmedu 74,8 i 911,9 milijuna kuna, od-
Siks 2.4,
Hiaini 22 namirenie banaks ko HINE=a § pasudbe nosno godisnjim prosjekom od 346,5 milijuna kuna.

za odrzavanje likvidnosti Pri tome treba naglasiti da je kratkoroéni kredit za lik-

25 vidnost u znacajnijim iznosima koristen u prvom tro-
mjesecju (738,5 milijuna kuna u prosjeku), dok je u

20 preostalom dijelu godine prosjek njegova koristenja

smanjen tri puta i iznosio je 215,8 milijuna kuna.

u mird. HRK

‘ n Kamatna stopa na kratkoro¢ni kredit za likvidnost ovisi
b 1L

o roku koristenja kredita. U skladu s tim, za razdoblje

koristenja kratkorocnoga kredita za likvidnost do tri

0.5 1l e H ! i . . .
\ \ ‘ mjeseca, kamate su se obracunavale po stopi za ko-

ristenje lombardnoga kredita uvecanoj za 0,5 postotnih
0.0

T T T T T T T T T T T T T T T T v . R . .
s s ssss8ggggggessggsgcgs bodova. Za duze razdoblje koristenja kamatna je stopa

= = = veca od kamatne stope za koristenje lombardnoga kre-

Posebn kred HE-2 Redoun redi HNE-2 dita za 1 postotni bod. Tijekom 2000. nisu se mijenjali

Ratuni za namirenje i blagajne banaka L . . . Lo
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 veljac¢e 2001. godine. U skladu s tim, nakon uvodenja Nacionalnoga kli-
rinskog sustava, banke i Stedionice nece se vise modi koristiti interventnim kreditom.

Medutim, tijekom 2000. banke i stedionice 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 rijec je o pet ba-
naka i dvije Stedionice. Od tih institucija na kraju 2000. samo su se dvije koristile inter-
ventnim kreditima u ukupnom iznosu od 14,0 milijuna kuna. Medutim, ukupno ko-
risteni interventni krediti na kraju 2000., sto ukljucuje i kredite bankama i Stedionicama
koje su isklju¢ene iz evidencije monetarne statistike nakon sto je nad njima otvoren ste-
¢ajni postupak, iznosili su mnogo vise — 142,6 milijuna kuna.

Na koristena sredstva interventnoga kredita bankama i Stedionicama obracunavala se
do travnja 2000. kamata po stopi od 19 posto, a potom od 18 posto.




Monetarna politika

Repo aukcije

S obzirom na dobru likvidnost sustava tijekom prvoga i vrlo dobru likvidnost tijekom
drugog polugodista 2000. godine, nije bilo velikih potreba za odrzavanjem repo aukci-
ja. Hrvatska narodna banka stoga je u 2000. odrzala samo sedam repo aukcija blagaj-
nickih i trezorskih zapisa, od toga Sest u prvom polugodistu (za usporedbu, u 1998. i
1999. odrzane 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 cetirima
aukcijama iznosila je 12,50 posto, a do posljednje se aukcije (u prosincu) smanjila na
6,07 posto. Kad bi se promatrala na godisnjoj razini, ta bi stopa iznosila 10,61 posto. Na
svakoj je aukciji, u prosjeku, sudjelovalo Sest banaka.

Tablica 2.5. Pregled odrzanih repo aukcija u 2000. godini, u tisu¢ama kuna

i postocima
| oo auicie Gl vacer e sopa 910
27. sijecnja 2000. 351.048 12,50
31. sijecnja 2000. 318.475 12,50
4. veljace 2000. 392.347 12,50
15. veljate 2000. 285.837 12,50
21. travnja 2000. 74.465 11,70
20. lipnja 2000. 10.235 6,50
21. prosinca 2000. 299.629 6,07

Blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke

Blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke u kunama

Vrlo dobra likvidnost sustava te visak ponude nad potraznjom za sredstvima na novca-
nom trzistu uz, istodobno, maniji interes za druga ulaganja, rezultirali su znatnim pove-
¢anjem upisa blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama tijekom 2000.

Aukcije blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama, u nominalnim iznosi-
ma od po 100.000,00 kuna, provodile su se metodom visestrukih cijena uz diskont.
Sredidnja je banka blagajnicke zapise s rokovima dospijeca od 35, 91 i 182 dana, osim
na redovitim aukcijama koje su se odrzavale jednom na tjedan, dodatno emitirala i na
trima izvanrednim aukcijama s prilagodenim rokovima dospijeca. Prosje¢no mjese¢no
stanje ukupno upisanih kunskih blagajnickih zapisa kretalo se tijekom godine izmedu
1,41 2,8 milijardi kuna.

Hrvatska narodna banka pratila je tijekom godine na aukcijama svojih blagajnickih za-
pisa trendove smanjivanja kamatnih stopa na trzistu. U skladu s tim prosjecne su se ka-
matne stope na kunske blagajnicke zapise smanjile od sije¢nja do prosinca za 3,85 pos-
totnih bodova za dospijece od 35 dana, odnosno za 4,55 postotnih bodova za dospije-
¢e od 91 dana te za 4,80 postotnih bodova za dospijece 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 dani 7,70 posto za 182 dana.
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Tablica 2.6. Pregled upisanih blagajnickih zapisa HNB-a u kunama, po rokovima dospije¢a, prema nominalnoj
vrijednosti, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

i ijeca Hl Rokovi dospijeca (izvanredne aukcije)
Mijesec Ukupno

S
o
% prosinac 1999. 741,5 394,3 97,0 41,3 3,5 2,5 1.2801
E sijie¢anj 2000. 692,8 516,2 124,0 70,0 40,0 2,5 1.445,5
IS veljata 2000. 6593,3 9411 131,0 40,0 2,5 1.367.9
% oZujak 2000. 653,7 6811 253,7 40,0 2,5 1.631,0
E travanj 2000. 985,7 726,2 483,6 1.785,5
svibanj 2000. 580,6 970,7 4746 2.025,9
lipanj 2000. 667,5  1.0865,1 533,6 2.266,2
srpanj 2000. 9317 11269 924,6 279,0 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 1.3817 4196 103,0 3.0 2.873,3
studeni 2000. 1.1506  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

Kao osobitost 2000. mozemo istaknuti povecanje inte-
resa za upis zapisa s duzim rokovima dospijeca. Naime,

Slka 2.5. za razliku od prethodnih godina, kada je prevladavalo
Pregled upisanih blagajnickih zapisa HNB-a u kunama zanimanje za zapise S rokom dospijec’a Od 35 dana u
po rokovima dospije¢a, prema nominalnoj vrijednosti, ’

na kraju razdoblja 2000. najvise su se upisivali zapisi s rokom dospijeca

1500

od 91 dana, a nije bio zanemaren niti rok od 182 dana.

Takav se preokret moze, osim ve¢ navedenim razlozi-
1200

ma, objasniti stabilizacijom bankovnog sustava i jaca-
njem sigurnosti na trzistu te povecanjem trgovine na se-

kundarnom trzistu.

u mil. HRK

600 arimrim: i Bt = Bt B Bt O

Obvezna pricuva

30018 —0 0 1 ce v P Moy .. . e
Radi jacanja primjene trzisno orijentiranih instrumena-

ta monetarne politike, a s tim je u skladu slabije oslanja-

o
=
=
o s
—‘

nje na obveznu pri¢uvu, instrument obvezne pri¢uve

1/00.
2/00.
3/00.
4/00.
5/00.
6/00.
7/00.
8/00.
9/00.

12/99.
10/00.
11/00.
12/00.

dozivio je u 2000. znatne izmjene. Iz toga je proizislo i
W 35 dene 91 den g2 g smanjenje stope kunske obvezne pric¢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 ukljucuje planove za priblizavanje 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 zapocet u rujnu,
pri ¢emu je znatno smanjena stopa obvezne pricuve, a osnovica za obracun deviznog
dijela obvezne pri¢uve prosirena je tako da obuhvaca sve dijelove deviznih izvora ba-
naka, osim inozemnih kredita, pocetak je smanjenja dominacije instrumenta obvezne
pricuve u ukupnom instrumentariju monetarne politike Hrvatske narodne banke. Osta-
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le promjene koje su vezane uz unifikaciju ukljucuju definiranje jedinstvenoga obracun-
skog razdoblja od prvoga do posljednjeg dana kalendarskog mjeseca te razdoblja odr-
Zavanja koje traje mjesec dana, od 8. kalendarskog dana u mjesecu do 7. kalendarskog
dana iduceg mjeseca. Takoder je povecana mogucénost odrzavanja obvezne pricuve
prosje¢nim dnevnim stanjem na racunima likvidnih potrazivanja na najvise 50 posto
obracunate obvezne pricuve, dok je preostali dio potrebno izdvojiti na racune obvezne
pricuve kod Hrvatske narodne banke.

Smanjenje stope obvezne pricuve sa 55 posto na 23,5 posto za devizni dio obvezne
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pricuve neutralizirano je prosirenjem osnovice za obracun obvezne pri¢uve, dok su

efekti smanjenja stope obvezne pricuve sa 28,5 posto na 23,5 posto za kunski dio ob-
vezne pricuve ublazeni uvodenjem prijelaznog razdoblja u kojem je stopa obvezne pri-
cuve za kunski dio bila 26,5 posto. U skladu s tim odredbe koje se odnose na kunski
dio, pocele su se primjenjivati u studenome, dok je primjena na devizni dio pocela u
prosincu 2000.

Do studenoga 2000. Hrvatska narodna banka placala je bankama i stedionicama kama-
te na sredstva kunske obvezne pricuve izdvojene kod Hrvatske narodne banke, kao i na
sredstva koja su banke imale obvezu odrzavati na svojim racunima za namirenje, po
stopi remuneracije od 5,9 posto. U skladu sa spomenutim izmjenama instrumenta ob-
vezne pricuve, od studenoga je HNB kamate placao samo na izdvojena sredstva kun-
skog dijela obvezne pricuve, i to po smanjenoj stopi remuneracije od 4,5 posto. Sto se
tice deviznog dijela osnovice, kamate na temelju stope remuneracije, koja se odreduje
prema trzisnoj kamatnoj stopi koju HNB ostvaruje na portfelj deviznih izdvojenih ob-
veznih pri¢uva banaka i stedionica, HNB je i nadalje obracunavao i placao samo za iz-
dvojeni devizni dio obvezne pricuve.

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

Banke ovlastene za poslovanje s inozemstvom bile su duzne izdvojiti kunski depozit na
racune 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 dospijec¢a od 1 godine. Depozit
za kredit vraca se 12 mjeseci nakon uplate depozita, uz uvjet da je kredit otplacen u
cijelosti, a po danom jamstvu 12 mjeseci nakon uplate depozita.

Od 8. prosinca 2000., kada su se odredbe Odluke o obveznoj rezervi pocele primjeniji-
vati i na devizni dio osnovice, koja je prosirena 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

2000.

Vrlo dobra likvidnost sustava i pad kamatnih stopa na novéanom trzistu odrazili su se i

na kretanje kamatnih stopa sredisnje 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 obracunatu i neodrzavanu obveznu pricuvu (sa 19

o
‘0
0
g
>
N
9
C
)

posto na 18 posto), a promijenjena je i diskontna stopa (sa 7,9 posto na 5,9 posto).

Godi

Trend opceg pada kamatnih stopa zabiljezen je i na repo aukcijama Hrvatske narodne

banke. Naime, prosje¢na vagana kamatna stopa postignuta na prvim Cetirima aukcija-
ma iznosila je 12,50 posto, da bi se do posljednje aukcije (u prosincu) smanjila na 6,07
posto. Prosjecno ostvarena kamatna stopa na repo aukcijama iznosila je 10,61 posto na
godisnjoj razini.

Korekcija kamatnih stopa izvrSena 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 obracunavala samo na izdvojeni dio kunske obvezne
pricuve. Prosjecne kamatne stope na kunske blagajnicke zapise s rokom dospijeca od
35 dana u sijec¢nju su bile na razini od 10,50 posto, a do prosinca su se smanjile na 6,65
posto. U istom su razdoblju prosjecne kamatne stope na blagajnicke zapise s rokom
dospijeca od 91 dana pale sa 11,55 posto na 7,00 posto, a za rok od 182 danasa 12,50
posto na 7,70 posto.
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3. 1. Odnosi Republike
Hrvatske s Medunarodnim

monetarnim fondom
(MMF-om])
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Tijekom 2000. godine intenzivirana je suradnja s Medunarodnim 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 Medunarodnoga monetarnog fonda, i posredovanjem stalnog pred-
stavniStva, koje ta institucija ima otvoreno u Republici Hrvatskoj od 1995. godine, i tije-
kom visekratnih posjeta misija MMF-a Republici Hrvatskoj.

Osim redovite godisnje konzultacije u vezi s clankom IV. Statuta MMF-a, odrzane u stu-
denome 2000. godine, osobito su intenzivni bili kontakti povezani s pripremama za
zakljucenje novog stand-by aranzmana.'!

Takoder, u lipnju 2000. godine u Hrvatskoj je boravio izvrsni direktor Konstituence
MMEF-a koja zastupa interese Hrvatske u organima odlucivanja 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 Godisnje skupstine
Odbora guvernera MMF-a, koja je odrzana u Pragu, gdje je ostvaren niz uspjesnih sus-
reta s predstavnicima medunarodnih financijskih institucija, poslovnih banaka te inve-
sticijskih kuca.

Tijekom 2000. godine u Hrvatskoj narodnoj banci boravile su i dvije velike misije
MMEF-a u vezi s pruzanjem tehnicke pomocdi na podrucju odnosa HNB-a i Ministarstva
financija, Zakona o HNB-u, Zakona o bankama, instrumenata monetarne politike, up-
ravljanja medunarodnim pricuvama, upravljanja dugom, trzista novca i statistike platne
bilance.

3.1.1. Sudjelovanje Republike Hrvatske
u aktivhostima MMF-a

Nastojeci uskladiti svoju ulogu u nadzoru drzava ¢lanica sa zeljom za pravodobnim
objavljivanjem tocnih informacija o njima, MMF je donio vise odluka i pokrenuo niz
projekata s ciljem povecanja vlastite transparentnosti i transparentnosti drzava ¢lanica.
U okviru tih nastojanja, nakon sto je ve¢ pristupila Posebnom standardu statistickog iz-

! Novi stand-by aranzman odobren je Republici Hrvatskoj 19. ozujka 2001. S obzirom na relativno visoku razinu
medunarodnih pricuva, povoljne platnobilancne izglede i dobru prihvacenost Hrvatske na medunarodnom
trzistu kapitala, ovaj je aranzman zakljucen kao “mjera opreza”.
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vjes¢ivanja (engl. Special Data Dissemination Standard, SDDS), Republika Hrvatska se
dragovoljno ukljucila i u projekt objavljivanja godisnjih izvjesc¢a o gospodarstvu zemalja
¢lanica, sto ih MMF sastavlja na temelju konzultacija u vezi s ¢lankom IV. Statuta
MMEF-a. Prvo takvo izvjes¢e o Republici Hrvatskoj objavljeno je na web stranici MMF-a
i na web stranici HNB-a pocetkom 2000. godine.

U sklopu nastojanja da se ojaca struktura medunarodnoga financijskog sustava, MMF i
Svjetska banka su 1999. godine kao zajednicki projekt utemeljili Program za ocjenu fi-
nancijskog sektora (engl. Financial Sector Assesment Program, FSAP). Cilj toga progra-
ma jest utvrditi stanje financijskog sektora neke drzave ¢lanice, omoguciti rano otkriva-
nje slabosti u njezinu financijskom sustavu, osigurati koordiniran i efikasan dijalog s
nacionalnim vlastima, te identificirati razvojne potrebe i potrebe za tehni¢ckom pomoci
drzave ¢lanice. FSAP je za sada pilot-projekt u koji se drzave ukljucuju dragovoljno. Re-
publika Hrvatska je u studenome 2000. godine zatrazila uklju¢enje u taj program, a pr-
ve aktivnosti u tom pogledu ocekuju se tijekom 2001. godine.

Imajuci na umu namjeru zaklju¢ivanja novog aranzmana, za HNB je bila posebno za-
nimljiva i revizija financijskih olaksica, to ju je MMF proveo u 2000. godini u cilju svoga
prilagodivanja globalnom ekonomskom okruzenju. U okviru tih aktivnosti, MMF je
2000. godine, izmedu ostaloga, uveo i ocjenu pouzdanosti sredisnje banke drzave ¢la-
nice koja trazi aranzman, kojoj je bio podvrgnut i HNB.

3.1.2. Financijske transakcije

Na temelju svoje uloge fiskalnog agenta Republike Hrvatske i depozitara Medunarod-
noga monetarnog fonda, Hrvatska narodna banka vodi depozitne racune Medunarod-
noga monetarnog fonda te uredno podmiruje obveze koje proizlaze iz aranzmana koje
je Republika Hrvatska sklopila s MMF-om: Olaksice za pretvorbu gospodarskog sustava
(engl. Systemic Transformation Facility, STF, odobrene 1994. u iznosu od 130,80 mili-
juna specijalnih prava vucéenja) i Prosirenog aranzmana (engl. Extended Fund Facility,
EFF, odobrenog 1997. u iznosu od 353,16 milijuna SPV-a). Tijekom 2000. godine na
ime kamata za ta dva aranzmana platila je 6,95 milijuna SPV-a, a na ime glavnice STF
aranzmana platila je ukupno 21,80 milijuna SPV-a. Kao ¢lanica Odjela specijalnih pra-

Stanje na dan 31. prosinca 2000.

escu et srebsraln | DU sev o M seioee

Kvota 365,10 100,00

Depoziti MMF-a 486,37 133,22
oot seecusir prava vuceiss O spy cniung O 56 e . kel
Neto kumulativna alokacija 44,21 100,00

Depoziti Hrvatske 113,01 255,64
osceommoca o U o
Otplata glavnice po STF aranZmanu 21,80 -

Otplata kamata po svim aranZmanima 6,95 -

Pristojba za ¢lanstvo u Odjelu SPV-a 0,01 -

Troskovi neto kumulativne alokacije 1,89 -
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va vucenja (pri MMF-u) Hrvatska je uredno servisirala i obveze koje proizlaze iz sukcesi-
jom naslijedenih obveza po alokaciji specijalnih prava vuéenja. Tijekom 2000. po toj je
osnovi placeno 1,89 milijuna SPV-a.

Od primitka Republike Hrvatske u ¢lanstvo MMF-a sve obveze prema MMF-u podmi-
ruju se redovito o dospijecu, u skladu s propisima.
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3.2. Aktivhosti HNB-a
vezane uz odnose
Republike Hrvatske

s medunarodnim razvojnim
bankama

Grupacija Svjetska banka (IBRD, IFC, IDA, MIGA),
Europska banka za obnovu i razvoj (EBRD),
Meduamericka banka za razvoj (IDB)

a) U skladu sa Zakonom o prihvacanju ¢lanstva Republike Hrvatske u Medunarodnom
monetarnom fondu i drugim medunarodnim financijskim organizacijama na temelju
sukcesije (“Narodne novine”, br. 89/1992.), Zakonom o prihvacanju ¢lanstva Republi-
ke Hrvatske u Europskoj banci za obnovu i razvoj (“Narodne novine”, br. 25/1993.) te
Zakonom o prihvacanju clanstva Republike Hrvatske u Meduamerickoj banci za razvoj
(“Narodne novine”, br. 94/1993.) Hrvatska narodna banka obavlja funkciju depozitara,
tj. vodi sve depozitne racune u vlasnistvu navedenih medunarodnih financijskih organi-
zacija, a u ime i za racun tih financijskih institucija, te obavlja financijske transakcije s
tim organizacijama kao platni agent drzave — Republike Hrvatske. Tijekom 2000. godi-
ne preko Hrvatske narodne banke redovito su uplacivane dionice za koje je Republika
Hrvatske preuzela obvezu upisa, a prema planovima otplate koje su utvrdile pojedine
medunarodne financijske institucije.

b) Koristenje i otplata kredita na temelju Ugovora o zajmu za prilagodbu financijskog
sektora i poduzeca (EFSAL), potpisanog 4. lipnja 1997. izmedu Republike Hrvatske i
Medunarodne banke za obnovu i razvoj u iznosu od 160 milijuna njemackih maraka
(“Narodne novine”, Medunarodni ugovori, br. 17/1997.), obavlja se preko posebnog
ra¢una otvorenog kod Hrvatske narodne banke.
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Uplate izvrsene u 2000. po osnovi ¢lanstva Republike Hrvatske
u medunarodnim financijskim institucijama

| I Stanje mjenica koje je izdalo Ministarstyo financija
Naziv Iznos uplate u valuti ]
(Promissory Notes)

o
o
a EBRD EUR 1.133.666,67 EUR  1.107.000,00
(0]
> IDB 1) HRK 1.769.091,98 USD 429.459,00
-% (Redovni kapital — Ordinary Capital)
o 2) EUR 205.886,50 DEMe  1.985.898,00
?5 (Fond za specijalne operacije — FSO Notes)
8 IBRD HRK  82.180.412,73
IDA HRK 437.666,65
MIGA USsD 202.334,00

@ UnovEavanje mjenica vrsi se u eurima

3.3. Jdnosi Hrvatske
narodne banke s Bankom

za medunarodne namire
(BIS-om)

Hrvatska narodna banka je u 2000. godini nastavila suradnju s Bankom za medunarod-
ne namire, nakon $to je u njezino punopravno ¢lanstvo primljena sredinom 1997. godi-
ne. S ciliem pronalazenja rjesenja o pitanju sukcesije financijske imovine bivse sre-
disnje banke SFRJ kod Banke za medunarodne namire nastavljeno je i vodenje multi-
lateralnih pregovora na razini predstavnika sredisnjih banaka zemalja sljednica.
Ocekuje se da ¢e pitanje sukcesije dionica, kao i depozita i zlata bivse Narodne banke
Jugoslavije biti rijeseno u lipnju 2001. godine.

Guverner i zamjenik guvernera Hrvatske narodne banke bili su na redovitim sastancima
guvernera sredisnjih banaka, a sudjelovali su i u radu Godisnje skupstine, gdje je ostva-
ren niz znacajnih kontakata s visokim duznosnicima BIS-a i sredisnjih banaka ¢lanica
BIS-a.

Hrvatska narodna banka sudjelovala je u aktivnostima BIS-a povezanim s koordinira-
njem tehnicke pomoci sredisnjih banaka G-10 sredisnjim bankama iz srednje i isto¢ne
Europe. U tom je smislu ostvareno vise bilateralnih kontakata, u kojima su nacelno do-
govoreni razliciti oblici tehnicke pomoci.
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3.4. Suradnja Hrvatske
narodne banke s drugim
medunarodnim
Institucijama
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Hrvatska narodna banka suradivala je i tijekom 2000. s brojnim drugim medunarodnim
financijskim institucijama. Primjerice, Japanski centar za medunarodne financije (engl.
Japan Center for International Finance, JCIF) odrzao 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 odrzan je 1998.
godine). Cilj seminara bilo je prenosenje 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 visegodisnjih 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).

3.9. Aktivhosti HNB-a u
okviru odnosa Republike
Hrvatske s Europskom
unijom

Nakon politickih promjena u Republici Hrvatskoj, poc¢etkom 2000. godine doslo je do
intenziviranja odnosa RH i Europske unije. S tim u vezi tijekom godine odrzano je ne-
koliko sastanaka Zajednicke 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 sluzbeno poceli pregovori o Sporazumu o
stabilizaciji i pridruzivanju EU, predstavnici Hrvatske narodne banke, u okviru svoje
nadleznosti, ukljucili su se u rad tehnickih radnih skupina s ciljem pruzanja potrebne
tehnicke podrske Pregovarackom timu Republike Hrvatske.
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3.6. Medunarodni platni
promet | odnosi s
Inozemnim bankama
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3.6.1. Platni promet s inozemstvom

Tijekom 2000. godine poslovi platnog prometa s inozemstvom znatno su se povecali. S
tim u vezi svakodnevno su izvrSavani nalozi za placanje 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 sto je 1999. godine uvedena zajednicka valuta Europske unije — euro povecao
se i broj placanja inozemstvu u eurima. U skladu s tim Republika Hrvatska je tijekom
2000. godine provela konsolidaciju postojecih tekucih racuna Hrvatske narodne banke
u inozemstvu. Na temelju Odluke Komisije za medunarodne pric¢uve zatvoreni su racu-
ni u nacionalnim valutama drzava ¢lanica Europske monetarne unije kod triju banaka
(jedan racun u americkim dolarima, rac¢un u francuskim francima i racun u talijanskim
lirama) te kod jedne banke u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama (racun u americkim
dolarima). Hrvatska narodna banka ima ukupno petnaest tekucih racuna otvorenih u
inozemstvu, i to sedam racuna u eurima, Cetiri racuna u americ¢kim dolarima te po je-
dan racun u Silinzima, jenima, Svicarskim francima i funtama sterlinga.

Osim tekud¢ih rac¢una, Hrvatska narodna banka ima Sest racuna otvorenih za pohranu
vrijednosnih papira, tzv. custody racuna, u Cetiri drzave (kod sredisnjih banaka, komer-
cijalnih banaka te kod medunarodne depozitarne institucije Clearstream Banking,
Luxembourg), cime je omoguceno efikasnije i sigurnije ulaganje medunarodnih pricuva
Republike Hrvatske u inozemne vrijednosne papire.

S obzirom na planirano uvodenje Sustava drzavne riznice u 2001. godini, tijekom
2000. godine izvrsene su operativno-stru¢ne pripreme za preuzimanje izvrsavanja pla-
¢anja inozemstvu za potrebe Ministarstva financija Republike Hrvatske i drugih drzav-
nih organa na temelju svih instrumenata medunarodnoga platnog prometa.

3.6.2. Odnosi s inozemnim bankama
| kreditno-financijski odnosi

Hrvatska narodna banka je nastavila pracenje gospodarskih i financijskih kretanja u po-
jedinim drzavama 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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Pracenje kreditno-investicijske sposobnosti drzava 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 drzavama iz kojih dolaze te se pripremaju popisi financijskih institucija i
drzava koje ispunjavaju kriterije Hrvatske narodne banke za medusobnu suradnju.

U drugu se skupinu ubrajaju banke koje ispunjavaju uvjete iz Odluke o obveznoj rezer-
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vi banaka i stedionica. U tu su skupinu uklju¢ene drzave i banke s kojima Republika Hr-

vatska, odnosno hrvatske komercijalne banke imaju dobru i razvijenu suradnju, a koja
ide u smjeru daljnjeg intenziviranja (drzave ¢lanice CEFTA-e). Ujedno, pratila su se do-
gadanja i promjene u gospodarstvima drzava, i u njihovim bankarskim sektorima, s koji-
ma su Republika Hrvatska i hrvatske komercijalne banke ponovno pocele uspostavljati
gospodarske i poslovne odnose.

S ukidanjem sankcija Ujedinjenih naroda nad SR i njezinim uclanjenjem u MMF,
Svjetsku banku i EBRD ozivjela je trgovinska razmjena izmedu RH i SR), koja neizostav-
no namece potrebu uredivanja platnog prometa izmedu tih dviju drzava. U tom ce
smislu biti izraden i aneks Trgovinskom sporazumu izmedu RH i SRJ, u kojemu e se
odvojiti rjesavanje pitanja sukcesije od pitanja tekucih platnih transakcija.

U trecu se skupinu ubraja pracenje svih ostalih drzava 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 Medu-
ministarskog vijeca za osiguranje izvoza.

Tijekom 2000. godine organizirano je vise od 120 sastanaka s predstavnicima inozem-
nih banaka (sredisnjih i komercijalnih), investicijskih fondova, agencija za ocjenu kre-
ditno-investicijske sposobnosti, te ostalih institucija, ukljucuju¢i domace komercijalne
banke i veleposlanstava najznacajnijih drzava partnera Republike Hrvatske. Najveci in-
teres pokazan je za prognoze razvoja gospodarstva Republike Hrvatske i njezina finan-
cijskog sektora, a povecan je interes inozemnih strateskih investitora za ulaganja ili kup-
nju pojedinih hrvatskih komercijalnih banaka.

Uz rjeSavanje nerijesenih pitanja sukcesije drzava nastalih nakon raspada bivse SFRJ,
nastavljeno je i prikupljanje i usuglasavanje podataka vezanih uz rjeSavanje potrazi-
vanja RH po kliringkim ra¢unima od Ruske Federacije i bivieg CSSR-a.

U cilju stru¢ne potpore pregovorima o Sporazumu o stabilizaciji i pridruzivanju izmedu
Europske unije i Republike Hrvatske, kao i u okviru Pakta o stabilnosti osnovane su rad-
ne skupine, u kojima su, u skladu sa svojim nadleznostima, aktivno sudjelovali i pred-
stavnici Hrvatske narodne banke.
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4.1. Znacajke bankovnog
sustava

Bankovni sustav Republike Hrvatske na kraju 2000. godine cinile su 43 banke i jedna
podruznica inozemne banke te 26 Stedionica, ukljucujuci Cetiri stambene Stedionice.
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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 Stedionica iznosio 1,4 pos-
to. Banke su ostvarile dobit od 1.987,7 milijuna kuna, a stedionice 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 sto je u 1999. zabilje-
zen pad aktive banaka, u 2000. aktiva banaka ponovno je pocela rasti. U usporedbi s
1999. godinom aktiva sustava povecana je za 20,5 posto.

Kako se vidi iz Tablice 4.1., veliko ovlastenje, koje uklju¢uje obavljanje kreditnih poslo-
va s inozemstvom i platnog prometa u zemlji i inozemstvu, imalo je 39 banaka i jedna
podruznica inozemne banke. Srednje ovlastenje, koje ukljucuje zakonom predvidene
bankarske poslove, osim prethodno spomenutih, imale su dvije banke, a jedna je ban-
ka imala malo ovlastenje, koje predvida osnovno bankarsko poslovanje propisano od-
redbama ¢lanka 35. Zakona o bankama. Jedna banka nije stekla uvjete za dobivanje
ovlastenja te je kod nadleznog Trgovackog suda u tijeku obrada prijedloga HNB-a za
pokretanje stecajnog postupka. Sve banke i Stedionice (osim spomenute banke bez
ovlastenja za rad, koja je organizirana kao drustvo s ogranicenom odgovornoscéu) orga-
nizirane su, u skladu s odredbama Zakona o bankama, kao dionicka drustva. Banke i
Stedionice (osim stambenih Stedionica) univerzalnog su tipa. Nakon znatnog ulaska ino-
zemnoga kapitala u nas bankarski sektor u posljednje dvije godine, moze se ocekivati
daljnje profiliranje trzista i bankarskih institucija, sto ce pratiti odgovarajuéi regulativni
okvir.

Tablica 4.1. Broj bankarskih institucija

orsiwce | D o ol ooia
60 93 44

1. Banke
1.1. S velikim ovlastenjem 53 47 39
1.2. Sa srednjim ovlastenjem - - 2
1.3. S malim ovlastenjem 6 5 1
1.4. Qvlastenje nije izdano - - 1
1.5. Podruznica strane banke s velikim ovlastenjem 1 1 1

2. Stedionice 36 34 26
2.1. Opéeg tipa 33 30 22
2.2. Stambene 3 4 4

Ukupno 96 87 70

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 stecajevi banaka uznemirili javnost, pad broja banka u 2000. nastavio
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se kao prirodan proces konsolidacije bankovnog sustava. Tako su cetiri banke tijekom
2000. pripojene drugim bankama’, otvorena su 4 stecajna postupka?, a Alpe Jadran
banci d.d. oduzeto je odobrenje za rad. Podruznicu inozemne banke Societe Generale
u 2000. je godini preuzela podruznica inozemne banke Bayerishe Hypo— und Vereins-
bank AG, Miinchen. Od 34 stedionice koje su poslovale na kraju 1999. u 2000. godini
ostalo je 26 stedionica jer je 7 Stedionica® oduzeto odobrenje za rad, a jedna je Stedio-

2000.

nica (Adria Stedionica) otisla u stecaj.
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Tablica 4.2. Kretanje broja bankarskih institucija

el |1 I\ R BETY

Broj banaka na pocetku godine

Godi

Banke nad kojima je pokrenut stecajni postupak —1 —7 —4
Banke kojima je oduzeto odobrenje za rad - - -1
Banke pripajene drugim bankama - - -4
Broj banaka na kraju godine 60 53 44

EZZENN— I\ e oo )

Broj Stedionica na pocetku godine

§ted|0nlce nad kojima je pokrenut stecajni postupak —1 —1 —1
§tedi0nice kojima je oduzeto odobrenje za rad - - -7
Stedionice pripojene bankama - -1 -
Nove stambene Stedionice +3 +1 -
Broj Stedionica na kraju godine 35 34 26

U 2000. godini HNB je imenovao priviemenog upravitelja u dvije banke (Cibalae banci
d.d. i Istarskoj banci d.d.). Cibalae banka otisla je, nakon sto je dio njezine aktive preu-
zela druga banka, u istoj godini u stecaj, dok je, u javnosti osobito naglasen, problem Is-
tarske banke d.d. rijeSen dokapitalizacijom, odnosno tako sto je vecinski paket dionica
te banke kupila banka u vecinskom stranom vlasnistvu.

U 2000. je ukinut Zakon o sanaciji i restrukturiranju banaka. U dvije banke* okoncan je
proces sanacije te je otpocela priprema za privatizaciju. Okoncanjem procesa privati-
zacije u tri je bankes zavrsio proces privatizacije velikih banaka, cija je sanacija zapoce-
la sredinom devedesetih. Sve Cetiri tada sanirane banke bile su na kraju 2000. godine u
vecinskom stranom vlasnistvu.

Kako se vidi iz Tablice 4.3. u protekle tri godine dogodila se znacajna promjena glede
vecinskog vlasnistva nad bankama u korist inozemnih dionicara. U 1998. 10 je banaka
bilo u stranom vlasnistvu, a udio njihove aktive u ukupnoj bankovnoj aktivi iznosio je
6,7 posto, dok se u 1999. broj banaka u stranom vlasnistvu povecao na 13, a udio nji-
hove aktive u ukupnoj bankovnoj aktivi povecao se na 40,2 posto. Na kraju 2000. godi-
ne 20 je banaka, ¢ija aktiva ¢ini 83,7 posto ukupne bankovne aktive, bilo u pretezitom

! Zagrebacka banka - Pomorska banka pripojena je Zagrebackoj banci d.d.; Cakovecka banka d.d. i Trgovacka
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.; Agroobrtnicka banka d.d., Cibalae banka d.d.; Trgovacko turisticka banka d.d.

Za Trgovacko turisticku banku prijedlog za otvaranje stecajnog postupka podnesen je jo$ sredinom 1999.

Stedionica za razvoj i obnovu; Gold 3tedionica; Stedionica Mediteran; Investicijsko-komercijalna 3tedionica;

Stedionica Dugi pogled; Zagrebacka $tedionica; Stedionica Grogbanak.

4 Dubrovacka banka d.d., Croatia banka d.d.

5 Privredna banka Zagreb d.d., Splitska banka d.d., Rijecka banka d.d.
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vlasnistvu stranih osoba. Na kraju 2000. godine 21 banka, s udjelom u ukupnoj aktivi
banaka od 10,2 posto, u domacem je privatnom vlasnistvu, dok su 3 banke, s udjelom
od 6,1 posto u ukupnoj bankovnoj aktivi, u pretezitom drzavnom vlasnistvu.
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Tablica 4.3. Vlasnicka struktura banaka 9

1]
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Broj banaka ‘H o

Vlasnicka struktura I i | i =

1998. 1999. 2000. =

2

Banke u potpunom ili pretezitom =

privatnom vlasnistvu domacih dionicara 42 32 21 56,4 12,7 10,2 "g

Banke u potpunom ili pretezitom O
vlasniStvu drZave 8 8 3 36,9 471 6,1

Banke u potpunom ili pretezitom

stranom vlasnistvu 10 13 20 6,7 40,2 83,7
Ukupno 60 53 44 100,0 100,0 100,0

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 povecao se sa 58,2 posto u 1999. na
65,9 posto u 2000., a njihove aktive su u usporedbi s prethodnom godinom povecane
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 visu grupu).
Broj banaka s aktivom od 0,5 do 1 milijardu kuna u posljednje tri godine varira (9 bana-
kau 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.

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

oL DL L i 2o I
4 4 5

Aktiva veca od 5.000.000

Aktiva od 1.000.000 do 5.000.000 19 15 13
Aktiva od 500.000 do 1.000.000 9 5 8
Aktiva manja od 500.000 28 29 18
Broj banaka na kraju godine 60 53 44

4.2. Struktura bilance
banaka

Struktura bilance banaka u 2000. i trend u odnosu prema prethodnoj godini upuéuju
na poboljsanje njezine kvalitete. Nakon bankarske krize 1998. i pocetka oporavka u
1999., u 2000. je ostvareno znacajno jacanje depozitne baze, kao i kapitala banaka.
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4.2.1. Struktura aktive banaka

Ukupna aktiva banaka iznosila je na kraju 2000. godine 112,7 milijardi kuna, $to je za

2000.

20,5 posto vise nego na kraju 1999., kada je iznosila 93,5 milijardi kuna. U strukturi ak-
tive u 2000. kao i prethodnih godina najveéi udio imali su krediti ostalim komitentima

(nebankarskom sektoru). Ti su krediti povecani prema 1999. za 11,4 posto i iznosili su
50,5 milijardi kuna (u 1999. je zabiljezen pad od 8,5 posto). Iz Tablice 4.5. vidi se
opadajuci trend udjela kredita u aktivi banaka (1998.: 51,2 posto, 1999.: 48,5 posto i
2000: 44,9 posto). Na kredite trgovackim drustvima otpada 49 posto, na kredite grada-
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nima 41 posto, a na sve ostale 10 posto. Prema roku dospijeca 45 posto kredita dospije-
va do godine dana, a 55 posto su dugoroc¢ni krediti. Depoziti kod bankovnih institucija
iznose 17,7 milijardi kuna, $to je za 71,2 posto vise 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 suzdrzanost banaka u
pogledu plasiranja novca u kredite. | nominalno i prema udjelu u aktivi investicijski
portfelj vrijednosnih papira ima opadajudi 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 stecenih udjela banaka u
trgovackim drustvima. Depoziti kod Hrvatske narodne banke (u najvecem dijelu: ob-
vezna pricuva) iznose 8,9 posto ukupne aktive, materijalna imovina ¢ini 2,9 posto, a
trezorski zapisi Ministarstva financija i blagajnicki 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.

Tablica 4.5. Struktura aktive banaka, na kraju razdoblja u milijunima kuna i postocima

L
Iznos Udjel Iznos Udjel ¥ Stope rast lznos Udjel| ¥ Stope rasti
1. Gotovina i depoziti kod HNB-a 6.412,5 9.733,5 10,4 51,8 11.495,2 10,2 18,1
1.1. Gotovina 815,2 0,8 1.245,9 1,3 52,8 1.507,5 1,3 21,0
1.2. Depoziti 5.597,3 58 8.487,6 9,1 51,6 9.987,7 8.9 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 blagajnicki zapisi HNB-a 1.070,8 111 3.139,5 3,4 193,2 6.060,2 5,4 93,0
4. Trgovacki portfelj vrijednosnih papira 288,5 0,3 1.067,8 11 270,1 2.481,5 2,2 132,4
5. Krediti financijskim institucijama 854,8 09 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 50.543,8 449 11,4
7. Investicijski portfelj vrijednosnih papira 17.7471 18,3 15.477 1 16,5 -12,8 14.230,7 12,6 -8,1
8. Ulaganja u podruznice i povezana trg. drustva 2.788,5 2,9 1.768,6 1,9 -36,6 2.563,3 2,3 449
9. Preuzeta imovina 340,6 04 4472 0,5 31,3 621,2 0,5 389
10. Materijalna imovina i softver (minus amort.) 3.168,7 3,3 3.164,6 3,4 -0, 3.324,1 2,9 50
11. Kamate, naknade i ostala imovina 3.745,3 39 2.518,1 2,7 -328 3.308.9 29 314
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 -34  112.693,7 100,0 20,5

L 88
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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. zabiljezili 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 padajuci 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 domacih financijskih institucija (HBOR, HNB i os-
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tale financijske institucije), 12 posto od Republike Hrvatske, a 70 posto od stranih sub-
jekata (najvedim dijelom su to inozemne financijske institucije). Od primljenih kredita
91,7 posto imalo je rok dospijec¢a duzi od godine dana. Kamate, naknade i ostale obve-
ze iznosile su 4,8 posto pasive banaka.

Tablica 4.6. Struktura pasive banaka, na kraju razdoblja u milijunima kuna i postocima

e
lznos Ud|e| ‘

Stope rast

1. Krediti od financijskih institucija 4.761,3 49 5.282,3 5,6 10,9 4.098,9 3,6 -22,4
1.1. Kratkorogni 2.142,7 2,2 2.088,7 2,2 -2,5 1.149,0 1,0 -45,0
1.2. Dugorocni 2.618,5 2,7 3.193,7 3,4 22,0 2.9499 2,6 -7.6
2. Depoziti 58.584,6 60,5 56.997,0 60,9 -2,7 72.764,5 64,6 27,7
2.1. Na Zirorac. i tekuéim racunima 9.117,0 9,4 9.216,9 9,9 11 12.624,9 11,2 37,0
2.2. Stedni 13.564,2 14,0 13.678,0 14,6 0,8 17.644,0 15,7 29,0
2.3. Oroceni 35.903,4 37,1 34.102,1 36,5 -5,0 42.495,6 37,7 24,6
3. Ostali krediti 17.028,9 17,6 15.007,5 16,0 -119 15.749,6 14,0 49
3.1. Kratkorogni 1.435,1 1,5 1.652,8 1.8 15,2 488,0 0,4 -70,5
3.2. Dugorocni 15.593,7 16,1 13.354,7 14,3 -14,4 15.261,6 13,6 14,3
4. Izdani duznicki vrijednosni papiri 1.1 0,0 0,0 0,0 -959 0,0 0,0 -100,0
4.1. Kratkorocni 0,9 0,0 0,0 0,0 -94,8 0,0 0,0 -100,0
4.2. Dugorocni 0,2 0,0 0,0 0,0 -100,0 0,0 0,0
5. Dopunski kapital 492.8 0,5 3431 0,4 -30,4 527.4 0,5 53,8
5.1. Izdani podredeni instrumenti - 105,5 0,1 290,0 0,3 174.8
5.2. lzdani hibridni instrumenti - 237,5 0,3 237,4 0,2 0,0
6. Kamate, naknade i ostale obveze 6.553,3 6,8 4.849,2 9,2 -26,0 5.438,2 4.8 121
7. Dobit/gubitak tekuce godine -1.671,6 =17 466,4 0,5 -127,9 1.496,0 1,3 220,8
8. Kapital 11.026,7 11,4 10.577,3 11,3 -4 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

Dobit tekuce godine, nakon ostvarenog gubitka u 1998., ima trend rasta. U 2000. dobit
tekuce godine ¢ini 1,3 posto pasive.
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4.3. Kapital banaka

2000.

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

Tablica 4.7. Struktura kapitala banaka, na kraju razdoblja u milijunima kuna i postocima

- [Thase N zoo0. | |
lznos Udjel lznos Udjel Stope rast lznos Udjel Stope rast
1. Dionicki kapital 8.944,7 81,1 8.219,7 71,7 -8,1 8.604,7 68,2
2. Zadrzana dobit/gubitak 16,7 0,2 73,7 0,7 341,0 798,4 6,3 983,7
3. Zakanske rezerve 1.165,5 10,6 1.540,2 14,6 32,2 1.782,6 14,1 15,7
4. Statutarne i ostale kapitalne rezerve 899,8 8,2 743,8 7.0 -17.3 1.433,4 11,4 92,7
UKUPNO KAPITAL 11.026,7 100,0 10.577,3 100,0 4,1 12.619,1 100,0 19,3

Jamstveni kapital banaka obracunska je kategorija koja sluzi 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, sto je za 11
posto vie 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 sadasnjim propisima mora iznositi najmanje 10 posto. Na razini bankov-
nogsustava 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 dopustenu
adekvatnost kapitala od 10 posto, a sve ostale ostvarile su relativno visoku adekvatnost
kapitala.

Iz do sada navedenoga proizlazi da se kvaliteta kapitala banaka poboljsala u usporedbi
s prethodnim godinama, osobito nakon “¢is¢enja” bankovnog sustava od losih subje-
kata. Potrebno je medutim sagledati i kvalitetu aktive o kojoj ovisi veli¢ina potencijalnih

gubitaka te sposobnost banke da iz plasiranih sredstava ostvari dobit.
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4.4, Kvaliteta aktive
banaka

Jedan od najznacajnijih elemenata procjene stabilnosti poslovanja banke jest procjena
kvalitete njezine aktive. Odlukama Hrvatske narodne banke, donesenim na temelju
Zakona o bankama, detaljno je propisano rasporedivanje plasmana banke prema stup-
njevima rizi¢nosti i izracunavanje 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 vazan utjecaj na poslovni rezultat banke. Vredno-
vanju aktive podlijezu plasmani banke (krediti, plasmani bankama i sredisnjoj banci, iz-
vanbilan¢ne obveze, potrazivanja po kamatnim prihodima i investicijski portfelj
duznickih vrijednosnih papira).

Tablica 4.8. Klasifikacija plasmana banaka prema rizicnim skupinama, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
i postocima

lznos Udjel lznos Ud]el lznos Ud]el

A 97.227.9 85,1 92.061,5 85,5 109.284,9 87.9
B 6.377.8 9,6 4.507,0 42 3.961,5 29
C 9.574,8 49 3.749,9 3,5 3.111.6 2,5
D 2.718,1 2,4 3.393,6 3.2 3.904.9 3.1
E 2.359,6 21 3.903,3 3.6 4.507,3 3.6
Ukupno 114.258,2 100,0 107.615,4 100,0 124.370,2 100,0

Plasmani koji podlijezu vrednovanju rasporeduju se u rizicne 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 izracunavaju posebne rezerve za identificirane gubitke adekvatno stupnju
riziCnosti (primjerice, za najrizi¢niju skupinu E posebne rezerve iznose 100 posto plas-
mana). U prihode se uracunavaju kamate po plasmanima koji su rasporedeni u rizicne
skupine A i B, a kamate po plasmanima rasporedenim u ostale rizicne skupine se ne
uracunavaju u prihode te u njih mogu uéi jedino ako su napla¢ene. Osim posebnih re-
zervi za identificirane gubitke, banke su duzne izracunati i posebne rezerve za neiden-
tificirane gubitke u vrijednosti od 1 posto iznosa plasmana i izvanbilanénih rizi¢nih stav-
ki koje su rasporedene u rizi¢nu skupinu A.

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

IR = o0

1. Ukupno rezervacije za ident. i neident. gubitke 7.645,6 9.486,2 10.055,4
1.1. Rezervacije za identificirane gubitke 6.951,6 8.694,7 9.126,0
1.2. Rezervacije za neidentificirane gubitke 694,0 791,5 929,4

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%
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Kako je prikazano u Tablici 4.8. rizicna 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 Cinile 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

2000.

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-
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nih rezervi (osobito izrazen 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 smanijili, a rezerve

Godi

porasle (na sto je utjecala primjena strozih kriterija pri vrednovanju plasmana). Stoga se
moze konstatirati da je smanjenje udjela rezervi u plasmanima u 2000. rezultat bolje
kvalitete plasmana, na sto ukazuje i ve¢ spomenuto povecanje udjela skupina Ai B. Ne
treba zaboraviti da se podaci za 2000. temelje na nerevidiranim izvjes¢ima.

4.4.1. Ogranicenja koja smanjuju rizike

Prema Zakonu o bankama banke su duzne izvjestavati Hrvatsku narodnu banku o veli-
¢ini i vrstama svoje izlozenosti te su duzne postivati odredene koeficijente i razine izlo-
Zenosti propisane Zakonom o bankama, i to:

U Izlozenost banke prema jednoj osobi ili grupi povezanih osoba ne smije prelaziti
25 posto jamstvenoga kapitala.

O Ukupan zbroj velikih izloZenosti banke ne smije prelaziti 400 posto jamstveno-
ga kapitala. Velika izlozenost banke je izlozenost prema jednoj osobi ili grupi
povezanih osoba koja premasuje 10 posto jamstvenoga kapitala banke.

O Izlozenost banke prema jednom dionicaru s vise od 3 posto dionica banke (i
prema s njime povezanim osobama) ne smije prelaziti 5 posto jamstvenoga ka-
pitala banke.

QO Ulaganja banke u materijalnu imovinu (zemljista, zgrade, opremu i uredenje
poslovnog prostora) ne smiju premasiti iznos od 30 posto jamstvenoga kapitala.

U Ulaganja banke u materijalnu imovinu zajedno s ulaganjima u vlasnicke udjele
trgovackih drustava ne smiju premasiti iznos od 70 posto jamstvenoga kapitala.

Banke su takoder duzne izvjestavati o izlozenosti prema osobama u posebnom odnosu
prema banci (dionicari s vise od 5 posto dionica, ¢lanovi uprave, nadzornog odbora te
prokuristi banke, osobe koje imaju s bankom sklopljene ugovore o radu uz posebne uv-
jete, bracni drugovi i djeca svih navedenih, pravne osobe u kojima navedeni imaju vise
od 20 posto udjela s pravom glasa, pravne osobe u kojima sama banka ima vise od 20
posto udjela s pravom glasa).

Svrha navedenih izvjestavanja i ogranic¢enja jest smanjenje koncentracije kreditnog rizi-
ka, ogranicenje plasmana sredstava dionic¢arima te ogranicenje ulaganja banaka u imo-
vinu, koje nije primarna djelatnost banaka. Bankama koje su prekrsile ogranicenja Hr-
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vatska narodna banka moze rjesenjem odrediti rok do kojeg se trebaju uskladiti s od-
redbama o dopustenom ogranicenju i dinamiku toga uskladivanja. U Tablici 4.10.
prikazane su banke prema kriteriju udovoljavanja propisanim ogranicenjima.

Od 14 banaka koje su krsile dopustenu izlozenost banke prema jednoj osobi, njih 12
ima rjesenje kojim je utvrden rok svodenja izlozenosti u propisani okvir. Od 10 banaka
koje su krsile dopustenu izlozenost banke prema jednom dionicaru s vise od 3 posto
dionica banke, njih 7 ima rjesenje kojim je utvrden rok svodenja izlozenosti u propisani
okvir. Devet je banaka krsilo dopustenu ukupnu izlozenost prema dionicarima s vise od
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5 posto dionica banke, od ¢ega je za njih 6 rjeSenjem utvrden rok za uskladenje. Ukup-

no 12 banaka krsilo je odredbe o maksimalno dopustenom ulaganju u materijalnu imo-
vinu, a 9 banaka krsilo je odredbe o maksimalno dopustenom ulaganju u materijalnu
imovinu i vlasnicke uloge. Od tih je 12 (odnosno 9) banaka 5 banaka (odnosno 4) dobi-

lo rjesenja o dozvoli priviemenog neudovoljavanja propisanim ogranic¢enjima.

Tablica 4.10. Banke prema kriteriju udovoljavanja propisanim ograni¢enjima,
stanje 31. prosinca 2000.

Ukupan broj
U prekrsaju banaka

Vrsta ogranicenja Udovaolieno

IzloZenost banke prema jednoj osobi ne

smije prelaziti 25 posto jamstvenoga 30 12 2 44
kapitala

Ukupan iznos velikih izloZenosti ne smije

prelaziti 400 posto jamstvenoga 43 - 1 44
kapitala

IzloZenost prema jednom dionicaru s
vise od 3 posto dionica banke ne smije 34 7 3 44
prelaziti 5 posto jamstvenoga kapitala

Ukupna izloZenost prema dioniCarima s

ukupno vise od 5 posto dionica banke ne 35 6 9 44
smije prelaziti 25 posto jamstvenoga

kapitala

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

Ulaganje u materijalnu imovinu i
vlasnitke uloge ne smije prelaziti 70 35 4 3 44
posto jamstvenoga kapitala

Broj banaka koje su prekoracile ograni¢enja manji je nego prethodne godine, dijelom
zbog uskladenja u 2000., a dijelom zbog smanjenja broja banaka. Jedan dio banaka krsi
zakonom utvrdena ogranicenja zbog vezanosti uz odredenu regionalnu privrednu gra-
nu i velika trgovacka drustva te zbog pretvaranja plasmana u imovinu i udjele u trgo-
vackim drustvima u prijasnjim godinama. Hrvatska narodna banka vecini tih banaka
odredila je rjesenjima rok za uskladenje. Kod banaka koje krse ogranicenja, a nemaju
rieSsenjem odreden rok do kojeg moraju provesti uskladivanje u postupku je nadzor Hr-
vatske narodne banke. Za jednu od banaka koja krsi ogranicenja predlozen je u 2000.
stecajni postupak, a drugoj je u 2001. godini oduzeto odobrenje za rad.
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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 povecali su se su se za 6,7
posto u usporedbi sa 1999. godinom. Kamatni troskovi 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. povecan za
10,3 posto. Kamatni prihodi i rashodi nisu dosegnuli razinu iz 1998. kada je bilo znatno
vise banaka i kada su kamatne stope bile vise. Neto nekamatni prihod za 1,8 posto je
manji od ostvarenoga u prethodnoj godini zbog toga sto su i nekamatni prihodi i neka-
matni troskovi bili nesto manji. Proizlazi da banke nisu znatnije povecavale svoje aktiv-
nosti koje donose nekamatni prihod nakon smanjenja u 1999.

Tablica 4.11. Racun dobiti i gubitka banaka, u milijunima kuna i postocima

1998. itukeil 2000.
lznos lznos Promjena lznos Promjena

1. Neto kamatni prihod 4.374,4 3.893,4 -11,0 4.293,0 10,3
1.1. Kamatni prihodi 8.713,6 7.816,1 -10,3 8.337,3 6,7
1.2. Kamatni troskovi 4.339,2 3.922,7 -9,6 4.044,3 3,1
2. Neto nekamatni prihod 1.629,7 2.035,5 24,9 1.999,7 -1.8
2.1. Nekamatni prihodi 4.507,1 2.962,4 -34,3 2.919,3 -1,5
2.2. Nekamatni troskovi 2.877,4 926,9 -67.8 919,6 -0,8
3. Opci administrativni troskovi
i amortizacija 3.515,1 3.2111 -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
. Troskovi rezervacija za gubitke 5.212,0 1.898,4 -63,6 762.,6 -59,8
. Dobit/gubitak prije oporezivanja -2.723,0 819,4 -130,1 2.010,7 145,4

. Porez na dobit 179,8 104,8 -41,7 23,0 -78,1
-2.902,9 714,6 -124,6 1.987,7 1781

0 N O

. Dobit/gubitak poslije oporezivanja

Op¢i administrativni troskovi 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. zabiljezen rast od 9,2 posto. Rezer-
vacije za gubitke imaju vrlo izrazen trend pada (1998.: 5.212,0 milijuna kuna; 1999.
1.898,4 milijuna kuna; 2000.: 762,6 milijuna kuna). Naime, 1998. godine zabiljezen
je znatan rast troskova rezervacija za gubitke, a poslije izlaska s trzista rizi¢nih banaka u
1999. godini uslijedilo je znacajno smanjenje tih troskova. 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 troskova (bez rezervacija za gubitke) kamatni troskovi iznose 47,7 posto,
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nekamatni troskovi 10,8 posto, a opc¢i administrativni troskovi 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 troskovi. Os-
tvarena dobit prema prosjecnoj aktivi povecana je sa 0,74 posto u 1999. na 1,9 posto u
2000. Povecanje dobiti manjim dijelom proizlazi iz povecanja neto prihoda prije rezer-
viranja, a najve¢im dijelom iz smanjenja troskova rezervacija za gubitke. Dobit iskazana
u iznosu od 1.987,7 milijuna kuna 2,7 puta je veca nego u 1999., kada je iznosila
714,6. Osim spomenutog smanjenja troskova rezervacija za gubitke, na iskazanu dobit
utjecalo je i odgadanje porezne obveze vezane uz primjenu Medunarodnoga racuno-
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vodstvenog standarda br. 12. Potrebno je napomenuti da su za prikazivanje rezultata

2000. koristeni priviemeni podaci te da je moguce da nakon revizije godisnjih izvjesc¢a
banaka rezultat poslovanja banaka u 2000. bude nesto drukciji.

4.6. Likvidnost banaka

Likvidnost banke je, u najuzem smislu, njezina sposobnost da osigura sredstva za izvrse-
nje svojih dospjelih obveza. Pri upravljanju likvidnos¢u banke, izmedu ostaloga, vode
ra¢una o nestalnosti depozita, raspolozivosti aktive koja se lako pretvara u novac, pris-
tupu trzistima novca, pozajmljivanju od sredisnje banke i uskladenosti 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 moze se koristiti omjer kredita i depozita (oko 70 posto smatra se
optimalnim) te omjer kratkoroc¢ne aktive prema kratkoro¢noj pasivi.

Na kraju 2000. godine bilo je upisano 2.496,0 milijuna kuna blagajnickih zapisa HNB-a
u kunama (na kraju 1998. godine 850,4 milijuna kuna, na kraju 1999. godine 1.348,7
milijuna kuna). Takoder je bilo upisano 1.692,7 milijuna kuna blagajnickih 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. koristeno 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). Omijer kratkorocne 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 izlozenoga proizlazi da se likvidnost banaka u posljednje tri godine stalno poboljsava.
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4.7. Poslovanje stedionica

2000.

Na kraju 2000. godine poslovalo je 26 Stedionica, od kojih su 4 stambene Stedionice.

Tijekom 2000. godine ukinuto je odobrenje za rad za 7 Stedionica, a u jednoj je stedi-
onici pokrenut stecajni postupak. Stedionice osnovane prije stupanja na snagu Zakona
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o bankama, koje imaju odobrenje za rad na temelju prije vrijedeceg Zakona o banka-
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ma i Stedionicama, moraju do kraja 2001. godine uskladiti svoje poslovanje sa Zako-

nom o bankama te iznos uplacenoga temeljnoga kapitala povecati tako da on iznosi
najmanje 20 milijuna kuna. Sve Stedionice su 100 posto u privatnom vlasnistvu.

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

4.7.1. Struktura bilance stedionica

U aktivi stedionica najveci 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

Tablica 4.12. Struktura aktive stedionica, na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

T .
Iznos Udjel Iznas Udjel Promjena

1. Gotovina i depoziti kod HNB-a 89,8 7,0 93,2 3,9
1.1. Gotovina 24,3 19 36,1 2,2 48,5
1.2. Depoziti 65,5 5,1 57,1 3,5 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. Trgovacki portfelj vrijednosnih papira 3.1 0,2 143,9 8,9 4.590,7
9. Krediti financijskim institucijma 50,5 3,9 111 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 podruznice i povezana trg. drustva 1,4 0,1 1,4 0,1 3,7
9. Preuzeta imovina 25,8 2,0 17,7 11 -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 1M1 112,5 7,0 =211
12. Manje: posebne rezerve za neident. gubitke 7,6 0,6 8,9 0,5 12,7
UKUPNA AKTIVA 1.286,2 100,0 1.613,9 100,0 25,5
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kraju 2000. Neke su stavke, zbog njihova rasta u bilancama stambenih stedionica, zabi-
ljeZile znacajan rast, i nominalno, i prema udjelu u aktivi Stedionica. To su trezorski za-
pisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a, ¢iji je udio u aktivi Stedionica povecan sa 9,8 posto
u 1999. na 14,8 posto u 2000., trgovacki portfelj vrijednosnih papira (udio je povecan
sa 0,2 posto u 1999. na 8,9 posto u 2000.) i investicijski portfelj vrijednosnih papira
(udio u aktivi povecan je sa 2,5 posto 1999. na 11,8 posto u 2000.). Sve ostale stavke

zabiljezile su smanjenje svoga udjela u aktivi u usporedbi s prethodnom godinom.

U pasivi Stedionica prevladavaju depoziti, koji su na kraju 2000. godine iznosili 1.178,8
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milijuna kuna. Njihov udio u pasivi povecan je sa 64,2 posto u 1999. na 73 posto u

2000., a nominalno su povecani za 42,7 posto, na sto je bitno utjecao rast depozita
stambenih Stedionica. Udio svih ostalih stavki pasive, osim dopunskoga kapitala, sma-
njio se u odnosu prema 1999. Dopunski kapital povecao se sa 52 milijuna kuna u 1999.
na 83,2 milijuna kuna u 2000., a njegov udio u pasivi povecao se sa 4 posto na kraju
1999. godine na 5,2 posto u 2000.

Tablica 4.13. Struktura pasive stedionica, na kraju razdoblja, u milijunima
kuna i postocima

Y| o |
lznos Udjel Iznos Udjel Promjena

1. Krediti od financijskih institucija 28,8 2,2 13,3 0,8 -54,0
1.1. Kratkarocni 24,8 1.9 12,1 0,7 -51,4
1.2. Dugorocni 4.0 0,3 1,2 0,1 -69.,9

2. Depoziti 826,3 64,2 1.178.8 73,0 42,7
1.1. l}la Zirora€. i teku¢im ragunima 6,6 0,5 6,9 0,4 5,2
1.2. Stedni 38,6 3,0 46,9 2,9 21,4
1.3. OroCeni 7811 60,7 1.125,0 69,7 44,0

3. Ostali krediti 8,4 0,7 4,4 0,3 -48,0
1.1. Kratkorocni 7.8 0,7 3,8 0,3 -51,2
1.2. Dugorocni 0,6 0,0 0,6 0.0 -5,5

4. Izdani duzni€ki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0
1.1. Kratkorocni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Dugorocni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

5. Dopunski kapital 52,0 4,0 83,2 5,2 60,1
1.1. lzdani podredeni instrumenti 12,8 1,0 99 0,6 -22,4
1.2. lzdani hibridni instrumenti 39,2 3,0 73,3 46 87,0

6. Kamate, naknade i ostale obhveze 53,0 41 56,4 3,5 6,4

7. Dobit/gubitak tekuée godine -41,4 -3,2 -43,4 2,7 46

8. Kapital 3591 27,9 321,2 19,9 -10,6

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

4.7.2. Kapital stedionica

Kapital stedionica smanjio se za 10,6 posto zbog gubitka ostvarenog 1999. i smanjenja
broja stedionica. Udio kapitala stedionica 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 jos vece smanjenje kapitala.
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Tablica 4.14. Struktura kapitala Stedionica, na kraju razdoblja u milijunima
kuna i postocima

(fzta a)] H 2000.
Iznos Udjel Iznos Udjel Promjena

o
o
o
% 1. Dionicki kapital 369,4 102,8 353,5 110,1 -4,3
= 2. ZadrZana dobit/gubitak -46,1 -12,8 -50,4 -15,7 9,3
-°>i 3. Zakonske rezerve 13,6 3,8 39 1,2 -71,3
= 4. Statutarne i ostale kapitalne rezerve 22,2 6,2 14,2 4,4 -36,0
2 UKUPNO KAPITAL 3591 100,0 321,2 100,0 -10,6
>()

Godi

Jamstveni kapital Stedionica na kraju 2000. godine iznosio je 310,3 milijuna kuna, dok
je 31. prosinca 1999. iznosio 336 milijuna kuna. Temeljni kapital stedionica se u 2000.
smanjio zbog gubitaka u njihovu poslovanju, ali je istodobno poveéan dopunski kapital
(hibridni i podredeni instrumenti) koji su stedionice, u skladu sa Zakonom, urac¢unale u
jamstveni kapital.

Adekvatnost kapitala Stedionica iznosila je na kraju 1999. godine 38 posto, a na kraju
2000. godine 37 posto. Tri su stedionice na kraju 2000. imale adekvatnost kapitala ma-
nju od dopustenog minimuma od 10 posto.

4.7.3. Kvaliteta aktive stedionica

Stedionice su duzne provesti analizu kvalitete aktive na isti nacin kao i banke. Stedioni-
ce su na kraju 2000. godine u riziénu 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 stedionica, dok je na kraju 1999. godine u rizicnu skupinu A bilo ras-
poredeno 75,9 posto bruto plasmana stedionica. U rizi¢ne skupine B, C, D, i E, za koje
se izraCunavaju i iskazuju posebne rezerve, Stedionice su na kraju 2000. godine raspo-
redeno 11,9 posto ukupne rizi¢ne aktive Stedionica, $to je znatno manje u usporedbi sa
24,1 posto na kraju 1999. godine. Takvo poboljsanje kvalitete aktive uslijedilo je nakon
iskljucivanja iz sustava Stedionica kojima je oduzeto odobrenje za rad i jedne koja je
otisla u stecaj. 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.

Tablica 4.15. Klasifikacija plasmana stedionica prema rizicnim skupinama,
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

cCcmgoom>

kupno plasmani
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Tablica 4.16. Omjer rezervacija i plasmana (A, B, C, D, E) stedionica, na kraju
razdoblja, u milijunima kuna

= oo B

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 59

4.7.4. Ogranicenja koja smanjuju rizike

Stedionice su, isto kao i banke, duzne postivati propise koji odreduju koeficijente i razi-

ne izlozenosti.

Kao sto je prikazano u Tablici 4.17., Stedionicama koje krse zakonska ogranicenja rjese-
njima su odobreni rokovi za uskladenje s propisanim ogranicenjima, osim jedne u kojoj
je postupak nadzora u tijeku.

Tablica 4.17. Stedionice prema kriteriju udovoljavanja propisanim
ogranic¢enjima, stanje 31. prosinca 2000.

Ukupan broj

rok za U'prekrsaju Stedionica

udovoljavanje

Nije udovolieno
Vrsta ognanicenja Udovaoljeno Odobren

IzloZenost Stedionice prema jednoj 23 3 -
o0sobi ne smije prelaziti 25 posto
jamstvenoga kapitala

Ukupan iznos velikih izloZenosti ne smije 23 3 - 26
prelaziti 400 posto jamstvenoga

kapitala

Izlozenost prema jednom dionicaru s 21 4 1 26

vise od 3 posto dionica Stedionice ne
smije prelaziti 5 posto jamstvenoga
kapitala

Ukupna izlozenost prema dioniGarima s 23 3 - 26
ukupno vise od 5 posto dionica

Stedionice ne smije prelaziti 25 posto

jamstvenoga kapitala

Ulaganje u materijalnu imovinu ne smije 24 2 - 26
prelaziti 30 posto jamstvenoga kapitala

Ulaganje u materijalnu imovinu i 24 2 - 26
vlasnicke uloge ne smije prelaziti 70
posto jamstvenoga kapitala
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4.7.5. Kvaliteta zarade stedionica

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

Na velic¢inu iskazanog gubitka takoder je utjecao gubitak u poslovanju stambenih
Stedionica, koji je iznosio 23 milijuna kuna. Taj gubitak proizlazi iz ¢injenice da su
stambene Stedionice osnovane u 1998. i 1999. godini te se nalaze u pocetnim 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 troskovi i amortizacija porasli su za 4,6
posto. Neto gubitak iz poslovanja prije rezervacija za gubitke iznosi 37,2 milijuna kuna.
Nakon sto je u 1999. trosak rezervacija iznosio 66 milijuna kuna (Sto je nesto vise nego
u1998.), drasticno je pao u 2000., kada je iznosio 6,7 milijuna kuna. Takav pad donek-
le je razumljiv s obzirom da su iz bilance Stedionica, zbog oduzimanja odobrenja za
rad, iskljucene problemati¢ne Stedionice, a u strukturi plasmana stedionica u 2000. ras-
li sumanije rizi¢ni plasmani.

Tablica 4.18. Racun dobiti i gubitka stedionica, u milijunima kuna i postocima

IR DM MR DMEEED

1. Neto kamatni prihod 114,0 79,8 -29,9
1.1. Kamatni prihodi 231,4 1971 -14.8
1.2. Kamatni troskovi 117,4 117,3 -0,1

2. Neto nekamatni prihod 26,8 11,5 -57,2
2.1. Nekamatni prihodi 60,4 62,3 3,1
2.2. Nekamatni trosak 33,6 50,8 51,3

3. Opci administrativni troskovi i amortizacija 122.,8 128,5 46

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

5. Trosak 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
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4.8. Nadzor 1 kontrola
poslovanja banaka
| sStedionica

Sektor nadzora i kontrole sastoji se od Direkcije za izravni nadzor banaka i stedionica
(on-site), Direkcije za nadzor banaka i Stedionica analizom financijskih izvjesca (off-site)
i Direkcije za unapredenje nadzora banaka i stedionica. 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 Stedionica) i kadrovski ekipiran sa 24 nova zaposlenika.

U Sektoru nadzora i kontrole na kraju 2000. godine bilo je zaposleno ukupno 73¢
sluzbenika.

Kao i prethodnih godina, tijekom 2000. radilo se na permanentnoj edukaciji kadrova, u
sklopu cega je nastavljena suradnja s misijom tehnicke pomoci USAID, uz povremenu
internu edukaciju u Sektoru i zajednic¢ku edukaciju s drugim sektorima Hrvatske narod-
ne banke, a zaposlenici su pohadali i seminare i obuku u zemlji i u inozemstvu te pos-
lijediplomske studije.

U 2000. godini Direkcija za izravni nadzor banaka i stedionica obavila je ukupno 45
kontrola poslovanja (24 banke i 21 Stedionica), 4 kontrole izvrSenja mjera za otklanja-
nje nezakonitosti i nepravilnosti (2 banke i 2 stedionice) te 6 kontrola mjenjackog pos-
lovanja. Direkcija za izravni nadzor banaka i stedionica izdala je i 34 zapisnika na teme-
lju podataka o provedbi mjera monetarne i devizne politike. Direkcija za nadzor bana-
ka i stedionica analizom financijskih izvjes¢a sastavila je 24 zapisnika o kontroli dijela
poslovanja (od ¢ega 16 zapisnika bankama i 8 Stedionicama). U Sektoru nadzora i kon-
trole izdana su 43 rjeSenja za poboljsanje stanja te za otklanjanje nezakonitosti i nepra-
vilnosti (od cega se 13 odnose na dopune, prolongiranje i ukidanje rjesenja) te 1 rjese-
nje za utvrdivanje nelikvidnosti.

Tijekom 2000. procesuirane su ukupno 42 prijave (26 prekrsajnih prijava, 14 prijava za
privredni prijestup i 2 prijave za devizni prekrsaj). Kod nekoliko banaka i stedionica zat-
razena je obrada od strane kriminalisticke i financijske policije. Direkcija za deviznu
dokumentarnu kontrolu izdala je tijekom 2000. godine ukupno 3.201 zahtjeva za po-
kretanje prekrsajnog postupka zbog deviznih prekriaja.

8 U ukupan broj zaposlenika nisu ukljuceni zaposlenici Direkcije za deviznu dokumentarnu kontrolu.
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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
odredenih nejasnoca koje su uocene tijekom primjene odluka u praksi.

Daljnje jacanje kvalitete nadzora nad bankama jedan je od strateskih ciljeva Hrvatske
narodne banke. U skladu s tim i dalje se radi na $to potpunijem usuglasavanju s BIS—
ovim temeljnim nacelima, koja obuhvacaju minimalne zahtjeve za ucinkovit nadzor
nad bankama, kao i na unapredivanju CAMEL metode, odnosno uvodenju CAMELS
metode u podrucje nadzora nad bankama te na pracenju ostalih europskih i svjetskih
smjernica i standarda, koji se i sami neprestano usavrsavaju.
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Poslovanje trezora

U skladu s ciljevima i zadacima, Hrvatska narodna banka je u okviru redovitih trezor-
skih aktivnosti preuzimala izradenu gotovinu od proizvodaca, opskrbljivala gotovinom
podruznice Zavoda za platni promet, povlacila gotov novac iz optjecaja te obradivala i
unistavala dotrajale novéanice povucene iz optjecaja. Uz osnovne trezorske poslove,
HNB je izdavao prigodni kovani novac, a njegovi su stru¢njaci obavljali i vjestacenja
sumnjivih primjeraka novcanica kuna.

9D.1. Kretanje gotovine

Na kraju 2000. godine gotov je novac dosegnuo razinu od 6,6 milijardi kuna. Cinilo ga
je 66,1 milijun komada novcanica 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 novcanica 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 veca.

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 veca, a njegova vrijednost za 24,1 posto
veca nego na kraju 1999.

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

Indeks obnove gotovog novca u optjecaju (unistene novcanice/optjecaj x 100), prema
iskazanim podacima za 2000. godinu iznosio je 37, a za 1999. godinu 35.

D.2. Prigodni novac

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

Iz programa zlatnoga i srebrnoga kovanog novca tijekom 2000. godine izdan je zlatni
kovani novac od 500 kuna posvecen 10. obljetnici konstituiranja Hrvatskog sabora
30.V.1990. -30.V. 2000. i trece izdanje srebrnoga kovanog novca od 200 kuna iz seri-
je “ZNAMENITE HRVATICE”, posveceno slikarici Slavi Raskaj.
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Vrijednost utvrdenih krivotvorenih novcanica u 2000. godini iznosila je 149,7 tisuca
kuna. U usporedbi s 1999. godinom vrijednost utvrdenih krivotvorina veca je za 34,9
posto, i to ponajvise zbog krivotvorenih novcanica od 100 i 200 kuna. Analiza izrade
primljenih krivotvorina pokazala je da su one najve¢im dijelom izradene s pomocu ra-
¢unala, uz ispis na pisacu u boji.
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U 2000. godini na podrug¢ju platnog prometa glavne su aktivnosti bile usmjerene prema
daljnjoj provedbi reforme platnog prometa u zemlji, prema unapredenju postojeceg
sustava platnog prometa u zemlji i prema nadzoru nad obavljanjem platnog prometa
kod organizacija ovlastenih 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:

QO izgradnju nove infrastrukture platnog prometa,

U prenosenje racuna za obavljanje platnog prometa banaka i stedionica te racuna
drzave iz Zavoda za platni promet u Hrvatsku narodnu banku,

O prenosenje racuna za obavljanje platnog prometa pravnih i fizickih osoba iz Za-
voda za platni promet u banke.

Ciljevi tih promjena su minimaliziranje sustavnog rizika u platnom prometu, bolje up-
ravljanje likvidnos¢u banke i njezinih komitenata te likvidnoscu 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 Sto postojeci Zakon o platnom prometu u zemlji (“Narodne novine”,
br. 27/1993. i 97/2000.) omogucava samo odredene promjene. Do sada je realizirano
vise promjena.

6.1. Nova infrastruktura
platnog prometa

6.1.1. Hrvatski sustav velikih placanja
(HSVP)

HSVP je poceo raditi 6. travnja 1999. To je prvi i temeljni korak u provedbi reforme
platnog prometa. HSVP je sustav za izvrSenje medubankovnih placanja i knjizenje na
racunima banaka i stedionica u Hrvatskoj narodnoj banci u realnom vremenu na bruto
nacelu.

Sudionici u placanjima preko HSVP-a su Hrvatska narodna banka, banke i Stedionice.
Za sada se preko HSVP-a izvrSavaju placanja izmedu banaka/stedionica, izmedu Hrvat-
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ske narodne banke i banaka/stedionica te mali broj medusobnih placanja sudionika
platnog prometa koji racune vode u bankama i stedionicama. S ulaskom platnog pro-
meta vezanog uz racune pravnih osoba u banke znatno ¢e se povecati placanja preko
HSVP-a, s obzirom da ¢e se tako obavljati i platne transakcije izmedu pravnih osoba.

U placanju preko HSVP-a u potpunosti je anuliran sustavni rizik izvr$enja placanja. Pla-
¢anje se provodi samo ako banka platitelj ima na svom rac¢unu sredstva za njegovo izvr-
senje.

B.1.2. Nacionalni klirinski sustav (NKS)

Nastavljajuci reformu platnog sustava, Savjet Hrvatske narodne banke donio je u pro-
sincu 2000. godine odluku o pocetku rada Nacionalnoga klirinskog sustava, koji kao ta-
kav zaokruzuje infrastrukturu za postizanje krajnjeg cilja reforme platnog prometa — pri-
jenos transakcija platnog prometa, a time i racuna gospodarskih subjekata, iz Zavoda za
platni promet u banke. NKS je poceo raditi 5. velja¢e 2001. To je medubankovni sustav
za izvrsenje “malih placanja”, odnosno svih medubankovnih placanja koja se ne izvrsa-
vaju preko HSVP-a.

Temeljne postavke toga sustava su:

Q Sudionici u obracunu preko NKS-a su Hrvatska narodna banka, banke i tedio-
nice. Banka/stedionica dostavlja u NKS, radi izvrSenja — obrac¢una na njezinu ob-
rac¢unskom racunu, platne transakcije same banke/Stedionice i platne
transakcije komitenata koji ra¢un vode u banci/stedionici. Medutim, u NKS mo-
ze dostaviti platne transakcije, radi obracuna na obracunskom rac¢unu ban-
ke/stedionice, jo$ i Zavod za platni promet, institucija koja obavlja poslove
platnog prometa u ime i za ra¢un banke/stedionice te sudionik platnog prometa
na temelju posebnog ovlastenja njegove depozitne institucije.

QO Obracun se obavlja na neto multilateralnom nacelu. Izracunava se neto pozicija
svake banke/stedionice u odnosu na ostale, tj. u odnosu na sustav u cjelini, koja
se na kraju dana prenosi s obracunskog racuna banke/stedionice u NKS-u na
njezin ra¢un za namirenje u Hrvatskoj narodnoj banci, gdje se vrsi kona¢no na-
mirenje.

U Obracun se provodi do visine limita. S obzirom da je rije¢ o zajamcenom limitu,
za placanja izvrsena preko NKS-a nema sustavnog rizika namirenja na rac¢unu
banke/stedionice.

U Kako je u pitanju medubankovni obracun, platne transakcije se ne izvravaju u
realnom vremenu, ve¢ u odredenim terminima — ciklusima tijekom dana.

Preko NKS-a, od samog pocetka njegova rada, provode se medubankovna placanja
svih banaka i stedionica i njihovih komitenata koji racun vode u banci/stedionici i u Za-
vodu za platni promet.
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6.1.3. Jedinstveni registar racuna
poslovnih subjekata

Jedinstveni registar ra¢una poslovnih subjekata jest nuzna infrastruktura za prijenos ra-
Cuna pravnih osoba u banke. To je objedinjena evidencija racuna svih poslovnih subje-
kata u zemlji. Mati¢ni broj, koji svakom poslovnom subjektu odreduje Drzavni zavod za
statistiku, jest identifikator na osnovi kojeg se u Jedinstvenom registru mogu utvrditi svi
racuni jednog poslovnog subjekta koji su otvoreni u svim ovlastenim organizacijama u
zemlji. Jedinstveni registar racuna poslovnih subjekata uspostavljen je u Hrvatskoj na-
rodnoj banci.

6.2. Prijenos racuna za
obavljanje platnog prometa
banaka | stedionica iz
Zavoda za platni promet

u Hrvatsku narodnu banku

Preneseni su racuni svih banaka i Stedionica iz Zavoda za platni promet u Hrvatsku na-
rodnu banku. Time je bankama/stedionicama znatno olaksano upravljanje svojom lik-
vidnoscu, a Hrvatskoj narodnoj banci likvidnoscu cijeloga bankovnog sustava.

Kako istodobno nisu provedene i druge promjene u platnom prometu (transakcijski ra-
Cuni pravnih osoba i dijela fizickih osoba i nadalje su ostali u Zavodu za platni promet),
banke i stedionice imaju u Zavodu za platni promet otvoren dnevni prolazni racun pre-
ko kojeg se obavlja opskrba banke/stedionice gotovim novcem, evidentiranje gotovin-
skih uplata i isplata izvrSenih za racun banke/stedionice u Zavodu za platni promet i u
Hrvatskoj posti te obracun gotovinskoga platnog prometa po racunima deponenata u
Zavodu za platni promet.
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6.3. Ulazak platnog
prometa vezanog uz
racune pravnih osoba
u banke

IzvrSene su pripreme za ulazak platnog prometa vezanog uz racune pravnih osoba u
banke u skladu s postoje¢im zakonskim okvirima. S tim su ciljem doneseni odgovara-
juci podzakonski propisi o vodenju ra¢una i vodenju registra racuna u banci te o fun-
kcioniranju Jedinstvenog registra racuna poslovnih subjekata.

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

Sve navedene promjene realizirane su u okviru postojeceg Zakona o platnom prometu
u zemlji i, po tome Zakonu, nema mogucnosti za daljnje promjene. Za konac¢no provo-
denje reforme uvjet je donosenje novog Zakona. Prema postojecem zakonskom okviru
racuni za obavljanje platnog prometa drzave ne mogu se prenijeti u Hrvatsku narodnu
banku, kao ni racuni pravnih osoba u drzavnom i u pretezito drzavnom vlasnistvu u
banke jer su ti poslovi, prema postoje¢em Zakonu, u iskljucivoj nadleznosti Zavoda za
platni promet.

Tijekom 2000. godine radilo se i na unapredivanju postojeceg sustava platnog prometa u
zemlji. Radi toga su izvrsene izmjene i dopune Zakona o platnom prometu u zemlji i dru-
gih propisa kojima se ureduje platni promet te tehnoloskih rjeSenja za izvrSenje placanja.

Navodimo samo neke izmjene:

U Ukinuta je zakonska “najava placanja”. Ovlastena organizacija izvrSava naloge
za placanje isti radni dan kad ih je primila, ako su nalozi zadani u skladu s propi-
sima i ako za njihovo izvrSenje postoji pokrice sredstava.

U Propisano je “dvostruko pokri¢e”, pokrice sredstava na racunu platitelja i na ra-
¢unu njegove depozitne institucije kao uvjet za izvrSenje placanja izmedu depo-
nenata razlicitih depozitnih institucija. Kontrolu pokri¢a sredstava na racunu
platitelja obavlja ovlastena organizacija za obavljanje platnog prometa, koja vo-
di racun platitelja, a kontrola pokri¢a na racunu depozitne institucije osigurana
je funkcioniranjem sustava za izvrSenje medubankovnih placanja.

Obavljan je nadzor nad platnim prometom kod ovlastenih organizacija, neposrednim
uvidom te stalnim kontaktima i suradnjom s ovlastenim organizacijama.

Neposredni uvid u obavljanje platnog prometa izvrsen je u 12 jedinica Zavoda za platni
promet i u 11 jedinica Hrvatske poste.
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/.1. Statistika

Uz redovite poslove na podrucju prikupljanja podataka i obrade podataka, Hrvatska
narodna banka je i u 2000. nastavila raditi na unapredivanju poslova statistike te je u
tom smislu:
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1. U domeni inozemnog duga zavrsena je izrada izvjestajnog sustava, metodologije
i programske podrske za evidentiranje inozemnog duga, uz kontinuirano usavr-
Savanje njegova izvjeStajnog sustava.

2. Zatim, kreirano je izvjes¢e o medunarodnim pricuvama HNB-a i sustav pripre-
me podataka za to izvjesée prema predloscima MMF-a (engl. Reserves Templa-
te) u suradniji s drugim organizacijskim jedinicama HNB-a.

3. Uz to, pripremana je metodologija i izradivana je programska podrska za sastav-
ljanje medunarodne investicijske pozicije (engl. International Investment Posi-
tion, 1IP).

4. Na podrucju platne bilance HNB sustavno poboljSava i doraduje njezino sastav-
ljanje.

5. U okviru monetarne statistike tijekom 2000. godine radilo se, s jedne strane, na
njezinu usavrsavanju i iskoristivosti njezinih podataka te, s druge strane, na prila-
godbi segmenata srediSnje drzave za dodatno izvjescivanje.

6. Konacno, znacajnih aktivnosti bilo je i u onoj domeni poslovanja sredisnje banke
koja se odnosi na poboljsanje kvalitete i transparentnosti podataka za potrebe
stru¢ne javnosti i za informiranje ukupne domace i strane javnosti.
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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. — procisceni tekst), jesu Savjet Hrvatske narod-
ne banke i guverner Hrvatske narodne banke.

Savjet Hrvatske narodne banke ¢ine, po svom polozaju, guverner Hrvatske narodne
banke, zamjenik guvernera i viceguverneri te najvise osam clanova koji se imenuju iz
redova nezavisnih struc¢njaka.

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

U srpnju 2000. godinu odlukom Zastupnic¢kog doma Hrvatskog sabora izmijenjen je
sastav Savjeta Hrvatske narodne banke te su za nove ¢lanove imenovani: dr. sc. Zeljko
Rohatinski (guverner HNB-a, ujedno i predsjednik Savjeta HNB-a), dr. sc. Boris Vujci¢
(zamjenik guvernera), mr. sc. Tomislav Presecan (viceguverner), Relja Marti¢ (vicegu-
verner), Cedo Maleti¢ (viceguverner), te u svojstvu nezavisnih stu¢njaka dr. sc. Branko
Vukmir, prof. dr. sc. Silvije Orsag, dr. sc. Sandra évaljek, dr. sc. Alen Belullo, dr. sc. Bra-
nimir Lokin, prof. dr. sc. Mate Babi¢, prof. dr. sc. Bozidar Jelci¢ i mr. sc. Damir Novotny.

Prva sjednica Savjeta HNB-a u novom sazivu, pod predsjedanjem guvernera dr. Zeljka
Rohatinskog, odrzana je 19. srpnja 2000.

U upravljanju poslovima Hrvatske narodne banke Savjet odlucuje dvotre¢inskom veci-
nom svih ¢lanova. Ako Savjet u odlucivanju ne postigne potrebnu suglasnost, a guver-
ner Hrvatske narodne banke ocijeni da se zbog nedonosenja odluke ne moze osigurati
provedba zadataka Hrvatske narodne banke, guverner privremeno donosi odluku o ko-
joj nije postignuta suglasnost i o tome dostavlja izvjestaj Hrvatskom saboru, koji donosi
konac¢nu odluku o spornim pitanjima.

Prema Zakonu o Hrvatskoj narodnoj banci sredisnja je banka odgovorna za stabilnost
valute te samostalno utvrduje zadatke monetarne i devizne politike, kao i mjere, u okvi-
ru svojih prava i duznosti, za ostvarenje utvrdenih zadataka monetarne i devizne politi-
ke.

Djelokrug poslova Savjeta utvrden je ¢lankom 67. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci.
Savjet Hrvatske narodne banke o poslovima iz svojeg djelokruga odlucuje na sjednica-
ma, a za provodenje odluka Savjeta odgovoran je guverner Hrvatske narodne banke.

Savjet Hrvatske narodne banke u upravljanju poslovima Hrvatske narodne banke utvr-
duje monetarnu i deviznu politiku, te mjere za provedbu monetarne i devizne politike.
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Na temelju navedenoga Savjet Hrvatske narodne banke utvrduje godisnju i tromje-
secne projekcije monetarne politike, mjese¢no razmatra gospodarska i monetarna kre-
tanja, razmatra informaciju o stanju u bankovnom sustavu i izvjes¢e o medunarodnim
pri¢uvama.

U smislu propisa i drugih akata za provedbu Zakona o bankama, na donosenje kojih je
njime ovlastena, i onih koje se objavljuju u “Narodnim novinama” i onih interne priro-
de, Savjet donosi odluke iz podrucja bonitetne kontrole banaka, odlucuje o izdavanju i
povlacenju odobrenja za osnivanje banke, daje suglasnosti za imenovanje predsjedni-
ka, odnosno ¢lanova uprava banaka i stedionica, kao i suglasnosti za stjecanje vise od
10 posto dionica koje daju pravo glasa u skupstini banke.

Savjet izdaje i misljenje u vezi s odobrenjem za rad stedno-kreditnih zadruga te odlucu-
je o svim drugim pitanjima koja su u nadleznosti Hrvatske narodne banke, $to, izmedu
ostaloga, ukljucuje i reguliranje platnog prometa, nadzor poslovanja Zavoda za platni
promet, izdavanje optjecajnoga i prigodnoga kovanog novca i dr.

S ciljem donosenja odluka iz svoje nadleznosti Savjet je tijekom 2000. godine odrzao
ukupno 18 sjednica.

8.2. Interna kontrola

Hrvatska narodna banka je 1995. godine osnovala sluzbu interne kontrole kao samo-
stalnu organizacijsku jedinicu koja je izravno odgovorna guverneru Hrvatske narodne
banke. Premda je naziv sluzbe interna kontrola ostao do danas, ona je od svojih poceta-
ka zapravo obavljala funkciju interne revizije.

Interna revizija funkcionira kao nezavisna i nepristrana djelatnost ocjenjivanja i savjeto-
vanja usmjerena na tri glavna podrucja: 1. nadzor i savjetovanje, 2. davanje nove
vrijednosti i kvalitete poslovaniju te 3. savjetovanje pri upravljanju rizicima i ostalim ele-
mentima korporacijskog upravljanja. U svom se radu interna revizija rukovodi meduna-
rodno prihvac¢enim standardima profesionalnog obavljanja interne revizije, Poveljom o
pravima i duznostima interne revizije i Zakonom o Hrvatskoj narodnoj banci. Interna
revizija izvjesStava prije svega guvernera, a kopiju izvjesca Salje nadleznom linijskom
menadzmentu. Rukovoditelj interne revizije zaduzen je za suradnju i koordinaciju rada
s eksternim revizorom.

U planiranju revizijskih aktivnosti interna se revizija nastoji rukovoditi pristupom bazi-
ranim na riziku, odnosno usredotocuje svoje aktivnosti na podrudja najveceg rizika. Pri
ocjenjivanju uspjesnosti upravljanja rizikom naglasak je stavljen na funkcioniranje sus-
tava internih kontrola i postivanje 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
utvrdene nepravilnosti u radu sektora i direkcija HNB-a, te da su u cijelosti postivani za-
koni te interne procedure i pravilnici rada.

Interna revizija je i u 2000., kao i prijasnjih godina, najvec¢u pozornost posvecivala up-
ravljanju medunarodnim pri¢uvama i deviznom likvidnos¢u HNB-a; 31 posto svih iz-
vjeséa interne revizije odnosilo se na to podrucje. U sklopu toga podru¢ja obavljane su
redovite mjesecne i povremene ciljane kontrole, koje su obuhvatile investiranje medu-
narodnih pri¢uva, intervencije na deviznom trzistu, prodaje efektivnoga stranog novca,
te pracenje uspjesnosti portfelja HNB-a i funkcioniranje referentnih vrijednosti (engl.
benchmark) portfelja. Tijekom 2000. u Direkciji za upravljanje deviznim sredstvima
pocela je funkcionirati prva samostalna kontrolna jedinica, ¢cime je ojacana 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
troskova, te na kontrolu aukcija blagajnickih zapisa i odobravanja kredita bankama.

U 2000. godini internu reviziju Cinila su 4 zaposlenika, koja su u ukupnom broju zapos-
lenika HNB-a sudjelovala sa 0,6 posto. Nastavljen je proces stru¢nog usavrsavanja za-
poslenika interne revizije njihovim pohadanjem specijalistickih seminara u zemlji i ino-
zemstvu, kao i polaganjem ispita za ovlastene interne revizore specijaliste za banke i fi-
nancijske institucije. Uz odgovarajucu podrsku uprave HNB-a i osiguranje ekonomskih
i kadrovskih resursa planira se daljnje unapredivanje revizijskih metoda.

8.3. Organizacija
| Informatizacija

Tijekom 2000. godine doslo je do izmjena u unutrasnjem ustroju Hrvatske narodne
banke:

U umjesto Odbora izvr3nih direktora uveden je Kolegij, kao stru¢no i savjetodavno
tijelo guvernera

O usklopu Direkcije za izravni nadzor banka i Stedionica ustanovljena su tri odjela
za operativni nadzor

O Sektor racunovodstva, platnog prometa i trezora reorganiziran je tako da su os-
novana dva sektora: Sektor plana, analize i racunovodstva i Sektor platnog pro-
meta

QO ustrojena je Direkcija plana i analize. Funkcija i proces rada Direkcije plana i
analize propisani su metodologijom planiranja u skladu sa Sustavom poslovne
organizacije.
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U tom smislu, izradeni su prijedlozi Pravilnika o planiranju i osam uputa za izradu poje-
dinac¢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 podruc¢jima rada, nego da je svrhovitije meduna-
rodno prihvacene standarde, u suradniji s pojedinim sektorima, ugradivati u metodolo-
giju rada poslovnih funkcija.

Za buduci rad Direkcije potrebno je osigurati primjenu Sustava poslovne organizacije i
kadrovski je ojacati.

Unapredivanje programske, mrezne i strojne podrske informacijskog sustava Banke
nastavljeno je i tijekom 2000. godine. Dopunjene su i izmijenjene aplikacije za podsus-
tave kreditnih odnosa s inozemstvom (krediti — zaduzenja i krediti — odobrenja), nadzo-
ra i kontrole banaka te monetarne statistike. Za racunovodstveni podsustav izradeni su
potprojekti za pohranu i subanaliti¢ko pracenje racunovodstvenih podataka te za racu-
novodstvenu evidenciju vrijednosnih papira. Pritom su aplikacije za nadzor i kontrolu
te za monetarnu statistiku znatnije izmijenjene i unaprijedene u skladu s korisnickim
zahtjevima. Izmjene u projektu pracenja i kontrole deviznog poslovanja po izvozu robe
i usluga vezane su uz uvodenje Jedinstvenoga carinskog dokumenta (JCD) i izmjenu
Upute o provedbi Odluke o nacinu obavljanja platnog prometa s inozemstvom i nacinu
dostavljanja podataka o platnom prometu s inozemstvom.

U 2000. su izradene potpuno nove aplikacije za pracenje obvezne pricuve, aukciju de-
viznih blagajnic¢kih zapisa i Jedinstveni registar racuna poslovnih subjekata. Kreirana je
nova aplikacija za vodenje materijalnoga knjigovodstva osnovnih sredstava i sitnog in-
ventara. Aplikacija za pracenje Jedinstvenog registra racuna poslovnih subjekata prva je
Internet aplikacija izradena u HNB-u, a koristi se suvremenim metodama zastite poda-
taka i digitalnim certifikatom za autorizaciju.

Zapocelo se s izradom aplikacije za pracenje limita banaka za Nacionalni klirinski sus-
tav, a uvedena je i nova aplikacija za Hrvatski sustav velikih placanja.
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8.4. Ljudski resursi

8.4.1. Zaposlenost

Nakon vise godina znatnijeg ili blazeg povecavanja broja zaposlenih, Hrvatska narodna
banka zavrsila je 2000. godinu sa 0,34 posto manje zaposlenih nego 1999. Ostale zna-
Cajke razvoja ljudskih resursa — intenzivna izobrazba, strucno i znanstveno usavrsavanje
te podizanje kvalifikacijske razine — i dalje su zadrzane.

Broj zaposlenih u 2000. godini neznatno je smanjen, i to sa 580 na 578 radnika. Razlog
smanjenja broja zaposlenih bio je veci broj odlazaka iz HNB-a (27 radnika) nego sto je
bilo novog zaposljavanja (23 radnika). U najvecem broju slucajeva napustanja HNB-a
rijec je o odlasku u mirovinu. Individualna procjena uvjeta za odlazak u mirovinu kra-
jem 2000. godine utjecala je na vedi broj umirovljenja nego sto se ocekivalo s obzirom
na dob otislih. Ostali slucajevi prestanka ugovora o radu (9) odnosili su se na sporazum-
ni prekid radnog odnosa, uglavnom na inicijativu radnika. Broj otislih na osobnu inicija-
tivu znatno je povecan (u 1999. godini je zabiljezen samo jedan takav slucaj) te se ne
moze govoriti 0 uobicajenoj mobilnosti zaposlenih.

U strukturi novog zaposljavanja bilo je nekoliko slu¢ajeva povratka na rad u HNB na te-
melju sporazuma ili mirovanja prava. Ostali slucajevi odnosili su na nova zaposljavanja,
kojima je prethodio postupak javnog natjecaja, obrade i izbora kandidata. U najvecem
broju slucajeva primani su radnici sa iskustvom, za razliku od 1999. godine kada je u
strukturi novozaposlenih bilo 38 posto pripravnika.

Prosjecna starost zaposlenih i nadalje iznosi priblizno 41 godinu, 20 posto zaposlenih
mlade je od 30 godina (116), a isti je postotak i starijih od 50 godina (119). Prosjecni
ukupni radni staz iznosi oko 18 godina, a prosjecni staz u HNB-u zamalo 13 godina.

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

W WET v/l sl uenod o
Boj 5 37 280 4 154 17 38 578 396
Udel 087 640 4844 813 2664 294 657 100 6851

Zaposlenih radnika visoke stru¢ne spreme u ukupnom broju zaposlenih, ukljucujudi i
one sa znanstvenim zvanjem, bilo je 55,71 posto, 5to je povecanje od 0,34 posto u us-
poredbi s prethodnom godinom. Na podizanje kvalifikacijske razine zaposlenih utjeca-
lo je povecanije broja magistara znanosti (7) i doktora znanosti (1).
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=

8.4.2. |zobrazba i strucno
usavrsavanje

Broj zaposlenih i razliciti sadrzaji i oblici stru¢nog i znanstvenog usavrsavanja u Hrvat-
skoj narodnoj banci stvorili su kadrovske pretpostavke za razvoj i unapredenje poslova-
nja u najve¢em broju funkcija i sektora.

Kadrovska osnova stvarana je zaposljavanjem pripravnika, pronalazenjem iskusnih afir-
miranih stru¢njaka, stipendiranjem studenata i intenzivnim stru¢nim usavrsavanjem
mnogih zaposlenika.

Moze se reci da se aktivnom obrazovnom politikom u nekoliko posljednjih godina for-
mirao kvalitetan stru¢ni tim za poslove kontrole i revizije banaka i Stedionica. S obzirom
na odgovornu zadacu te funkcije sredisnje banke i aktualno stanje u bankarskom i fi-
nancijskom sustavu Hrvatske, i u 2000. godini posebna se pozornost posvecivala dalj-
njem stru¢nom usavrdavanju osoba koje rade na tim poslovima, kao i unapredenju me-
todologije bonitetne kontrole banaka. Medutim, i u drugim dijelovima HNB-a sustavno
se provodila edukacija i unapredivanje rada.

| e cormatpsgone M erjorogana (Ol o gm0
82

Seminari i savjetovanja u Hrvatskoj 222
Seminari i savjetovanja u inozemstvu 109 154
Tedajevi stranih jezika 34 98
Obuka za rad na racunalima 13 67
Za8tita na radu, zastita od poZara 5 139
Poslijediplomski studiji — znanstveni 12 12
Poslijediplomski studiji — specijalisticki 9 9
Doktorat znanosti 1 1
Ukupno 252 702

U usporedbi s 1999. godinom povecan je broj obrazovnih programa i polaznika, osobi-
to u inozemstvu, za ¢ak 71 posto. Gotovo 70 posto polaznika i programa odnosi se na
Cetiri bitne funkcije Hrvatske narodne banke: istrazivanja, centralnobankarske operaci-
je, odnose s inozemstvom i kontrolu banaka. Osim seminara organiziranih izvan
HNB-a, u HNB-u se redovito odrzavaju i interni seminari.

I tijekom 2000. godine najcesce su koristene usluge i obrazovni programi u okviru teh-
nicke pomodi: Banke za medunarodne namire (BIS), Medunarodnoga monetarnog
fonda (MMF) u Washingtonu i u Becu, sredisnjih banaka Engleske (CCBS), Njemacke
(DBb), Francuske (IBFI), Nizozemske, Austrije (OeNB), Svicarske (Studienzentrum Ger-
zensee) i nekih drugih.
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8.4.3. Place

Place zaposlenih bile su uskladene s politikom placa u Hrvatskoj, Financijskim planom i
odlukama Savjeta Hrvatske narodne banke. Pojedinac¢na unapredenja i povecanja pla-
¢a u okviru raspolozivih planiranih sredstava provodila su se sustavno prema utvrdenim
kriterijima i postupcima radi motiviranja za rad u HNB-u i povecanja ucinkovitosti rada.

8.4.4. Nova skupina stipendista

Nakon nekoliko godina prekida, Hrvatska narodna banka je u 2000. godini provela
postupak natjecanja, izvrsila izbor najboljih kandidata i dodijelila po 5 stipendija stu-
dentima trece i Cetvrte godine studija ekonomskih fakulteta.
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Financijsko izvijesc¢e: godisnji obracun HNB-a za 2000. godinu

U skladu s odredbama Zakona o racunovodstvu (“Narodne novine”, br. 90/1992.), kao
i djelomi¢nom primjenom Medunarodnoga racunovodstvenog standarda br. 30, Hr-
vatska narodna banka obvezna je sastavljati temeljna financijska izvjes¢a, i to bilancu,
rac¢un dobiti i gubitka te biljeske uz financijska izvjesca.

U svom poslovanju Hrvatska narodna banka ostvaruje prihode, rashode i utvrduje visak
prihoda nad rashodima. Prihodi i rashodi predvidaju se Financijskim planom, koji do-
nosi Savjet Hrvatske narodne banke, a potvrduje Hrvatski sabor.
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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.

Visak prihoda nad rashodima, koji Hrvatska narodna banka ostvari u svom poslovanju,
prihod je drzavnog proracuna, a ako bi rashodi bili veci od prihoda, manjak bi se pokrio
iz sredstava fonda posebnih rezervi. Ako ni ona ne bi bila dostatna, manjak bi se pokrio
iz sredstava drzavnog proracuna.

Prema godisnjem obracunu za 2000. Hrvatska narodna banka ostvarila je pozitivan fi-
nancijski rezultat.

Tablica 9.1. Racun dobiti i gubitka, u milijunima kuna

| [T ons [T UM i ool ocoevenclioooll || eisaz [l
IMMRMMMMN OIS OMTOERDET N

|. PRIHODI
1. Aktivne kamate 1.296,1 1.391,6 107,4
2. Ostali prihodi 100,0 102,2 102,2
UKUPNI PRIHODI 1.396,1 1.493,8 107,0
II. RASHODI
1. Pasivne kamate 945,7 898,9 95,0
2. Troskovi 256,6 238,8 93,1
UKUPNI RASHODI 1.202,3 1.137,6 94,6
VISAK PRIHODA NAD RASHODIMA 193,8 356,2 183,8

9.1. Ostvareni prihodi

Ukupni prihodi Hrvatske narodne banke ostvareni u 2000. godini iznose 1.493,8 mili-
juna kuna i 7 posto su visi od planiranih. U strukturi ukupnih prihoda najznacajnija je
stavka prihod ostvaren od kamata na sredstva deponirana u inozemstvu, s udjelom od
88,8 posto. Ostvareno je 100,3 milijuna kuna vise od planiranoga.
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Tablica 8.2. Prihodi Hrvatske narodne banke u 2000. godini, u milijunima kuna

i postocima
‘ ‘ Ostvarenje u |
-.IIH.I.“HM il 2000 | 2000. il

S

(@)

3 AOUMR MG IMNRT MWCELT  [WMRERY \ WL

= 1. Aktivne kamate

-”>i 1.1. Kamate na kredite i druge plasmane

X iz primarne emisije 69,60 64,80 4,3 93,1

-”Ci 1.2. Kamate i drugi prihodi na sredstva

?% deponirana u inozemstvu 1.226,50 1.326,84 88,8 108,2

G 2. Ostali prihodi 100,00 102,19 6,9 102,2
UKUPNI PRIHODI 1.396,10 1.493,84 100,0 107,0

9.1.1. Aktivhe kamate

Kamate i drugi prihodi od sredstava deponiranih u inozemstvu

Obracunate kamate na sredstva deponirana u inozemstvu u stranoj valuti knjize se u
prihod Hrvatske narodne banke u kunskoj protuvrijednosti. U 2000. s te je osnove os-
tvaren prihod od 1.326,8 milijuna kuna, sto je 8,2 posto vise od planiranog iznosa.

Prihodi od ulaganja deviznih rezervi povecani su u 2000. zbog povecanja deviznih re-
zervi kojima se aktivno upravljalo, zbog visih kamatnih stopa na trzistu 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 zabiljezio je u 2000. prinos od 6,56 posto, dok je u 1999. dolarski portfelj os-
tvario prinos od 5,02 posto.

U 2000. pozitivne tecajne razlike iznosile su 7.478,1 milijun kuna, a negativne 7.126,9
milijuna kuna, sto je rezultiralo neto pozitivnim u¢inkom tecajnih razlika u iznosu od
351,2 milijuna kuna.

Tablica 8.3. Struktura ostvarenih prihoda od kamata na kredite iz primarne

Indeks
3/2

emisije u 2000. godini, u milijjunima kuna i postocima

Planza  Ostvarenje
I.l.l il -““““““““ 2000 4 2000

%
udjela

[ U S — !

1. Prlhodl od kamate na lombardne kredite 7.8 7,0 11,6 89,8
2. Prihodi od kamate na repo kredite

(repo aukcija blagajnickih zapisa) 2,3 2,1 3,9 91,4
3. Prihodi od kamate na interventne kredite 3,4 2,9 4.8 85,5
4. Prihodi od kamate na kredite za likvidnost 491 45,5 75,6 92,7
5. Prihodi od zatezne kamate na neplacene kamate na kredite 2,4 2,7 4,5 112.9
UKUPNO 65,0 60,2 100,0 92,7
6. Prihodi od kamate na kredite drzavi 46 4.6 - 99,5
SVEUKUPNO 69,6 64,8 - 93,1
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Kamate na kredite i druge plasmane iz primarne emisije

Prihod sto 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 zaduzivanje banaka i stedionica kod sredisnje 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.)

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

PIS Plan za Ostva % Indeks
2000. u 2000. udjela 3/2

L E

1. Prihodi od kamate na ulaganja u strane vrijednosne papire 2279 250,9 18,9 110,1
2. Prihodi od kamate na orocene devizne depozite 701,8 690,8 52,1 98,4
3. Prihodi od kamate na obratne repo transakcije 150,3 223,8 16,9 148,9
4. Prihodi od kamate na FIXBIS | FRIBIS 43,0 62,8 4,7 146,1
5. Prihodi od kamate na osnovi upravljanja ulaganjima 43,2 37,1 2,8 85,8
6. Prihodi od kamate na SPV-e MMF-a 60,3 61,5 4,6 102,0
UKUPNO 1.226,5 1.326,8 100,0 108,2

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

Najveci udio u strukturi ukupnih ostvarenih prihoda od kamata na kredite bankama i
Stedionicama odnosi se na prihode od kamata za koristenje kredita za likvidnost u izno-
su od 45,5 milijuna kuna, $to je 75,6 posto planirane vrijednosti. Za razdoblje koriste-
nja kredita za likvidnost do tri mjeseca primjenjivala se kamatna stopa na lombardni
kredit uvecana za 0,5 postotnih bodova, dok se za duze razdoblje koristenja kredita ta
ista stopa uvecavala za 1 postotni bod.

Godisnja kamatna stopa na lombardni kredit smanjena je u travnju 2000. sa 13 posto
na 12 posto, a prihod ostvaren od kamata na koristene 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. takoder je slijedila
trend pada kamatnih stopa, tako da je prosjecna vagana kamatna stopa postignuta na
prve Cetiri 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). Imajuci na umu mali broj aukcija (7) te ¢injenicu da se repo aukcije uglav-
nom odnose na ugovore i depozite s kratkim rokom dospijeca, 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 koristena sredstava interventnoga kredita banke i Stedionice placale su do travnja
kamate od 19 posto, a potom 18 posto godisnje, pri cemu je ostvaren prihod u iznosu
od 2,9 milijuna kuna ili 4,8 posto ukupnog prihoda od kamata na kredite bankama.
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Od zateznih kamata na neplacene kamate na kredite ostvaren je prihod u iznosu od 2,7
milijuna kuna, $to je 12,9 posto vise od planiranog iznosa. U ukupnim prihodima od
kamata na kredite bankama prihod od zateznih kamata na neplacene kamate na kredi-
te sudjelovao je sa 4,5 posto.

2000.

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 drzavi uz eskontnu kamatnu stopu od 5,9 posto godisnje (do travnja
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2000. iznosila je 7,9 posto).

Godi

9.1.2. Ostali prihodi

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

Najvecu stavku, u iznosu od 76,9 milijuna kuna ili 75,2 posto, ¢inili su naplaceni priho-
di od rezervacija za nenaplative kredite i kamate na kredite (redovne i zatezne) i na
neizdvojenu ili krivo obracunatu obveznu pric¢uvu.

Konkretno, iznos od 12,5 milijuna kuna, ili 12,3 posto, odnosi se na prihod od kamate,
koju je Hrvatska narodna banka obracunala bankama i stedionicama po kamatnoj stopi
od 18 posto godisnje (odnosno, do travnja 2000. godine 19 posto), kao i na prihod od
zatezne kamate naplac¢ene bankama i stedionicama koje nisu pravilno obracunale ob-
veznu pri¢uvu, koje ne odrzavaju prosje¢nu obveznu pri¢uvu u smislu propisa o obvez-
noj pricuvi, kao i na manje obracunati i izdvojeni iznos obvezne pricuve.

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

9.2. Ostvareni rashodi

Prema godisnjem obracunu za 2000. Hrvatska narodna banka ostvarila je 1.137,6 mili-
juna kuna rashoda, $to je 5,4 posto manje od planom predvidenih rashoda. Najve¢i dio
rashoda odnosio se na pasivne kamate, ¢iji je udio bio 79 posto, dok su troskovi cinili
preostalih 21 posto ukupnih rashoda.
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Tablica 9.5. Razina i struktura ostvarenih rashoda u usporedbi s planiranima

za 2000. godinu, u milijjunima kuna i postocima
opIS Plan za Ostvarenje % Indeks
' 2000. u 2000. udiela 3/2
MG

o
o
o
IR W= WRED W \ g
1. Pasivne kamate )
1.1. Kamate na obveznu pricuvu banaka 545,1 5339 46,9 979 -°>i
1.2. Kamate na vrijednosne papire 325,5 288,5 25,4 88,6 =
1.3. Obveze prema MMF-u 75,1 76,5 6,7 101,9 -“Ci
>0
2. Trogkovi T
2.1. Materijalni i ostali troskovi 65,0 50,0 4.4 76,9 o
2.2. Amortizacija 16,5 15,9 1.4 96,2
2.3. Troskovi za zaposlene 1131 111,6 9,8 98,7
2.4. Troskovi u kupoprodaii vrijednosnih papira 50,0 53,8 4,7 107,5
nominiranih u stranoj valuti
2.5. Rezervacije za nenaplative kredite i kamate 12,0 7,5 0,7 62,5
UKUPNI RASHODI 1.202,3 1.137,6 100,0 94,6

9.2.1. Pasivne kamate

Kamate na obveznu pricuvu

Hrvatska narodna banka platila je bankama i Stedionicama u 2000. godini 533,8 miliju-
na kuna kamata na izdvojena sredstva obvezne pricuve, sto je 2,1 posto manje od pla-
niranog iznosa.

Tablica 9.6. Struktura ostvarene pasivne kamate na obveznu pricuvu u 2000.

I
3/2
BE

godini, u milijunima kuna i postocima

Plan za
-.l.l H ‘ 2000.

Ostvarenje %
u 2000. udiela

| TR — MIEED  MRAEET  ORE
1. Kamate na kunski dio obvezne pricuve 250,0 236,3 44,3 94,5
2. Kamate na devizni dio obvezne pricuve 295,1 297.6 55,7 100,8
UKUPNO 545,1 533,9 100,0 97,9

Od sije¢nja do studenoga 2000. Hrvatska narodna banka placala je bankama i stedioni-
cama kamate na sredstva kunske obvezne pricuve izdvojena na racunima obvezne pri-
Cuve i na racunima za namirenje po stopi remuneracije od 5,9 posto. Od studenoga
2000. u skladu s promjenama instrumenta obvezne pri¢uve, kamata se placala samo na
sredstva kunske obvezne pricuve izdvojena na racunima obvezne pricuve, 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 sredisnja banka u 2000. obracunavala kamatu na sredstva
deviznog dijela obvezne pricuve izdvojena na devizne ra¢une kod Hrvatske narodne
banke bila je jednaka kamatnoj stopi na plasmane u inozemstvu. Prosjecna kamatna
stopa koju je Hrvatska narodna banka u 2000. godini platila bankama i Stedionicama
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na izdvojena sredstva obvezne pricuve u americkim dolarima iznosila je 5,72 posto,
dok je na izdvojena sredstva obvezne pricuve u eurima iznosila 4,13 posto. Inace, od
prosinca 2000. devizni dio obvezne pric¢uve izdvajan je samo u eurima.

2000.

Kamate $to ih je Hrvatska narodna banka u 2000. platila bankama i Stedionicama na iz-
dvojenu deviznu obveznu pricuvu iznosile su 297,6 milijuna kuna.

Kamate na vrijednosne papire
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Pasivne kamate koje je Hrvatska narodna banka tijekom 2000. platila bankama i Ste-

dionicama koje su upisale blagajnicke 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.

Tablica 9.7. Struktura ostvarenih pasivnih kamata na vrijednosne papire

u 2000. godini, u milijunima kuna postocima
b 1S Plan za Ostvarenje Indeks
2000. u 2000: 3/2

I =

%
§

1. Kamate na blag. zapise HNB-a u kunama 220,0 1811 62,8 82,3
2. Kamate na blag. zapise HNB-a u stranim valutama 80,5 80,8 28,0 100,4
3. Kamate po repo deviznim poslovima 25,0 26,5 9.2 1086,0
UKUPNO 325,5 288,5 100,0 88,6

Hrvatska narodna banka pratila je trend kretanja kamatnih stopa na trzistu i u skladu s
tim na svojim je aukcijama blagajnickih zapisa postupno smanjivala kamatne stope tije-
kom godine. Kamatne stope na kunske blagajnicke zapise smanjile su se od sije¢nja do
prosinca za zapise s rokom dospijeca od 35 dana za 3,9 postotnih bodova, za zapise s
rokom dospijeca od 91 dan za 4,6 postotnih bodova te za zapise s rokom dospijeca 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 blagajnicke zapise na
najcescéi rok dospijeca od 63 dana iznosile 4,86 posto na zapise u eurima, odnosno
6,58 posto na zapise u americ¢kim dolarima.

Placene pasivne kamate na upisane blagajnicke 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 aranzmana koja
je Medunarodni monetarni fond odobrio Republici Hrvatskoj: STF' aranzmana, odob-
renog 14. listopada 1994. uiznosu od 130,8 milijuna SPV-a, i EFF2 aranzmana, odobre-
nog 12. ozujka 1997. u iznosu od 353,2 milijuna SPV-a. Sve obveze na temelju kamata
po financijskim aranzmanima s MMF-om placaju se redovito, o datumu dospijeca, u
korist Medunarodnoga monetarnog fonda, iz vlastitih prihoda Hrvatske narodne ban-

1 STF (engl. Systemic Transformation Facility) — Olaksica za pretvorbu gospodarskog sustava
2 EFF (engl. Extended Fund Facility) — Prosirena olaksica
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ke, u skladu s odredbama Ugovora o nacdinu podmirivanja obveza koje proizlaze iz fi-
nancijskih aranzmana koje je Medunarodni monetarni fond odobrio Republici Hrvat-
skoj, potpisanog 1. lipnja 2000. izmedu Ministarstva financija Republike Hrvatske i Hr-
vatske narodne banke.

Hrvatska narodna banka obracunala je i platila u 2000. po STF i EFF aranzmanu kamate
u ukupnom iznosu od 76,5 milijuna kuna (6,9 milijuna SPV-a), $to je 1,9 posto vise od
planiranog iznosa i s udjelom u ukupnim rashodima od 6,7 posto.
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Kamatna stopa na sredstva odobrenih i koristenih financijskih aranzmana je promjenlji-

va, a tijekom 2000. doslo je do znatnog povecanija te stope, tako da je u prvom polugo-
distu iznosila 4,81 posto, a u drugom polugodistu 5,58 posto.

9.2.2. Troskovi

Materijalni i ostali troskovi

Materijalni i ostali troskovi u 2000. iznosili su 50,0 milijuna kuna, sto je 23,1 posto ma-
nje od planiranoga i 5,3 milijuna kuna manje od iznosa koji je utrosen za tu namjenu u
1999. godini.

Ostvareni troskovi gotovo svih grupa troskova bili su manji od planiranih iznosa, a tek
neznatno povecanje od oko 4 posto iskazano je kod troskova prijevoza i troskova sred-
stava za vezu.

U strukturi materijalnih i ostalih troskova u 2000. najvecu stavku, u iznosu od 14,4 mili-
juna kunaili 28,7 posto, cinile su ostale usluge koje pruzaju vanjski izvori, a obuhvacaju
zadtitarske usluge (Cuvanje zgrada i osoba), usluge osiguranja imovine, komunalne uslu-
ge, zakup, usluge prijevoza novca, usluge izvrSene na temelju ugovora o autorskom dje-
lu, studentske usluge i ostale vanjske usluge.

Tablica 9.8. Struktura ostvarenih materijalnih i ostalih troskova u 2000.
godini, u milijunima kuna i postocima

0PI Plan za Ostvarenje % Indeks
20[]0 u 2000: udjela 3/2

I W MIEEL

1. Bankovne pristojbe 2,0 1,7 3,5 87,1
2. Ostali troskovi u vezi sa zaposlenicima 0,5 0,5 09 100,0
3. Uredski materijal 1.9 19 3,8 100,0
4. Sredstva za vezu 3,1 3,2 6,4 103,8
5. Prakticna izobrazba, seminari, kangresi, Skolovanje
i istrazivanja 1,7 1,3 2,7 789
6. Honorari za strucne usluge 6,9 5,0 10,0 72,2
7. Ostale usluge koje pruzaju vanjski izvori 16,1 14,4 28,7 89,1
8. Prijevoz 1,4 1,5 2,9 104,4
9. lzdaci za publikacije i pretplate 2,6 2,6 5,1 100,0
10. Ostali administrativni troskovi 7,6 6,5 13,1 85,3
11. Popravci i odrZavanja 11,0 10,4 20,7 94,3
12. TroSak pri rashodovanju i prodaji dugotrajne imovine 0,2 0,1 0,3 69,3
13. Ostali izvanredni troskovi 10,0 1,0 1,9 10,0
UKUPNO 65,0 50,0 100,0 76,9
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Popravci i odrzavanje u iznosu od 10,4 milijuna kuna, s udjelom od 20,7 posto u ukup-
nim materijalnim i ostalim troskovima, odnosili su se na troskove tekucega i investicij-
skog odrzavanja poslovnih zgrada, uredske i informaticke opreme, postrojenja, vozila i
druge materijalne imovine.

2000.

Te dvije grupe troskova Cinile su 49,4 posto ukupnih materijalnih i ostalih troskova, dok

se 50,6 posto odnosilo na sve ostale troskove.
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Amortizacija
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Nacelne odredbe o amortizaciji dugotrajne materijalne imovine navode se u tocki 4.
Medunarodnoga racunovodstvenog standarda br. 4 i odnose se na imovinu:

Q koja Ce se koristiti duze od jednoga obracunskog razdoblja;
O koja ima ogranicen vijek uporabe i

U koja se drzi za administrativne svrhe.

Za troskove amortizacije u 2000. u Hrvatskoj narodnoj banci utrosena su sredstva u iz-
nosu od 15,9 milijuna kuna, $to je 96,2 posto planiranog iznosa. Primjenom linearne
metode obrac¢una amortizacije, po stopama za obrac¢un koje su na razini godisnjih
amortizacijskih stopa objavljenih u Pravilniku o amortizaciji (“Narodne novine”, br.
91/1994. do 142/1997.), trosak amortizacije dugotrajne imovine Hrvatske narodne
banke u 2000. iznosio je 11,7 milijuna kuna.

Preostali iznos od 4,2 milijuna kuna proknjizen na toj stavci jest trosak alokacije za
amortizaciju nematerijalne imovine. Naime, uvodenjem novoga racunovodstvenog
sustava u Hrvatskoj narodnoj banci u 1999., u Kontnom planu Hrvatske narodne banke
predvideno je da se troskovi izrade novéanica i kovanog novca knjize u Bilanci Hrvat-
ske narodne banke, a kod racuna dobiti i gubitka ukupni troskovi ne terete jednu godi-
nu ve¢ se amortiziraju, i to: trosak izrade kovanog novca u razdoblju od pet godina, a
novcanica 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 potrazivanja i obracunu amortizacije te otpisu sitnog inventara Hrvatske
narodne banke, godisnja stopa amortizacije za kovani novac iznosi 20 posto, a za nov-
¢anice 50 posto.

Udio troskova amortizacije u ukupnim rashodima Hrvatske narodne banke iznosi 1,4
posto.

Troskovi za zaposlene

Troskovi za zaposlene u 2000. iznosili su 111,6 milijuna kuna, ili 98,7 posto planiranog
iznosa, a obuhvacali su bruto place, bruto naknade i doprinose na place.

U Hrvatskoj narodnoj banci u 2000. godini place su isplacivane 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 place i o ko-
rekciji placa, donosi Savjet Hrvatske narodne banke.
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Tablica 9.9. Plac¢e, naknade i doprinosi za zaposlene u 2000. godini,

u milijunima kuna i postocima
|! Plan za Ostvarenje Indeks
2000. u 2000: ud]ela 3/2

o

o

I-I-I-I\I\I\IWNN MIIED WD WEL 5

1. Bruto place zaposlenih 78,5 77,0 69,0 98,1 )
1.1. Sluzbenici 77,0 75,6 - 98,1 -°>i
1.2. Duznosnici 1,5 1,5 - 100,0 N

2. Bruto naknade zaposlenicima 18,0 18,1 16,3 100,6 -“Ci
3. Doprinosi na place 16,6 16,4 14,7 98,8 %
UKUPNO 1131 111,6 100,0 98,7 &

Ukupno isplacena sredstva za bruto place u Hrvatskoj narodnoj banci za 2000. iznosila
su 77,0 milijuna kuna, $to je 1,9 posto manje od planiranog iznosa.

Bruto place od 77,0 milijuna kuna sadrze place duznosnika u iznosu od 1,5 milijuna
kuna (guverner, zamjenik guvernera, viceguverneri), a iznos od 75,5 milijuna kuna is-
placen je za place ostalih zaposlenika Hrvatske narodne banke. Plac¢e duznosnika ispla-
¢ivane su u skladu sa Zakonom o obvezama i pravima drzavnih duznosnika (“Narodne
neovine”, br. 101/1998. do 25/2000.).

Na visinu ukupno isplacenih sredstava za place utjecala je jednokratno isplacena nak-
nada za godi$nji odmor, isplacene plac¢e novozaposlenim zaposlenicima, isplacene sti-
mulacije zaposlenicima, uvecane place zaposlenicima unaprijedenim tijekom godine,
kao i kvalifikacijska struktura zaposlenih u Hrvatskoj narodnoj banci, u kojoj vise od 50
posto zaposlenika ima visoku struénu spremu.

Za bruto naknade u 2000. utroseno je 18,1 milijun kuna, sto je 0,9 posto vise od plani-
ranog iznosa, dok je 16,4 milijuna kuna upla¢eno na ime doprinosa na place.

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

Troskovi u kupoprodaji vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valuti

S obzirom da se u skladu s Medunarodnim racunovodstvenim standardom br. 18 tocka
34. prihodi i rashodi iskazuju prema bruto nacelu, u sklopu rashoda planirani su i
troskovi 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 vecem iznosu od troskova, iz Cega proizlazi pozitivan neto ucinak).
No da li ¢e kod kupoprodaje vrijednosnih papira Hrvatska narodna banka, osim priho-
da, imati i troskove ovisi o odnosu izmedu kuponske kamatne stope i trzisne kamatne
stope na trzistu vrijednosnih papira, ali i o trenutku prodaje vrijednosnih papira.

U 2000. troskovi od kupoprodaje vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valuti izno-
sili su 53,8 milijuna kuna, sto je 7,5 posto vise od planiranog iznosa, s udjelom od 4,7
posto u ukupnim rashodima.
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Rezervacije za nenaplative kredite i kamate

Na temelju odredaba Odluke guvernera o utvrdivanju politike rezervacija Hrvatske na-
rodne banke za kredite odobrene bankama, od 30. lipnja 1999., u slucaju financijskih

2000.

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 potrazivanja po kreditima (kamata i glavnice) Hrvatska narodna banka
mora procijeniti rizik naplate kredita te izvrsiti rezervacije.
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Sva potrazivanja Hrvatske narodne banke (dospjela i nedospjela) od pojedine banke
razvrstavaju se u onu skupinu rizika u koju se razvrstava pojedinacno potrazivanije s naj-

duzim kasnjenjem u placanju, i to:

U 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 nenaplacene kamate

U 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 nenaplacene kamate

U za nepodmirene dospjele obveze po kreditu i/ili kamatama u razdoblju duzem
od 180 dana ili ako je nad bankom otvoren stecajni postupak rezerviraju se
sredstva u visini od 100 posto od iznosa dospjeloga kredita, odnosno u visini
100 posto dospjele nenaplacene kamate.

Rezervacije nisu potrebne za kredite koji su pokriveni prvorazrednim instrumentima
osiguranja naplate, pod ¢im se podrazumijevaju duznicki vrijednosni papiri Hrvatske
narodne banke ili Ministarstva financija Republike Hrvatske.

Na temelju navedenoga, na ovoj su stavci u 2000. izvrSene 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, sto je cinilo 34,3 posto ukupnih rashoda.

9.3. Visak prihoda nad
rashodima

Visak prihoda nad rashodima, prema odredbama ¢lanka 80. Zakona o Hrvatskoj na-
rodnoj banci, nakon pokric¢a rashoda, jest prihod drzavnog proracuna.

U 2000. ostvareni su ukupni prihodi u iznosu od 1.493,8 milijuna kuna, sto je 7 posto
vise od planiranog iznosa, rashodi su iznosili 1.137,6 milijuna kuna, sto je 5,4 posto ma-
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nje od planiranog iznosa, iz ¢ega je rezultirao visak prihoda nad rashodima u iznosu od
356,2 milijuna kuna, sto je 83,8 posto vise od planiranog iznosa. Na visinu viska 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. S
Tablica 9.10. Bilanca Hrvatske narodne banke, u kunama 2
N
| v U oot tzsell sio or.12000M) 3
AKTIVA §
10  Domaca efektiva 43.496,4 33.218,0
11 Zlato i plemeniti metali u trezorima 1.269.619,6 1.269.619,6
12 Devizna efektiva i konti korespodentnih banaka 18.879.937.599,8 21.078.255.762,6
13 Devizne investicije i potraZivanja 8.176.379.869,5 11.630.496.681,1
14 Imovina u nekonvertibilnim valutama 1.282.775,3 1.282.775,3
15 Krediti drzavi 10.508.229,6 0,0
17 Krediti financijskim institucijama 1.545.017.040,9 686.317.921,5
19 Rezervacije -400.944.697.8 -331.544.233,7
20  Dugotrajna imovina 64.635.831,2 291.822.701,7
21 Nematerijalna imovina 12.043.621,3 28.614.705,6
22  Sudjelovanje u temeljnom kapitalu 8.054.296,8 8.054.296,8
23 Numizmatika i ostale zbirke 14.368.965,2 14.680.419,0
24 Zalihe 652.971,7 933.987.9
28 Razni krediti 1.184.212,3 190.279,9
29  Ostala imovina 6.863.388.117,0 7.967.695.885,1
UKUPNO AKTIVA 35.177.821.948,7 41.378.104.020,3
PASIVA
30  Emitirani novac 6.341.015.235,8 7.168.994.943,3
31  Blagajnicki zapisi HNB-a u optjecaju 1.255.387.189,0 2.543.390.420,0
(diskontirana vrijednost)
32  Devizne obveze 4.814.447 956,1 5.836.639.900,7
34 Blagajnicki zapisi HNB-a u optjecaju nominirani
u stranoj valuti (diskontirana vrijednost) 1.634.708.039,9 1.812.737.401,3
35  Obveze u domacoj valuti prema nerezidentima 5.342.357.031,7 5.185.699.073,0
36  Depoziti drzave u domacoj valuti 279.567.862,3 845.956.189,7
37  Depoziti financijskih institucija u domacoj valuti 4.316.690.836,0 4.890.412.893,1
38  Depouiti ostalih institucija u domacoj valuti 166.198.349,0 149.998.482,5
39  Razne obveze 14.384.098,2 246.187.445,6
48  Racuni za uskladenje, za poravnanje i prolazni racuni 6.881.637.454,1 8.046.242.273,0
52  Pricuve 4.131.427.896,6 4.651.844.998,3

UKUPNO PASIVA

35.177.821.948,7

41.378.104.020,3

Visak prihoda nad rashodima Hrvatske narodne banke prihod je drzavnog proracuna,
koji se, u skladu s Odlukom guvernera od 19. veljace 1999., usmjerava Ministarstvu fi-
nancija Republike Hrvatske u korist drzavnog proracuna, i to: do 20. srpnja tekuce go-
dine u obliku predujma na temelju polugodisnjeg obracuna Hrvatske narodne banke,
dok se ostatak doznacuje na temelju godisnjeg obracuna nakon sto ga prihvati Savjet
Hrvatske narodne banke.

Na temelju polugodisnjeg obrac¢una Hrvatske narodne banke za 2000. u srpnju je Mi-
nistarstvu financija Republike Hrvatske doznacen predujam viska prihoda nad rashodi-
ma u iznosu od 123,0 milijuna kuna.
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Tablica 9.11. Bilanca Hrvatske narodne banke, Izvanbilan¢ni zapisi, u kunama

L e L st 2ol s 1 122000l

S AKTIVA
8 94 /Ugovorne/ obveze za vrijednosne papire 132.125.028,9 5.265.323.064,7
o 97 Kolaterali (imovina kao zalog) 295.361.469,4 0,0
ﬁ 98 Kolaterali nominirani u stranoj valuti 251.237.400,7 83.097.100,0
.ﬂ>i 99  Ostale ugovorne obvege 1.743.980.612,2 958.774.409,8
N UKUPNO [ZVANBILANCNI KONTI 2.422.704.511,2 6.307.194.574,5
Q
?E PASIVA
E 84  Kontrakonti za obveze za poslovanje s vrijednosn. 132.125.028,9 5.265.323.064,7
papirima
87  Kontrakonti za kolaterale 295.361.469,4 0,0
88  Kontrakonti za kolaterale nominirane u stranoj valuti 251.237.400,7 83.097.100,0
89  Kontrakonto za ostale obveze 1.743.980.612,2 958.774.409,8

UKUPNO 1ZVANBILANGNI KONTRAKONTI

2.422.704.511,2

6.307.194.574,5

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

L e sioostrisil] son o1 22000l

AKTIVA
1 Gotov novac (kune i HRD-)) 85.345.639.637,5 83.554.178.412,5
2 Konti za pohranu (custody) 432.187.233,7 403.032.442,1
3 Racuni za poslove s inozemstvom (bivsa YU) 581.085.280,5 587.168.868,9
4 Otpisana potraZivanja 482.026.353,2 583.327.402,3
9 Ostalo 113.729.582,1 118.096.363,0
UKUPNO AKTIVA 86.954.668.086,8 85.245.803.488,8

PASIVA
1 Gotov novac (kune i HRD-i) 85.345.639.637,5 83.554.178.412,5
2 Konti za pohranu (custody) 432.187.233,7 403.032.442 1
3 Racuni za poslove s inozemstvom (bivsa YU) 581.085.280,5 587.168.868,9
4 Otpisana potrazivanja 482.026.353,2 583.327.402,3
9 Ostalo 113.729.582,1 118.096.363,0
UKUPNO PASIVA 86.954.668.086,8 85.245.803.488,8



9.

Financijsko
izvjesce: godisnj
obracun HNB-a za

2000. godinu




Financijsko izvijesc¢e: godisnji obracun HNB-a za 2000. godinu

U skladu s odredbama Zakona o racunovodstvu (“Narodne novine”, br. 90/1992.), kao
i djelomi¢nom primjenom Medunarodnoga racunovodstvenog standarda br. 30, Hr-
vatska narodna banka obvezna je sastavljati temeljna financijska izvjes¢a, i to bilancu,
rac¢un dobiti i gubitka te biljeske uz financijska izvjesca.

U svom poslovanju Hrvatska narodna banka ostvaruje prihode, rashode i utvrduje visak
prihoda nad rashodima. Prihodi i rashodi predvidaju se Financijskim planom, koji do-
nosi Savjet Hrvatske narodne banke, a potvrduje Hrvatski sabor.
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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.

Visak prihoda nad rashodima, koji Hrvatska narodna banka ostvari u svom poslovanju,
prihod je drzavnog proracuna, a ako bi rashodi bili veci od prihoda, manjak bi se pokrio
iz sredstava fonda posebnih rezervi. Ako ni ona ne bi bila dostatna, manjak bi se pokrio
iz sredstava drzavnog proracuna.

Prema godisnjem obracunu za 2000. Hrvatska narodna banka ostvarila je pozitivan fi-
nancijski rezultat.

Tablica 9.1. Racun dobiti i gubitka, u milijunima kuna

| [T ons [T UM i ool ocoevenclioooll || eisaz [l
IMMRMMMMN OIS OMTOERDET N

|. PRIHODI
1. Aktivne kamate 1.296,1 1.391,6 107,4
2. Ostali prihodi 100,0 102,2 102,2
UKUPNI PRIHODI 1.396,1 1.493,8 107,0
II. RASHODI
1. Pasivne kamate 945,7 898,9 95,0
2. Troskovi 256,6 238,8 93,1
UKUPNI RASHODI 1.202,3 1.137,6 94,6
VISAK PRIHODA NAD RASHODIMA 193,8 356,2 183,8

9.1. Ostvareni prihodi

Ukupni prihodi Hrvatske narodne banke ostvareni u 2000. godini iznose 1.493,8 mili-
juna kuna i 7 posto su visi od planiranih. U strukturi ukupnih prihoda najznacajnija je
stavka prihod ostvaren od kamata na sredstva deponirana u inozemstvu, s udjelom od
88,8 posto. Ostvareno je 100,3 milijuna kuna vise od planiranoga.
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Tablica 8.2. Prihodi Hrvatske narodne banke u 2000. godini, u milijunima kuna

i postocima
‘ ‘ Ostvarenje u |
-.IIH.I.“HM il 2000 | 2000. il

S

(@)

3 AOUMR MG IMNRT MWCELT  [WMRERY \ WL

= 1. Aktivne kamate

-”>i 1.1. Kamate na kredite i druge plasmane

X iz primarne emisije 69,60 64,80 4,3 93,1

-”Ci 1.2. Kamate i drugi prihodi na sredstva

?% deponirana u inozemstvu 1.226,50 1.326,84 88,8 108,2

G 2. Ostali prihodi 100,00 102,19 6,9 102,2
UKUPNI PRIHODI 1.396,10 1.493,84 100,0 107,0

9.1.1. Aktivhe kamate

Kamate i drugi prihodi od sredstava deponiranih u inozemstvu

Obracunate kamate na sredstva deponirana u inozemstvu u stranoj valuti knjize se u
prihod Hrvatske narodne banke u kunskoj protuvrijednosti. U 2000. s te je osnove os-
tvaren prihod od 1.326,8 milijuna kuna, sto je 8,2 posto vise od planiranog iznosa.

Prihodi od ulaganja deviznih rezervi povecani su u 2000. zbog povecanja deviznih re-
zervi kojima se aktivno upravljalo, zbog visih kamatnih stopa na trzistu 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 zabiljezio je u 2000. prinos od 6,56 posto, dok je u 1999. dolarski portfelj os-
tvario prinos od 5,02 posto.

U 2000. pozitivne tecajne razlike iznosile su 7.478,1 milijun kuna, a negativne 7.126,9
milijuna kuna, sto je rezultiralo neto pozitivnim u¢inkom tecajnih razlika u iznosu od
351,2 milijuna kuna.

Tablica 8.3. Struktura ostvarenih prihoda od kamata na kredite iz primarne

Indeks
3/2

emisije u 2000. godini, u milijjunima kuna i postocima

Planza  Ostvarenje
I.l.l il -““““““““ 2000 4 2000

%
udjela

[ U S — !

1. Prlhodl od kamate na lombardne kredite 7.8 7,0 11,6 89,8
2. Prihodi od kamate na repo kredite

(repo aukcija blagajnickih zapisa) 2,3 2,1 3,9 91,4
3. Prihodi od kamate na interventne kredite 3,4 2,9 4.8 85,5
4. Prihodi od kamate na kredite za likvidnost 491 45,5 75,6 92,7
5. Prihodi od zatezne kamate na neplacene kamate na kredite 2,4 2,7 4,5 112.9
UKUPNO 65,0 60,2 100,0 92,7
6. Prihodi od kamate na kredite drzavi 46 4.6 - 99,5
SVEUKUPNO 69,6 64,8 - 93,1
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Kamate na kredite i druge plasmane iz primarne emisije

Prihod sto 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 zaduzivanje banaka i stedionica kod sredisnje 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.)

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

PIS Plan za Ostva % Indeks
2000. u 2000. udjela 3/2

L E

1. Prihodi od kamate na ulaganja u strane vrijednosne papire 2279 250,9 18,9 110,1
2. Prihodi od kamate na orocene devizne depozite 701,8 690,8 52,1 98,4
3. Prihodi od kamate na obratne repo transakcije 150,3 223,8 16,9 148,9
4. Prihodi od kamate na FIXBIS | FRIBIS 43,0 62,8 4,7 146,1
5. Prihodi od kamate na osnovi upravljanja ulaganjima 43,2 37,1 2,8 85,8
6. Prihodi od kamate na SPV-e MMF-a 60,3 61,5 4,6 102,0
UKUPNO 1.226,5 1.326,8 100,0 108,2

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

Najveci udio u strukturi ukupnih ostvarenih prihoda od kamata na kredite bankama i
Stedionicama odnosi se na prihode od kamata za koristenje kredita za likvidnost u izno-
su od 45,5 milijuna kuna, $to je 75,6 posto planirane vrijednosti. Za razdoblje koriste-
nja kredita za likvidnost do tri mjeseca primjenjivala se kamatna stopa na lombardni
kredit uvecana za 0,5 postotnih bodova, dok se za duze razdoblje koristenja kredita ta
ista stopa uvecavala za 1 postotni bod.

Godisnja kamatna stopa na lombardni kredit smanjena je u travnju 2000. sa 13 posto
na 12 posto, a prihod ostvaren od kamata na koristene 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. takoder je slijedila
trend pada kamatnih stopa, tako da je prosjecna vagana kamatna stopa postignuta na
prve Cetiri 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). Imajuci na umu mali broj aukcija (7) te ¢injenicu da se repo aukcije uglav-
nom odnose na ugovore i depozite s kratkim rokom dospijeca, 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 koristena sredstava interventnoga kredita banke i Stedionice placale su do travnja
kamate od 19 posto, a potom 18 posto godisnje, pri cemu je ostvaren prihod u iznosu
od 2,9 milijuna kuna ili 4,8 posto ukupnog prihoda od kamata na kredite bankama.
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Od zateznih kamata na neplacene kamate na kredite ostvaren je prihod u iznosu od 2,7
milijuna kuna, $to je 12,9 posto vise od planiranog iznosa. U ukupnim prihodima od
kamata na kredite bankama prihod od zateznih kamata na neplacene kamate na kredi-
te sudjelovao je sa 4,5 posto.

2000.

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 drzavi uz eskontnu kamatnu stopu od 5,9 posto godisnje (do travnja
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2000. iznosila je 7,9 posto).

Godi

9.1.2. Ostali prihodi

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

Najvecu stavku, u iznosu od 76,9 milijuna kuna ili 75,2 posto, ¢inili su naplaceni priho-
di od rezervacija za nenaplative kredite i kamate na kredite (redovne i zatezne) i na
neizdvojenu ili krivo obracunatu obveznu pric¢uvu.

Konkretno, iznos od 12,5 milijuna kuna, ili 12,3 posto, odnosi se na prihod od kamate,
koju je Hrvatska narodna banka obracunala bankama i stedionicama po kamatnoj stopi
od 18 posto godisnje (odnosno, do travnja 2000. godine 19 posto), kao i na prihod od
zatezne kamate naplac¢ene bankama i stedionicama koje nisu pravilno obracunale ob-
veznu pri¢uvu, koje ne odrzavaju prosje¢nu obveznu pri¢uvu u smislu propisa o obvez-
noj pricuvi, kao i na manje obracunati i izdvojeni iznos obvezne pricuve.

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

9.2. Ostvareni rashodi

Prema godisnjem obracunu za 2000. Hrvatska narodna banka ostvarila je 1.137,6 mili-
juna kuna rashoda, $to je 5,4 posto manje od planom predvidenih rashoda. Najve¢i dio
rashoda odnosio se na pasivne kamate, ¢iji je udio bio 79 posto, dok su troskovi cinili
preostalih 21 posto ukupnih rashoda.
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Tablica 9.5. Razina i struktura ostvarenih rashoda u usporedbi s planiranima

za 2000. godinu, u milijjunima kuna i postocima
opIS Plan za Ostvarenje % Indeks
' 2000. u 2000. udiela 3/2
MG

o
o
o
IR W= WRED W \ g
1. Pasivne kamate )
1.1. Kamate na obveznu pricuvu banaka 545,1 5339 46,9 979 -°>i
1.2. Kamate na vrijednosne papire 325,5 288,5 25,4 88,6 =
1.3. Obveze prema MMF-u 75,1 76,5 6,7 101,9 -“Ci
>0
2. Trogkovi T
2.1. Materijalni i ostali troskovi 65,0 50,0 4.4 76,9 o
2.2. Amortizacija 16,5 15,9 1.4 96,2
2.3. Troskovi za zaposlene 1131 111,6 9,8 98,7
2.4. Troskovi u kupoprodaii vrijednosnih papira 50,0 53,8 4,7 107,5
nominiranih u stranoj valuti
2.5. Rezervacije za nenaplative kredite i kamate 12,0 7,5 0,7 62,5
UKUPNI RASHODI 1.202,3 1.137,6 100,0 94,6

9.2.1. Pasivne kamate

Kamate na obveznu pricuvu

Hrvatska narodna banka platila je bankama i Stedionicama u 2000. godini 533,8 miliju-
na kuna kamata na izdvojena sredstva obvezne pricuve, sto je 2,1 posto manje od pla-
niranog iznosa.

Tablica 9.6. Struktura ostvarene pasivne kamate na obveznu pricuvu u 2000.

I
3/2
BE

godini, u milijunima kuna i postocima

Plan za
-.l.l H ‘ 2000.

Ostvarenje %
u 2000. udiela

| TR — MIEED  MRAEET  ORE
1. Kamate na kunski dio obvezne pricuve 250,0 236,3 44,3 94,5
2. Kamate na devizni dio obvezne pricuve 295,1 297.6 55,7 100,8
UKUPNO 545,1 533,9 100,0 97,9

Od sije¢nja do studenoga 2000. Hrvatska narodna banka placala je bankama i stedioni-
cama kamate na sredstva kunske obvezne pricuve izdvojena na racunima obvezne pri-
Cuve i na racunima za namirenje po stopi remuneracije od 5,9 posto. Od studenoga
2000. u skladu s promjenama instrumenta obvezne pri¢uve, kamata se placala samo na
sredstva kunske obvezne pricuve izdvojena na racunima obvezne pricuve, 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 sredisnja banka u 2000. obracunavala kamatu na sredstva
deviznog dijela obvezne pricuve izdvojena na devizne ra¢une kod Hrvatske narodne
banke bila je jednaka kamatnoj stopi na plasmane u inozemstvu. Prosjecna kamatna
stopa koju je Hrvatska narodna banka u 2000. godini platila bankama i Stedionicama
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na izdvojena sredstva obvezne pricuve u americkim dolarima iznosila je 5,72 posto,
dok je na izdvojena sredstva obvezne pricuve u eurima iznosila 4,13 posto. Inace, od
prosinca 2000. devizni dio obvezne pric¢uve izdvajan je samo u eurima.

2000.

Kamate $to ih je Hrvatska narodna banka u 2000. platila bankama i Stedionicama na iz-
dvojenu deviznu obveznu pricuvu iznosile su 297,6 milijuna kuna.

Kamate na vrijednosne papire
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Pasivne kamate koje je Hrvatska narodna banka tijekom 2000. platila bankama i Ste-

dionicama koje su upisale blagajnicke 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.

Tablica 9.7. Struktura ostvarenih pasivnih kamata na vrijednosne papire

u 2000. godini, u milijunima kuna postocima
b 1S Plan za Ostvarenje Indeks
2000. u 2000: 3/2

I =

%
§

1. Kamate na blag. zapise HNB-a u kunama 220,0 1811 62,8 82,3
2. Kamate na blag. zapise HNB-a u stranim valutama 80,5 80,8 28,0 100,4
3. Kamate po repo deviznim poslovima 25,0 26,5 9.2 1086,0
UKUPNO 325,5 288,5 100,0 88,6

Hrvatska narodna banka pratila je trend kretanja kamatnih stopa na trzistu i u skladu s
tim na svojim je aukcijama blagajnickih zapisa postupno smanjivala kamatne stope tije-
kom godine. Kamatne stope na kunske blagajnicke zapise smanjile su se od sije¢nja do
prosinca za zapise s rokom dospijeca od 35 dana za 3,9 postotnih bodova, za zapise s
rokom dospijeca od 91 dan za 4,6 postotnih bodova te za zapise s rokom dospijeca 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 blagajnicke zapise na
najcescéi rok dospijeca od 63 dana iznosile 4,86 posto na zapise u eurima, odnosno
6,58 posto na zapise u americ¢kim dolarima.

Placene pasivne kamate na upisane blagajnicke 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 aranzmana koja
je Medunarodni monetarni fond odobrio Republici Hrvatskoj: STF' aranzmana, odob-
renog 14. listopada 1994. uiznosu od 130,8 milijuna SPV-a, i EFF2 aranzmana, odobre-
nog 12. ozujka 1997. u iznosu od 353,2 milijuna SPV-a. Sve obveze na temelju kamata
po financijskim aranzmanima s MMF-om placaju se redovito, o datumu dospijeca, u
korist Medunarodnoga monetarnog fonda, iz vlastitih prihoda Hrvatske narodne ban-

1 STF (engl. Systemic Transformation Facility) — Olaksica za pretvorbu gospodarskog sustava
2 EFF (engl. Extended Fund Facility) — Prosirena olaksica
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ke, u skladu s odredbama Ugovora o nacdinu podmirivanja obveza koje proizlaze iz fi-
nancijskih aranzmana koje je Medunarodni monetarni fond odobrio Republici Hrvat-
skoj, potpisanog 1. lipnja 2000. izmedu Ministarstva financija Republike Hrvatske i Hr-
vatske narodne banke.

Hrvatska narodna banka obracunala je i platila u 2000. po STF i EFF aranzmanu kamate
u ukupnom iznosu od 76,5 milijuna kuna (6,9 milijuna SPV-a), $to je 1,9 posto vise od
planiranog iznosa i s udjelom u ukupnim rashodima od 6,7 posto.
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Kamatna stopa na sredstva odobrenih i koristenih financijskih aranzmana je promjenlji-

va, a tijekom 2000. doslo je do znatnog povecanija te stope, tako da je u prvom polugo-
distu iznosila 4,81 posto, a u drugom polugodistu 5,58 posto.

9.2.2. Troskovi

Materijalni i ostali troskovi

Materijalni i ostali troskovi u 2000. iznosili su 50,0 milijuna kuna, sto je 23,1 posto ma-
nje od planiranoga i 5,3 milijuna kuna manje od iznosa koji je utrosen za tu namjenu u
1999. godini.

Ostvareni troskovi gotovo svih grupa troskova bili su manji od planiranih iznosa, a tek
neznatno povecanje od oko 4 posto iskazano je kod troskova prijevoza i troskova sred-
stava za vezu.

U strukturi materijalnih i ostalih troskova u 2000. najvecu stavku, u iznosu od 14,4 mili-
juna kunaili 28,7 posto, cinile su ostale usluge koje pruzaju vanjski izvori, a obuhvacaju
zadtitarske usluge (Cuvanje zgrada i osoba), usluge osiguranja imovine, komunalne uslu-
ge, zakup, usluge prijevoza novca, usluge izvrSene na temelju ugovora o autorskom dje-
lu, studentske usluge i ostale vanjske usluge.

Tablica 9.8. Struktura ostvarenih materijalnih i ostalih troskova u 2000.
godini, u milijunima kuna i postocima

0PI Plan za Ostvarenje % Indeks
20[]0 u 2000: udjela 3/2

I W MIEEL

1. Bankovne pristojbe 2,0 1,7 3,5 87,1
2. Ostali troskovi u vezi sa zaposlenicima 0,5 0,5 09 100,0
3. Uredski materijal 1.9 19 3,8 100,0
4. Sredstva za vezu 3,1 3,2 6,4 103,8
5. Prakticna izobrazba, seminari, kangresi, Skolovanje
i istrazivanja 1,7 1,3 2,7 789
6. Honorari za strucne usluge 6,9 5,0 10,0 72,2
7. Ostale usluge koje pruzaju vanjski izvori 16,1 14,4 28,7 89,1
8. Prijevoz 1,4 1,5 2,9 104,4
9. lzdaci za publikacije i pretplate 2,6 2,6 5,1 100,0
10. Ostali administrativni troskovi 7,6 6,5 13,1 85,3
11. Popravci i odrZavanja 11,0 10,4 20,7 94,3
12. TroSak pri rashodovanju i prodaji dugotrajne imovine 0,2 0,1 0,3 69,3
13. Ostali izvanredni troskovi 10,0 1,0 1,9 10,0
UKUPNO 65,0 50,0 100,0 76,9
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Popravci i odrzavanje u iznosu od 10,4 milijuna kuna, s udjelom od 20,7 posto u ukup-
nim materijalnim i ostalim troskovima, odnosili su se na troskove tekucega i investicij-
skog odrzavanja poslovnih zgrada, uredske i informaticke opreme, postrojenja, vozila i
druge materijalne imovine.

2000.

Te dvije grupe troskova Cinile su 49,4 posto ukupnih materijalnih i ostalih troskova, dok

se 50,6 posto odnosilo na sve ostale troskove.
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Amortizacija

Godi

Nacelne odredbe o amortizaciji dugotrajne materijalne imovine navode se u tocki 4.
Medunarodnoga racunovodstvenog standarda br. 4 i odnose se na imovinu:

Q koja Ce se koristiti duze od jednoga obracunskog razdoblja;
O koja ima ogranicen vijek uporabe i

U koja se drzi za administrativne svrhe.

Za troskove amortizacije u 2000. u Hrvatskoj narodnoj banci utrosena su sredstva u iz-
nosu od 15,9 milijuna kuna, $to je 96,2 posto planiranog iznosa. Primjenom linearne
metode obrac¢una amortizacije, po stopama za obrac¢un koje su na razini godisnjih
amortizacijskih stopa objavljenih u Pravilniku o amortizaciji (“Narodne novine”, br.
91/1994. do 142/1997.), trosak amortizacije dugotrajne imovine Hrvatske narodne
banke u 2000. iznosio je 11,7 milijuna kuna.

Preostali iznos od 4,2 milijuna kuna proknjizen na toj stavci jest trosak alokacije za
amortizaciju nematerijalne imovine. Naime, uvodenjem novoga racunovodstvenog
sustava u Hrvatskoj narodnoj banci u 1999., u Kontnom planu Hrvatske narodne banke
predvideno je da se troskovi izrade novéanica i kovanog novca knjize u Bilanci Hrvat-
ske narodne banke, a kod racuna dobiti i gubitka ukupni troskovi ne terete jednu godi-
nu ve¢ se amortiziraju, i to: trosak izrade kovanog novca u razdoblju od pet godina, a
novcanica 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 potrazivanja i obracunu amortizacije te otpisu sitnog inventara Hrvatske
narodne banke, godisnja stopa amortizacije za kovani novac iznosi 20 posto, a za nov-
¢anice 50 posto.

Udio troskova amortizacije u ukupnim rashodima Hrvatske narodne banke iznosi 1,4
posto.

Troskovi za zaposlene

Troskovi za zaposlene u 2000. iznosili su 111,6 milijuna kuna, ili 98,7 posto planiranog
iznosa, a obuhvacali su bruto place, bruto naknade i doprinose na place.

U Hrvatskoj narodnoj banci u 2000. godini place su isplacivane 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 place i o ko-
rekciji placa, donosi Savjet Hrvatske narodne banke.
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Tablica 9.9. Plac¢e, naknade i doprinosi za zaposlene u 2000. godini,

u milijunima kuna i postocima
|! Plan za Ostvarenje Indeks
2000. u 2000: ud]ela 3/2

o

o

I-I-I-I\I\I\IWNN MIIED WD WEL 5

1. Bruto place zaposlenih 78,5 77,0 69,0 98,1 )
1.1. Sluzbenici 77,0 75,6 - 98,1 -°>i
1.2. Duznosnici 1,5 1,5 - 100,0 N

2. Bruto naknade zaposlenicima 18,0 18,1 16,3 100,6 -“Ci
3. Doprinosi na place 16,6 16,4 14,7 98,8 %
UKUPNO 1131 111,6 100,0 98,7 &

Ukupno isplacena sredstva za bruto place u Hrvatskoj narodnoj banci za 2000. iznosila
su 77,0 milijuna kuna, $to je 1,9 posto manje od planiranog iznosa.

Bruto place od 77,0 milijuna kuna sadrze place duznosnika u iznosu od 1,5 milijuna
kuna (guverner, zamjenik guvernera, viceguverneri), a iznos od 75,5 milijuna kuna is-
placen je za place ostalih zaposlenika Hrvatske narodne banke. Plac¢e duznosnika ispla-
¢ivane su u skladu sa Zakonom o obvezama i pravima drzavnih duznosnika (“Narodne
neovine”, br. 101/1998. do 25/2000.).

Na visinu ukupno isplacenih sredstava za place utjecala je jednokratno isplacena nak-
nada za godi$nji odmor, isplacene plac¢e novozaposlenim zaposlenicima, isplacene sti-
mulacije zaposlenicima, uvecane place zaposlenicima unaprijedenim tijekom godine,
kao i kvalifikacijska struktura zaposlenih u Hrvatskoj narodnoj banci, u kojoj vise od 50
posto zaposlenika ima visoku struénu spremu.

Za bruto naknade u 2000. utroseno je 18,1 milijun kuna, sto je 0,9 posto vise od plani-
ranog iznosa, dok je 16,4 milijuna kuna upla¢eno na ime doprinosa na place.

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

Troskovi u kupoprodaji vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valuti

S obzirom da se u skladu s Medunarodnim racunovodstvenim standardom br. 18 tocka
34. prihodi i rashodi iskazuju prema bruto nacelu, u sklopu rashoda planirani su i
troskovi 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 vecem iznosu od troskova, iz Cega proizlazi pozitivan neto ucinak).
No da li ¢e kod kupoprodaje vrijednosnih papira Hrvatska narodna banka, osim priho-
da, imati i troskove ovisi o odnosu izmedu kuponske kamatne stope i trzisne kamatne
stope na trzistu vrijednosnih papira, ali i o trenutku prodaje vrijednosnih papira.

U 2000. troskovi od kupoprodaje vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valuti izno-
sili su 53,8 milijuna kuna, sto je 7,5 posto vise od planiranog iznosa, s udjelom od 4,7
posto u ukupnim rashodima.
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Rezervacije za nenaplative kredite i kamate

Na temelju odredaba Odluke guvernera o utvrdivanju politike rezervacija Hrvatske na-
rodne banke za kredite odobrene bankama, od 30. lipnja 1999., u slucaju financijskih

2000.

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 potrazivanja po kreditima (kamata i glavnice) Hrvatska narodna banka
mora procijeniti rizik naplate kredita te izvrsiti rezervacije.
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Sva potrazivanja Hrvatske narodne banke (dospjela i nedospjela) od pojedine banke
razvrstavaju se u onu skupinu rizika u koju se razvrstava pojedinacno potrazivanije s naj-

duzim kasnjenjem u placanju, i to:

U 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 nenaplacene kamate

U 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 nenaplacene kamate

U za nepodmirene dospjele obveze po kreditu i/ili kamatama u razdoblju duzem
od 180 dana ili ako je nad bankom otvoren stecajni postupak rezerviraju se
sredstva u visini od 100 posto od iznosa dospjeloga kredita, odnosno u visini
100 posto dospjele nenaplacene kamate.

Rezervacije nisu potrebne za kredite koji su pokriveni prvorazrednim instrumentima
osiguranja naplate, pod ¢im se podrazumijevaju duznicki vrijednosni papiri Hrvatske
narodne banke ili Ministarstva financija Republike Hrvatske.

Na temelju navedenoga, na ovoj su stavci u 2000. izvrSene 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, sto je cinilo 34,3 posto ukupnih rashoda.

9.3. Visak prihoda nad
rashodima

Visak prihoda nad rashodima, prema odredbama ¢lanka 80. Zakona o Hrvatskoj na-
rodnoj banci, nakon pokric¢a rashoda, jest prihod drzavnog proracuna.

U 2000. ostvareni su ukupni prihodi u iznosu od 1.493,8 milijuna kuna, sto je 7 posto
vise od planiranog iznosa, rashodi su iznosili 1.137,6 milijuna kuna, sto je 5,4 posto ma-
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nje od planiranog iznosa, iz ¢ega je rezultirao visak prihoda nad rashodima u iznosu od
356,2 milijuna kuna, sto je 83,8 posto vise od planiranog iznosa. Na visinu viska 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. S
Tablica 9.10. Bilanca Hrvatske narodne banke, u kunama 2
N
| v U oot tzsell sio or.12000M) 3
AKTIVA §
10  Domaca efektiva 43.496,4 33.218,0
11 Zlato i plemeniti metali u trezorima 1.269.619,6 1.269.619,6
12 Devizna efektiva i konti korespodentnih banaka 18.879.937.599,8 21.078.255.762,6
13 Devizne investicije i potraZivanja 8.176.379.869,5 11.630.496.681,1
14 Imovina u nekonvertibilnim valutama 1.282.775,3 1.282.775,3
15 Krediti drzavi 10.508.229,6 0,0
17 Krediti financijskim institucijama 1.545.017.040,9 686.317.921,5
19 Rezervacije -400.944.697.8 -331.544.233,7
20  Dugotrajna imovina 64.635.831,2 291.822.701,7
21 Nematerijalna imovina 12.043.621,3 28.614.705,6
22  Sudjelovanje u temeljnom kapitalu 8.054.296,8 8.054.296,8
23 Numizmatika i ostale zbirke 14.368.965,2 14.680.419,0
24 Zalihe 652.971,7 933.987.9
28 Razni krediti 1.184.212,3 190.279,9
29  Ostala imovina 6.863.388.117,0 7.967.695.885,1
UKUPNO AKTIVA 35.177.821.948,7 41.378.104.020,3
PASIVA
30  Emitirani novac 6.341.015.235,8 7.168.994.943,3
31  Blagajnicki zapisi HNB-a u optjecaju 1.255.387.189,0 2.543.390.420,0
(diskontirana vrijednost)
32  Devizne obveze 4.814.447 956,1 5.836.639.900,7
34 Blagajnicki zapisi HNB-a u optjecaju nominirani
u stranoj valuti (diskontirana vrijednost) 1.634.708.039,9 1.812.737.401,3
35  Obveze u domacoj valuti prema nerezidentima 5.342.357.031,7 5.185.699.073,0
36  Depoziti drzave u domacoj valuti 279.567.862,3 845.956.189,7
37  Depoziti financijskih institucija u domacoj valuti 4.316.690.836,0 4.890.412.893,1
38  Depouiti ostalih institucija u domacoj valuti 166.198.349,0 149.998.482,5
39  Razne obveze 14.384.098,2 246.187.445,6
48  Racuni za uskladenje, za poravnanje i prolazni racuni 6.881.637.454,1 8.046.242.273,0
52  Pricuve 4.131.427.896,6 4.651.844.998,3

UKUPNO PASIVA

35.177.821.948,7

41.378.104.020,3

Visak prihoda nad rashodima Hrvatske narodne banke prihod je drzavnog proracuna,
koji se, u skladu s Odlukom guvernera od 19. veljace 1999., usmjerava Ministarstvu fi-
nancija Republike Hrvatske u korist drzavnog proracuna, i to: do 20. srpnja tekuce go-
dine u obliku predujma na temelju polugodisnjeg obracuna Hrvatske narodne banke,
dok se ostatak doznacuje na temelju godisnjeg obracuna nakon sto ga prihvati Savjet
Hrvatske narodne banke.

Na temelju polugodisnjeg obrac¢una Hrvatske narodne banke za 2000. u srpnju je Mi-
nistarstvu financija Republike Hrvatske doznacen predujam viska prihoda nad rashodi-
ma u iznosu od 123,0 milijuna kuna.
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Tablica 9.11. Bilanca Hrvatske narodne banke, Izvanbilan¢ni zapisi, u kunama

L e L st 2ol s 1 122000l

S AKTIVA
8 94 /Ugovorne/ obveze za vrijednosne papire 132.125.028,9 5.265.323.064,7
o 97 Kolaterali (imovina kao zalog) 295.361.469,4 0,0
ﬁ 98 Kolaterali nominirani u stranoj valuti 251.237.400,7 83.097.100,0
.ﬂ>i 99  Ostale ugovorne obvege 1.743.980.612,2 958.774.409,8
N UKUPNO [ZVANBILANCNI KONTI 2.422.704.511,2 6.307.194.574,5
Q
?E PASIVA
E 84  Kontrakonti za obveze za poslovanje s vrijednosn. 132.125.028,9 5.265.323.064,7
papirima
87  Kontrakonti za kolaterale 295.361.469,4 0,0
88  Kontrakonti za kolaterale nominirane u stranoj valuti 251.237.400,7 83.097.100,0
89  Kontrakonto za ostale obveze 1.743.980.612,2 958.774.409,8

UKUPNO 1ZVANBILANGNI KONTRAKONTI

2.422.704.511,2

6.307.194.574,5

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

L e sioostrisil] son o1 22000l

AKTIVA
1 Gotov novac (kune i HRD-)) 85.345.639.637,5 83.554.178.412,5
2 Konti za pohranu (custody) 432.187.233,7 403.032.442,1
3 Racuni za poslove s inozemstvom (bivsa YU) 581.085.280,5 587.168.868,9
4 Otpisana potraZivanja 482.026.353,2 583.327.402,3
9 Ostalo 113.729.582,1 118.096.363,0
UKUPNO AKTIVA 86.954.668.086,8 85.245.803.488,8

PASIVA
1 Gotov novac (kune i HRD-i) 85.345.639.637,5 83.554.178.412,5
2 Konti za pohranu (custody) 432.187.233,7 403.032.442 1
3 Racuni za poslove s inozemstvom (bivsa YU) 581.085.280,5 587.168.868,9
4 Otpisana potrazivanja 482.026.353,2 583.327.402,3
9 Ostalo 113.729.582,1 118.096.363,0
UKUPNO PASIVA 86.954.668.086,8 85.245.803.488,8
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POPIS BANAKA

BANK AUSTRIA CREDITANSTALT CROATIA d.d."
JuriSi¢eva 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4800-777
Telefaks: + 385 1/4800-890
SWIFT: BACX HR 22

BNP — DRESDNER BANK
(CROATIA) d.d."

Andrije Zaje 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.
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.!
Smiciklasova 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.
Jurisi¢eva 3
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1 /4803-444
Telefaks: + 385 1/4803-441
TIx: 21707

SWIFT: CBZG HR 2X

CONVEST BANKA d.d.!
Gajeva 33
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4922-333
Telefaks: + 385 1/4819-153
SWIFT: CNVT HR 22

CREDO BANKA d.d.!
Z. Frankopanska 58
21000 Split

Tel.: + 385 21/380-655
Telefaks: + 385 21/380-660
SWIFT: CDBS HR 22

CROATIA BANKA d.d.
Kvaternikov trg 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2338-139
Telefaks: + 385 1/2338-141
SWIFT: CROA HR 2X

DALMATINSKA BANKA d.d.
Marka Oreskovica 3
23000 Zadar

Tel.: + 385 23/201-500
Telefaks: + 385 23/201-774
TIx: 27224 dbk zd rh
SWIFT: DBZD HR 2X
Reuters: DBZH

DUBROVACKA BANKA d.d.
Put Republike 5
20000 Dobrovnik

Tel.: + 385 20/356-333
Telefaks: + 385 20/356-778
TIx: 27540 hrvdubank
27592 hrvdubank

SWIFT: DUBA HR 2X
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Popis banaka i stedionica

ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK d.d.’

VarSavska 3-5
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4561-999
Telefaks: + 385 1/4561-900
SWIFT: CAKB HR 22

GOSPODARSKO KREDITNA BANKA d.d.

Draskoviceva 58
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4802-666
Telefaks: + 385 1/4802-571
TIx: 22404 ccb zg hr
SWIFT: CCBZ HR 2X

HRVATSKA POSTANSKA BANKA d.d.!
JuriSiceva 4

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4804-513

Telefaks: + 385 1/4810-791
SWIFT: HPBZ HR 2X

HYPO ALPE-ADRIA-BANK d.d.!
Koturaska 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
TIx: 21621 hipzg rh

SWIFT: HYZG HR 22 BIC

IMEX BANKA d.d.!
Tolstojeva 6
21000 Split

Tel.: + 385 21/357-015
Telefaks: + 385 21/583-849
TIx: 26191

SWIFT: IMXX HR 22
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ISTARSKA BANKA d.d.
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."

Ernesta Milosa 1
52470 Umag

Tel.: + 385 52/741-622, 741-536
Telefaks: + 385 52/741-275, 741-396
TIx: 24745 ikb rh

SWIFT: ISKB HR 2X

JADRANSKA BANKA d.d.’
Ante Starcevica 4
22000 Sibenik

Tel.:4+ 385 22/242-101
Telefaks: + 385 22/335-881
Tx: 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

KARLOVACKA BANKA d.d.’
|.G. Kovacica 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 Stedionica

KREDITNA ZAGREB d.d.!
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.’
Jadranski trg 4/I
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/353-555
Telefaks: + 385 51/353-566
TIx: 24564 kbri hr

SWIFT: KVRB HR 22

MEDIMURSKA BANKA d.d."
Valenta Morandinija 37
40000 Cakovec

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.
Voncinina 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4602-222
Telefaks: + 385 1/4602-289
TIx: 21212 parbaz rh
SWIFT: PAZG HR 2X

PODRAVSKA BANKA d.d.!
Opaticka Ta
48300 Koprivnica

Tel.: + 385 48/65-50
Telefaks: + 385 48/622-542
Tlx: 23368 pod kc rh
SWIFT: PDKC HR 2X

POZESKA BANKA d.d.’
Republike Hrvatske 1b
34 000 Pozega

Tel.: + 385 34/254-200
Telefaks: + 385 34/254-258
Tlx: 28550 kb slp rh

SWIFT: POBK HR 2X

PRIVREDNA BANKA ZAGREB D.D.!
Rackoga 6/P.O.Box 1032
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1 /4723-344
Telefaks: + 385 1/4723-131
TIx: 21120 pbz rh

SWIFT: PBZG HR 2X
Reuters: PBZH

RAIFFEISENBANK AUSTRIA d.d.
Petrinjska 59
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4566-466
Telefaks: + 385 1/4811-624
TIx: 21137 rba zg rh

SWIFT: RZBH HR 2X

RAZVOJNA BANKA “DALMACIJA” d.o.0.*
Poljicka cesta 39
21000 Split

Tel.: + 385 21/370-400
Telefaks: + 385 21/371-000
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Popis banaka i stedionica

RIADRIA BANKA d.d.!
Dure éporera 3
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/339-111
Telefaks: + 385 51/211-093
Tlx: 24 161

SWIFT: ADRI HR 2X

RIJECKA BANKA d.d.'
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

SISACKA BANKA d.d."
Trg LJ. Posavskog 1
44000 Sisak

Tel.: + 385 44/549-100
Telefaks: + 385 44/549-101
TIx: 23645 sbdd sk rh
SWIFT: SSKB HR 2X

SLATINSKA BANKA d.d.!
Vladimira Nazora 2
33520 Slatina

Tel.: + 385 33/551-354
Telefaks: + 358 33/551-566
TlIx: 28277 slatb rh

SWIFT: SBSL HR 2X
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SLAVONSKA BANKA d.d.’
Kapucinska 29
31000 OSIJEK

Tel.: + 385 31/231-231
Telefaks: + 385 31/201-039
TIx: 28235, 28090 banka rh
SWIFT: SLBO HR 2X

SPLITSKA BANKA d.d.
Rudera Boskovica 16
21000 Split

Tel.: + 385 21/370-500
Telefaks: + 385 21/370-541
TIx: 26252 st bank rh
SWIFT: SPLI HR 2X

STEDBANKA d.d.’
Slavonska avenija 3
10000 Zagreb

Tel.: 385 1/6306-666
Telefaks: 385 1/6187-015
SWIFT: STED HR 22

VARAZDINSKA BANKA d.d.
P.Preradovica 17
42000 Varazdin

Tel.: + 385 42/400-000
Telefaks: + 385 42/400-112
TIx: 23224 banka rh

SWIFT: VBDD HR 2X
Reuters: VBVH

VOLKSBANK d.d. "
VarSavska 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4801-300
Telefaks: + 385 1/4801-365
SWIFT: VBCR HR 22



Popis banaka i Stedionica

ZAGREBACKA BANKA d.d."
Paromlinska 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6104-000, 6110-500
Telefaks: + 385 1/6110-555

TIx: 21462 zaba rh

SWIFT: ZABA HR 2X

Reuters: ZBZH

PRIVREDNA BANKA — LAGUNA BANKA d.d.!
Prvomajska 4a
52440 Porec

Tel.: + 385 52/ 416-777
Telefaks: +385 52/ 416-770

POPIS PODRUZNICA
INOZEMNIH BANAKA

BAYERISCHE HYPO-UND VEREINSBANK AG
Glavna podruznica Zagreb '

Ul. Alexandera von Humboldta 4

10000 Zagreb

Tel.: +385 1/6159-206, 6159-198
Telefaks: + 385 1/6159-197

A w o -

POPIS v
PREDSTAVNISTVA
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 FUR KARNTEN UND STEIERMARK AG, Zagreb

COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT, Zagreb

banke koje imaju odobrenje za rad prema ¢lanku 37. Zakona o bankama (veliko ovlastenje)
banke koje imaju odobrenje za rad prema clanku 36. Zakona o bankama (srednje ovlastenje)
banke koje imaju odobrenje za rad prema ¢lanku 35. Zakona o bankama (malo ovlastenje)
banke koje jos nisu dobile odobrenje za rad prema ¢lancima 35., 36. i 37. Zakona o bankama
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Popis banaka i stedionica

POPIS STEDIONICA

BANICA CREDO STEDIONICA d.d."
Matice hrvatske 1
21 000 Split

Tel.: + 385 21/314-488
Telefaks: + 385 21/314-488

GOSPODARSKA STEDIONICA d.d.
Stjepana Radica 2
10 216 Vrbovec

Tel.: + 385 1/2792-888
Telefaks: + 385 1/72792-855

HIBIS STEDIONICA d.d.
Vlaska 62
10 000 Zagreb

Tel.: +385 1/4550-210
Telefaks: + 385 1/620-562

KRAPINSKA STEDIONICA d.d.
Gajeva 2
49 230 Krapina

Tel.: + 385 49/370-627
Telefaks: + 385 49/370-545

KRIZEVACKA STEDIONICA d.d.
Preradoviceva 14
48260 Krizevci

Tel.: +385 48/681-018
Telefaks: + 385 48/681-018

MARVIL STEDIONICA d.d.
Ivana Sibla 9
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6601- 668
Telefaks: + 385 1/672-315
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MEDIMURSKA STEDIONICA d.d.!
Kralja Tomislava 31
40 300 Cakovec

Tel.: + 385 40/384-377
Telefaks: + 385 40/715-151

PRIMORSKA STEDIONICA d.d.!
Riva 6
51 000 Rijeka

Tel.: + 385 51/215-222
Telefaks: + 385 51/7214-022

PRVA OBRTNICKA STEDIONICA d.d.

Tkalciceva 11
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4800-111
Telefaks: + 385 1/4800-144

SLAVONSKA STEDIONICA d.d.
Medvedgradska 47
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4666-877, 4666-728
Telefaks: + 385 1/4666-877

STEDIONICA BROD d.d.’
. pl. Zajca 21
35 000 Slavonski Brod

Tel.: + 385 35/443-333
Telefaks: + 385 35/447-142

STEDIONICA DORA d.d.!
Nova cesta 89
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3821-344
Telefaks: + 385 1/3821-354

STEDIONICA KOVANICA d.d.’
Zagrebacka 10
42 000 Varazdin

Tel.: + 385 42/212-729
Telefaks: + 385 42/212-148



Popis banaka i Stedionica

STEDIONICA MORE d.d.
Vlaska 67
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4611-133
Telefaks: + 385 1/4550-113

STEDIONICA SA-GA d.d.’
Ljubljanska avenija 100
10 090 Zagreb

Tel.: + 385 1/3880-599
Telefaks: + 385 1/3880-545

STEDIONICA SONIC d.d.’
Savska cesta 131
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6345-666
Telefaks: + 385 1/6190-615

STEDIONICA SPLITSKO-DALMATINSKA d.d.!
Boktuljin put bb
21 000 Split

Tel.: + 385 21/352-444, 352-555
Telefaks: + 385 21/352-500

STEDIONICA ZAGISTED d.d.
Hribarov prilaz 6a
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/672-101, 681-552
Telefaks: + 385 1/6602-711

STEDIONICA ZLATICA d.d.’
Gajeva 28
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4818-282
Telefaks: + 385 1/4558-588

STEDIONICA ZLIATNI VRUTAK d.d.
Maksimirska 39
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2301-949, 2301-951
Telefaks: + 385 1/2301-950

1

TRGOVACKA STEDIONICA d.o.o0.
UtjeSinoviceva 7
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2339-610, 2339-611
Telefaks: + 385 1/2339-716

Vi D STEDIONICA d.d.’
Ulica grada Vukovara 52b
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6111-330
Telefaks: + 385 1/6111-477

POPIS STAMBENIH
STEDIONICA

PRVA STAMBENA STEDIONICA d.d.
JuriSi¢eva 22
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4801-514
Telefaks: + 385 1/4801-571

WUSTENROT STAMBENA STEDIONICA d.d.
llica 14
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4803-788
Telefaks: + 385 1/4803-798

HRVATSKA STAMBENA STEDIONICA d.d.
Zagrebacka 38
42 000 Varazdin

Tel.: + 385 42/290-555
Telefaks: + 385 42/290-533

RAIFFEISEN STAMBENA STEDIONICA d.d.
Ul. grada Vukovara 37b
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/632-4100
Telefaks: +385 1/617-1099

odobrenje za rad ukljucuje i prikupljanje devizne Stednje gradana i mjenjacko poslovanje
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