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Sazetak

Visok gospodarski rast, niska inflacija, stabilan tecaj i nastavak smanjivanja prora¢unskog
manjka — kljuéna su pozitivna obiljeZja makroekonomskih kretanja u 2006. godini. S druge
strane, daljnje znatno pove¢anje manjka na racunu tekucih transakcija platne bilance, koje je
generirano ubrzavanjem i tako ve¢ visokog rasta kreditne aktivnosti banaka te, povezano s tim,
daljnje pogorsanje pokazatelja inozemne zaduzenosti, takoder su klju¢na makroekonomska
obiljeZja, ali ¢iji trend kretanja nije dugoro¢no odrziv. Ona u osnovi pokazuju da se priljev
kapitala u Hrvatsku nije dovoljno efikasno koristio, da je negativan ucinak te neefikasnosti na
inflaciju izostao zbog otvorenosti zemlje i velikog rasta robnog uvoza, odnosno, da se razmjer-
no visoke stope gospodarskog rasta moraju ostvarivati uz znatno niZe stope rasta plasmana
bankarskog sektora, i povezano s time, uz manji negativni saldo na tekuéem raunu platne
bilance te stabilan odnos inozemnog duga i bruto domaceg proizvoda. Stoga je Hrvatska na-
rodna banka i u 2006. godini nastavila provoditi mjere za ublaZavanje vanjskih neravnotezZa.
Uz nisku inflaciju i stabilni tecaj, jedan od glavnih ciljeva monetarne politike u 2006. bilo je,
kao i prethodnih godina, stabiliziranje omjera izmedu inozemnog duga i BDP-a, pa su instru-
menti monetarne politike kojima se izravno destimuliralo novo zaduZivanje poslovnih banaka u
inozemstvu, postrozeni. Uz to, tijekom 2006. izmijenjen je i dopunjen niz propisa iz podrudja
bonitetne regulative, koji su u uvjetima poja¢anoga kreditnog rasta pridonijeli poduzimanju
radnji za smanjenje rizika te za njihovo odrzavanje na prihvatljivoj razini, a $to se ponajviSe
ogleda u pojacanoj dokapitalizaciji banaka. Usprkos spomenutim mjerama rast se plasmana
banaka u 2006. godini ubrzao $to je HNB primoralo da — uz mjere kojima se koristio, a kojima
je poskupljivanjem inozemnih izvora sredstava i time destimuliranjem njihova koriStenja ponaj-
vise djelovao na pasivu banaka — pribjegne i mjeri direktno usmjerenoj na aktivu banaka, mjeri
upisivanja obveznih blagajnickih zapisa HNB-a za banke &iji e porast kredita u 2007. godini
nadmasiti stopu rasta od 12%, za koju se procjenjuje da je dostatna podloga za ostvarivanje
trenda rasta gospodarstva u tekucoj godini. Kretanje relativnih pokazatelja ukupne inozemne
zaduZenosti u 2007. godini uvelike ¢e ovisiti i o intenzitetu daljnjeg smanjivanja proracunskog
manjka.

Povoljna kretanja u realnom sektoru u 2006. godini saZeta su u pokazateljima o ubrzanju
realnog rasta: prema tromjese¢nom obracunu BDP-a gospodarski se rast ubrzao s 4,3% u
2005. na 4,8% u 2006. godini. Dinamiziranje ekonomske aktivnosti rezultat je pojacane inve-
sticijske aktivnosti, ali i oporavka finalne potro$nje, na koju je utjecalo zamjetno ubrzanje rasta
drzavne potros$nje. U suprotnom smjeru djelovale su promjene zabiljeZene kod neto inozemne
potraznje.

Tijekom 2006. godine investicije u fiksni kapital porasle su na godis$njoj razini za 10,9% prido-
nijevsi formiranju rasta ukupnoga domaceg proizvoda 3,2 postotna boda. Ostvarena kretanja
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rezultat su rasta kapitalnih ulaganja u privatnom sektoru, koja se uglavnom mogu povezati s
ekspanzijom radova u gradevinarstvu.

Doprinos formiranju ukupnog rasta bruto domadeg proizvoda dala je i osobna potro$nja (2,1
postotni bod). Godisnji porast te kategorije agregatne potraznje omogudila su povoljna kreta-
nja na trziStu rada, koja su rezultirala rastom mase primarnih dohodaka. Prosje¢na realna neto
placa porasla je tako u 2006. za gotovo 2,0%, dok je zaposlenost, prema DZS-ovim kona¢nim
podacima, rasla jo$ brZze (za 3,3%). Takoder, ubrzanje rasta drzavnih transfera stanovnistvu,
osnazeno isplatama prve dvije rate povrata duga umirovljenicima u iznosu od ukupno 2,4 mird.
kuna, blagotvorno je djelovalo na potro$nju stanovni$tva. Tendenciju rasta potrosackog opti-
mizma vidljivu tijekom 2006. godine pratili su potroSacki krediti stopom rasta od 16,5%.

Dinamiku finalne potro$nje oporavilo je ubrzanje godiS$njeg rasta drzavne potrosnje, koja je
upravo tijekom 2006. najsnaznije rasla u proteklom Cetverogodi$njem razdoblju, uglavnom
zbog rasta izdataka za koriStenje dobara i usluga krajem 2006. godine. Sli¢no kao i u 2005.
godini naknade zaposlenima, ukljué¢ujuéi i otpremnine u javnoj upravi, slabije su poticale rast
ukupne drzavne potro$nje.

Spomenuta kretanja u domacoj agregatnoj potraznji odrazila su se na dinamiku uvoza robe i
usluga, pa je neto inozemna potraznja dala blagi negativan doprinos ukupnome gospodarskom
rastu.

Ubrzani gospodarski rast rezultirao je povoljnim kretanjima na trZiStu rada. Registrirana ne-
zaposlenost smanjena je u 2006., te su na kraju godine u evidenciji HZZ-a bile registrirane
293.153 nezaposlene osobe §to je 4,8% nezaposlenih osoba manje nego $to ih je bilo na kraju
2005. godine. Prosje¢na stopa registrirane nezaposlenosti smanjena je sa 17,9% u 2005. na
16,6% u 2006. godini, a posljednji anketni podaci o radnoj snazi pokazuju da je stopa neza-
poslenosti u prvom polugodistu 2006. godine iznosila 11,8%, za razliku od prvog polugodista
2005. kad je iznosila 13,1% i drugog kad je iznosila 12,3%.

Kretanje broja zaposlenih pokazuje da je u 2006. godini prosje¢no bilo zaposleno 3,3% osoba
viSe nego u 2005. godini, ¢ime je ostvaren najsnazniji rast ukupne zaposlenosti od 1998. go-
dine. U 2006. godini zabiljeZen je umjereni rast realnih neto plaéa (1,7%), a prosje¢ne su se
realne bruto plaée na godis$njoj razini povecale za 2,7%.

Vazno je istaknuti da je snazan gospodarski rast ostvaren u uvjetima niske inflacije, ¢ime je
osnovni, zakonom utvrdeni cilj sredi$nje banke i u 2006. godini ispunjen. Odrzavanjem stabil-
nosti cijena HNB je osigurao prijeko potrebnu podlogu za nastavak dinami¢noga ekonomskog
rasta jer inflatorno okruZje iskrivljuje relativne cijene, ponistava ulogu cjenovnog mehanizma
kao izvora relevantnih informacija, a time onemogucuje i uspjesno funkcioniranje i posredova-
nje financijskog trziSta i trZista rada.

Na tome tragu valja istaknuti ¢injenicu da se tijekom 2006. godine rast potrosackih cijena us-
porio za 1,6 postotnih bodova: s 3,6% u prosincu 2005. na 2,0% u prosincu 2006. Smanjenje
stope rasta administrativno reguliranih cijena (ponajprije zbog pada cijena naftnih derivata na
domadem trZistu) i pad cijena poljoprivrednih proizvoda te mesa i mesnih preradevina bili su
glavni Cinitelji usporavanja inflacije u 2006. Stvaranju povoljnog okruzja za odrzavanje niske
inflacije pridonijelo je stabilno kretanje tecaja kune prema euru, koje je stabiliziralo domaca
inflacijska ocekivanja i djelovalo na kretanje uvoznih cijena iz eurozone, a pomogla je i snazna
aprecijacija teCaja kune prema ameri¢kom dolaru, koja ublazava utjecaj rasta cijena sirove nafte
i drugih sirovina na svjetskom trZistu na kretanje domacih cijena. Osim tecaja, na slabljenje
inflatornih pritisaka u domaéem gospodarstvu djelovali su i ve¢ spomenuti umjereni rast placa
te snazna konkurencija prisutna u domacoj trgovini na malo. Temeljna inflacija takoder je sma-
njena, s 3,0% u prosincu 2005. na 2,3% u prosincu 2006. godine. Povoljan trend u kretanju
inflacije nastavljen je i tijekom prvog tromjesecja 2007. godine, pa se godi$nja stopa inflacije
potrosackih cijena u ozujku 2007. spustila na 1,8%.

U skladu s politikom HNB-a o odrzavanju stabilnosti nominalnog tecaja, u 2006. godini ostva-
rena je blaga aprecijacija teCaja kune prema euru od 0,4%. Nominalni efektivni tecaj kune



prema kosSarici valuta aprecirao je za 3,4%, uglavnom zbog snazne nominalne aprecijacije te-
¢aja kune prema ameri¢kom dolaru. Realni efektivni tecaj kune deflacioniran proizvodackim
cijenama aprecirao je za 1,9%, $to upucuje na to da je tijekom promatranog razdoblja rast
proizvodackih cijena u inozemstvu (ponajprije u eurozoni) bio brZi od rasta tih cijena na do-
madem trzi$tu. Realni efektivni tecaj kune deflacioniran potrosackim cijenama aprecirao je za
3,3% pokazujuéi tako da je rast domacih potrosackih cijena bio tek nesto sporiji od rasta cijena
u inozemstvu (SAD-u, Sloveniji i Velikoj Britaniji).

Tecaj kune prema euru bio je tijekom veceg dijela 2006. godine izloZen aprecijacijskim pritis-
cima, koje je uglavnom uzrokovao kontinuirani priljev kapitala iz inozemstva. Osim povecanim
zaduZivanjem u inozemstvu, priljev kapitala iz inozemstva djelomice se ostvario i intenzivira-
njem izravnih ulaganja u Hrvatsku, koja su tijekom 2006. viSe nego prethodne godine ukljuci-
vala i dokapitalizaciju banaka. Sredi$nja je banka takve pritiske nastojala ublaziti, pa je tijekom
2006. godine na deviznim aukcijama od poslovnih banaka neto otkupila ukupno 995 mil. EUR.
Dodatnih 208,9 mil. EUR otkupio je HNB od Zagrebacke banke za potrebe transakcije vezane
za preuzimanje Plive d.d. Tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine, pod utjecajem povecane
potraznje poduzeca za devizama, ostvarena je blaga deprecijacija teCaja kune prema euru.

Uz ostvarenje svoga osnovnog cilja — stabilnosti cijena, sredi$nja banka nastavila je i u 2006.
godini provoditi mjere kojima je nastojala ublaziti vanjske neravnoteze kojima je izloZena hr-
vatska ekonomija, odnosno svojim mjerama pridonijeti stabiliziranju udjela inozemnog duga
u BDP-u te zaustavljanju produbljivanja manjka na ra¢unu tekuéih transakcija platne bilance.
Tako je izmjenom postojeéih i uvodenjem novih instrumenata monetarne politike sredi$nja
banka nastojala dodatno poskupiti zaduzivanje domacih poslovnih banaka u inozemstvu i time
usporiti iznimno snaZan rast kredita. Od kljuénih instrumenata kojima se HNB koristio tije-
kom 2006. valja istaknuti obveznu pri¢uvu, granié¢nu obveznu pri¢uvu i minimalnu deviznu
likvidnost. Tijekom 2006. godine takoder je izmijenjeno i dopunjeno viSe propisa iz podruéja
bonitetne regulative, a osnovni povod bila je potreba praéenja valutno induciranoga kreditnog
rizika te uskladivanja s relevantnim medunarodnim standardima.

Na pocetku 2006. godine spustena je stopa obvezne pricuve s 18% na 17% kako bi se poslov-
nim bankama osigurala nov¢ana sredstva koja omoguéuju umjereni rast plasmana banaka bez
zaduZivanja u inozemstvu. Istodobno je stupila na snagu izmijenjena odluka Savijeta HNB-a
o grani¢noj obveznoj pricuvi kojom je, uz proSirenje osnovice, treéi put od njezina uvodenja
povecana stopa obraduna, toga puta s 40% na 55%. Stopa od 55% procijenjena je kao stopa
pri kojoj novo zaduzivanje u inozemstvu bankama nije profitabilno, a da bi stope za obradun
GOP-a manje od 55% bankama samo djelomi¢no umanjivale dobit. U velja¢i 2006. godine
uvedena je i posebna obvezna pri¢uva od 55% na obveze banaka s osnove izdanih duznickih
vrijednosnih papira jer bi ih rezidenti mogli prodati nerezidentima na sekundarnom trzisnu i
tako se indirektno zaduziti u inozemstvu.

Suocene s mjerama HNB-a i nastoje¢i dodatno ubrzati rast svojih plasmana te zadrzati ili po-
vecati svoje udjele na trzistu, poslovne banke poduzele su dodatne aktivnosti kako bi osigurale
sredstva za financiranje svojih plasmana. Prije svega osnazile su marketin§ku kampanju za pri-
vladenje dodatne domade Stednje, a zatim su zapocele restrukturirati svoje obveze. Zamjenom
znatnog dijela svojih deviznih obveza kunskima s valutnom klauzulom banke su oslobadale
dodatna sredstva jer za takve izvore nisu bile obvezne odrZavati minimalno potrebna devizna
potraZivanja. Stoga je sredi$nja banka u rujnu 2006. izmijenila Odluku o minimalno potrebnim
deviznim potrazivanjima i u ukupne devizne obveze prema novoj definiciji ukljucila i kunske
obveze s valutnom klauzulom.

Tijekom 2006. godine izmijenjeno je i dopunjeno vise propisa iz podrudja bonitetne regulative,
koji su pridonijeli poveéanju financijske stabilnosti bankarskog sustava u uvjetima pojacanoga
kreditnog rasta $to se ponajvise ogleda u pojacanoj dokapitalizaciji banaka tijekom 2006. go-
dine. Prva i najvaznija novina odnosila se na uvodenje valutno induciranoga kreditnog rizika u
bonitetnu regulativu. Tako je odredbama Odluke o klasifikaciji plasmana i potencijalnih obve-
za banaka propisano da su banke duZne pratiti, analizirati i procjenjivati uskladenost devizne
pozicije duznika te prilagodljivost njihovih nov€anih tokova eventualnim promjenama razine
njihovih obveza, do kojih bi moglo doéi zbog promjene tecaja. Drugo, izmjenama i dopunama
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Odluke o klasifikaciji plasmana i potencijalnih obveza banaka promijenjen je nacin iskazivanja
portfelja imovine raspolozive za prodaju, pri ¢emu su svi duzni¢ki vrijednosni papiri raspoloZivi
za prodaju uklju€eni u procjenu kreditnog rizika i rasporedivanje u rizi¢ne skupine. Takoder
je uvedena obveza rezerviranja za identificirane gubitke na skupnoj osnovi te su promijenjeni
uvjeti formiranja rezervi za opée bankovne rizike. Trece, odredbe Odluke o adekvatnosti kapi-
tala banaka izmijenjene su i dopunjene u dijelu izracuna kreditnim rizikom ponderirane aktive,
¢ime su uvedeni ponderi rizika za potrazivanja nominirana u stranoj valuti ili indeksirana uz
stranu valutnu od duznika koji imaju neuskladenu deviznu poziciju. Uz to, HNB je tijekom
2006. godine, radi daljnjeg razvoja supervizije usmjerene na rizike, objavio i niz smjernica koje
bankama mogu posluziti kao opéa nacela i preporuke za utvrdivanje postupaka procjene rizika
te poduzimanja radnji za smanjenje rizika i odrzavanje rizika na prihvatljivoj razini.

Usprkos poostravanju mjera HNB-a koje su trebale pridonijeti stabiliziranju relativnih pokaza-
telja inozemne zaduZenosti, visoki iznosi dokapitalizacija banaka i zadrZana dobit, uz snaZniji
rast domacih izvora sredstava, bili su dostatni da bankama omoguée nastavak snazne kreditne
aktivnosti. Godi$nja stopa rasta plasmana banaka povecala se sa 17,2% (20,1% ako se iskljuci
utjecaj tecaja) s kraja 2005. na 22,9% (odnosno 24,7% ako se iskljuéi utjecaj tecaja) na kraju
2006. godine. Na takva kretanja utjecala je prodorna aktivnost banaka usmjerena na odobra-
vanje novih plasmana sektoru stanovnistvo, ali i pojac¢ano kreditiranje poduzeéa. Valja istaknuti
da je godisnja stopa rasta plasmana odobrenih poduzedima u 2006. dosegnula 24% i prvi je
put u posljednjih deset godina premasila godi$nju stopu rasta kredita stanovnistvu (21,8%).
Unato¢ ubrzanju rasta kreditiranja poduzeéa nesto veéi dio ukupnog poveéanja kredita u apso-
lutnom iznosu i nadalje se odnosio na kredite stanovnistvu (17,1 mlrd. kuna od ukupno 33,8
mlrd. kuna), ¢emu je posebice pridonio rast stambenih kredita, koji su ostvarili godi$nju stopu
rasta od 34,0%.

Kako bi usporila rast plasmana banaka i ojacala uéinak postoje¢ih mjera, srediSnja banka do-
nosi u prosincu 2006. Odluku o upisu obveznih blagajnic¢kih zapisa HNB-a. Osnovicu za upis
blagajnickih zapisa ¢ini prirast plasmana iznad razine od 12%, a stopa obveznog upisa bla-
gajnickih zapisa iznosi 50%. Banke ée ucinak te mjere ublaziti usmjeravanjem dijela svojih
klijenata na izravno zaduZivanje u inozemstvu unutar iste grupe banaka. Izravno se zaduZiti
u inozemstvu lakSe mogu poduzeéa nego stanovnistvo, tako da mjera ne bi trebala znatnije
utjecati na investicije nego bi ponajprije trebala djelovati na osobnu potro$nju. No, u kredit-
nom portfelju banaka vjerojatno ée se jace usporiti rast kredita poduzedima od rasta kredita
stanovnistvu.

Zbog mijera srediS$nje banke, koje su u 2006. godini dodatno poskupile inozemne izvore finan-
ciranja, poslovne banke aktivno su poticale Stednju domacih sektora. U takvim uvjetima znatno
je ubrzan rast gotovo svih monetarnih i kreditnih agregata.

U 2006. primarni novac (MO) tako je ukupno porastao za 5,9 mlrd. kuna ili za 14,7%. Na ne-
§to sporiji rast MO u odnosu na 2005. utjecale su strukturne promjene instrumenata monetarne
politike u posljednje dvije godine, prije svega spustanje stope obvezne pricuve s 18% na 17%
u sije¢nju 2006. Rast MO u 2006. bio je potaknut autonomnim poveéanjem kunske obvezne
pricuve te, kao $to je uobifajeno, sezonskim porastom potraznje za gotovinom tijekom glav-
ne turisti¢ke sezone i u doba poveéane blagdanske potro$nje na kraju godine. U posljednjem
tromjesecCju na snazniji rast MO utjecala su i zbivanja na trZistu kapitala kad je sredi$nja banka
intenzivnije kreirala kunska sredstva kako bi se nesmetano obavila transakcija prodaje Plive d.d.
i ublazili aprecijacijski pritisci nastali tijekom postupka privatizacije dijela Ine.

Osim deviznim intervencijama i transakcijama, kreiranje i povlaéenje primarnog novca odvijalo
se i operacijama na otvorenom trZistu, prije svega na redovitim tjednim obratnim repo aukci-
jama. Zbog pojacanoga kreiranja primarnog novca deviznim intervencijama, prosje€an iznos
plasiranih sredstava na tjednim obratnim repo aukcijama u 2006. viSe je nego prepolovljen u
odnosu na prethodnu godinu, te je prosje¢no iznosio 1,2 mlrd. kuna.

Godisnja stopa rasta novéane mase (M1) u 2006. godini iznosila je 25,0% te se vise nego
udvostrucila u odnosu na 2005. U strukturi M1 gotov novac porastao je za 20,1%, a depozitni
novac za 27,2%. Najsiri monetarni agregat, ukupna likvidna sredstva (M4), povecéan je u 2006.



godini za 18,0% S$to pokazuje snazno ubrzanje rasta M4 u odnosu na prethodnu godinu kad je
njegova godiSnja stopa rasta iznosila 10,5%. Snaznom rastu M4 najvise su pridonijeli kunski
depoziti, Cija se godis$nja stopa rasta gotovo utrostrudila (s 24,5% iz 2005. na 60,2% u 2006.).
Rast kunskih depozita bio je osobito izraZzen u prvih devet mjeseci 2006. godine, zbog snaz-
nog rasta kunskih oro€enih depozita s valutnom klauzulom. Za razliku od kunskih, devizni su
depoziti u 2006. godini sporije rasli nego u prethodnoj godini, a njihova godi$nja stopa rasta
iznosila je 1,7%, tj. 4,4 postotna boda manje nego u 2005. godini.

Dobru kunsku likvidnost, koja je bila obiljeZje cijele 2006. godine, nije narusilo ni vise izdanja
novih kunskih drzavnih i korporacijskih obveznica te javna ponuda dionica Ine, medu ostalim
i zbog dobre vremenske uskladenosti deviznih intervencija sredi$nje banke. Zato su i prosje¢ne
kamatne stope na novéanom trziStu tijekom 2006. bile znatno nize nego u prethodne dvi-
je godine. Medutim, s aspekta financijske stabilnosti joS je vaznije smanjenje njihove dnevne
kolebljivosti u 2006. godini, i to prije svega zbog unapredenja tehnoloskog sustava obracuna,
izdvajanja i odrzavanja obvezne priuve banaka, koje je sredi$nja banka primijenila krajem
2005. godine.

Sto se tie aktivnih kamatnih stopa banaka, tijekom 2006. godine nastavile su se smanjivati
gotovo sve aktivne kamatne stope na kredite stanovnistvu, dok su kamatne stope na kredite
trgovackim drustvima uglavnom rasle. Kod pasivnih kamatnih stopa na devizne orocene depo-
zite tijekom 2006. zabiljeZen je joS izraZeniji rast nego tijekom prethodnih godina, a istodobno
je zabiljeZeno smanjenje pasivnih kamatnih stopa na kunske orolene depozite, pri ¢emu je
doslo i do znatnog smanjenja kolebljivosti tih kamatnih stopa jer one uglavnom prate kretanje
kamatnih stopa na nov€anom trzistu.

Stabilno monetarno okruZje, uz povoljnu razinu kunske likvidnosti i bez izrazenih pritisaka na
kretanje teCaja domace valute, bilo je prisutno i na pocetku 2007. godine. Tijekom prva Cetiri
mjeseca srediSnja banka nije intervenirala na deviznom trziStu, pa se kreiranje primarnog novca
odvijalo na redovitim tjednim obratnim repo aukcijama. U sije¢nju 2007. razina likvidnosti bila
je zadovoljavajuéa, a snaZnija potraznja za kunama u iduéim mjesecima zadovoljena je vedim
iznosima kreirane likvidnosti na obratnim repo aukcijama.

Zbog odluke sredi$nje banke o ograniCavanju rasta plasmana i sezonski slabije potraznje, rast
plasmana banaka na pocetku 2007. usporio se u odnosu na 2006. godinu. Nakon izmjene
Odluke o upisu obveznih blagajnic¢kih zapisa HNB-a, u ozujku se kreditna aktivnost poslovnih
banaka ponovo intenzivirala, ponajviSe zbog snaznog rasta plasmana poduzeéima, a osobito
kredita odobrenih za restrukturiranje brodogradilista.

Naglasena kreditna aktivnost banaka tijekom 2006. godine nastavila je poticati domacu po-
traznju, a time i rast uvoza te produbljivanje manjka na tekuem racunu platne bilance, koji
je povecan sa 6,3% BDP-a u 2005. na 7,6% BDP-a u 2006. godini. Rast manjka poglavito je
posljedica pogorsanja salda u vanjskotrgovinskoj razmjeni unato¢ tome $to je godis$nja stopa
rasta izvoza nadmasila stopu rasta uvoza. Osim toga, pogorsao se i saldo na ra¢unu faktorskih
dohodaka, i to najviSe zbog povecanja rashoda od izravnih vlasni¢kih ulaganja (dividenda i
zadrZane dobiti, koji su pripali stranim vlasnicima poduzeéa koja posluju u Hrvatskoj). Isto-
dobno, smanjio se i pozitivan saldo na racunu tekucih transfera, dok je jedino u medunarodnoj
razmjeni usluga zabiljeZeno pobolj$anje. Rastu neto prihoda na raéunu usluga najvise su prido-
nijeli prihodi od turizma, iako se njihov godi$nji rast usporio u odnosu na 2005. godinu.

Promatrajudi kretanja vanjskotrgovinske razmjene, valja istaknuti da je kod robnog izvoza Hr-
vatske u inozemstvo u 2006. godini, izrazenog prema stalnom teCaju, zabiljeZen dvostruko
brzi rast nego u prethodnoj godini (17,3% naprama 9,6%). Uglavnom je to rezultat pojacanog
izvoza brodova, zemnoga i industrijskog plina, nafte i naftnih derivata te, neSto manje, izvoza
proizvoda od metala i elektri¢nih strojeva, aparata i uredaja, dok je istodobno znatno manje
nego u 2005. godini izvezeno odjece, dijelova i dodataka motornih vozila te duhana i proizvoda
od duhana.

Kad je rije¢ o robnom uvozu, njegov se rast ubrzao s 12,7% u 2005. na 15,5% u 2006. godini.
Najveéi doprinos povecanju uvoza u 2006. dao je uvoz nafte i naftnih derivata. Uvoz automo-
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bila, nakon njegova smanjenja u 2004. godini te neznatnoga godi$njeg rasta u 2005., ponovo
je snazno intenziviran. Izrazito se povecao i uvoz Zeljeza i Celika, ostalih proizvoda od metala
te obojenih metala, pri ¢emu je dio povecanja uvezene vrijednosti Zeljeza i Celika, a posebno
obojenih metala, rezultat rasta njihovih cijena na svjetskom trziStu. Iako je kao pozitivno kreta-
nje potrebno istaknuti ubrzanje rasta uvoza kapitalnih dobara s 9,1% u 2005. godini na 11,5%
u 2006., a koji bi naposljetku trebao osigurati nastavak dinami¢noga gospodarskog rasta u
buduénosti, volumen i rast ukupnoga robnog uvoza u 2006. godini, a time i kretanje manjka u
robnoj razmjeni Hrvatske s inozemstvom, dugoro¢no su neodrZzivi.

Nakon intenzivnog rasta u 2006. godini godi$nji se rast ukupnoga robnog izvoza i uvoza po-
Cetkom 2007. usporio. Tako je, izraZen prema stalnom teaju, izvoz u prva tri mjeseca 2007.
porastao za 4,5%, $to je nekoliko puta niZa stopa rasta nego u istom razdoblju godinu prije
(28,7%), dok se uvoz povecao za 10,6% u odnosu na prvo tromjesecje 2006. kad je njegov rast
iznosio 25,9%. Bududi da je prirast robnog uvoza bio veéi od prirasta robnog izvoza, vanjsko-
trgovinski se manjak nastavio povecavati.

Inozemni dug RH iznosio je na kraju 2006. godine 29 mird. EUR, pri ¢emu je ostvaren godi$nji
rast od 3,5 mlrd. EUR ili od 13,7%. Povecanje prirasta inozemnog duga u 2006. uglavnom
se moZe objasniti ubrzanim rastom duga poduzeca i izravnim ulaganjima u poduzeéa. Valja
istaknuti da su tokovi zaduZivanja sektora poduzeca izvan utjecaja mjera monetarne politike.
S druge strane, mjere monetarne politike koje je HNB provodio tijekom 2006. usporile su
inozemno zaduZivanje banaka, pa se prirast duga poslovnih banaka, uklju¢ujuéi hibridne i
podredene instrumente, blago smanjio. Inozemni dug sektora drzava nastavio se smanjivati
u skladu s nastojanjem drzave da svoje potrebe financira zaduZivanjem na domacem trZistu,
no takvo kretanje moZe imati izraZenijeg u¢inka na smanjivanje ukupnoga inozemnog duga u
buduénosti samo ako se prora¢unski manjak nastavi smanjivati.

Relativni pokazatelji inozemne zaduzenosti upucuju na daljnje pogorsanje: udio inozemnog
duga u BDP-u povedao se za 3,1 postotni bod i na kraju 2006. godine iznosio 84,8% S§to
Hrvatsku i nadalje svrstava medu visoko zaduzene zemlje i izlaZe potencijalnim rizicima koje
nekontrolirani nastavak rasta inozemnog duga moze izazvati u buduénosti. Povecao se i omjer
inozemnog duga i izvoza robe i usluga sa 167,3% na 171,1%. U 2006. godini takoder se
znatno pogor$ao omjer pladanja glavnice i kamata u izvozu robe i usluga: s 24,1% u 2005. na
34,1% u 2006., i to uglavnom pod utjecajem velikih placanja banaka. Pogor$ani su i relativni
pokazatelji neto inozemne zaduzenosti, iako manje izraZzeno. Tako je omjer neto inozemnog
duga i BDP-a na kraju 2006. iznosio 39,2%, a omjer neto duga i izvoza robe i usluga 79,0% $to
je za 1,7 postotnih bodova odnosno za 2,3 postotna boda viSe nego na kraju prethodne godine.
Rast neto duga bio je blaZi od rasta bruto inozemnog duga zbog intenzivnog rasta inozemnih
sredstava, ponajvise medunarodnih pri¢uva.

Osim povecanja neto priljeva financijskih sredstava iz inozemstva na racunu ostalih ulaganja,
na kretanja na ra¢unu kapitalnih i financijskih transakcija u 2006. godini utjecao je i izrazito
snazan rast neto inozemnih izravnih ulaganja, koja su ostvarenom vrijedno$¢u u potpunosti
“pokrila” manjak na tekuéem racunu. Znatan dio izravnih ulaganja u Hrvatsku odnosio se na
dokapitalizacije pojedinih banaka u inozemnom vlasni$tvu, ¢ime su izbjegnuti troskovi granic-
ne obvezne pri¢uve na inozemne posudbe, te na preuzimanje Plive d.d. Osim vlasnickih ulaga-
nja, porasle su i ostale obveze domacih poduzeca prema povezanim poduzeéima u inozemstvu
te zadrzana dobit.

S pojac¢anim priljevom kapitala iz inozemstva nastavio se i rast medunarodnih pri¢uva Hrvat-
ske. Te su pri¢uve prema platnobilanénim podacima porasle za 1,4 mlrd. EUR, a prema poda-
cima monetarne statistike one su na kraju 2006. dosegnule 8,7 mlrd. EUR $to je iznimno visok
godi$nji rast od 17,3%. Najveéi doprinos njihovu rastu dale su intervencije srediSnje banke,
a dodatan poticaj dalo je i povecano izdvajanje poslovnih banaka na osnovi devizne obvezne
pricuve, ukljuujuéi grani¢nu obveznu pricuvu.

U 2006. godini nastavljena je fiskalna prilagodba zapoceta jo§ u 2004. godini. Takva kretanja
rezultat su brzeg rasta prihoda od rasta rashoda konsolidirane opée drzave u 2006. godini,
dok je investicijska aktivnost drZave bila na razini iz prethodne godine. Manjak opée drzave



(izraZzen na modificiranome obracunskom nacelu) bio je stoga u 2006. godini, u usporedbi s
prethodnom godinom, manji za 1,1 postotni bod te je iznosio 3% BDP-a.

Prihodi konsolidirane opée drZave u 2006. godini iznosili su 112,3 mlrd. kuna, ¢ime je plan
prihoda utvrden rebalansom prora¢una premasen za 1 mird. kuna. Kao i prethodnih godi-
na, porez na dodanu vrijednost ostao je glavni izvor prihoda (s udjelom od 31,1%), a prema
udjelu u ukupnim prihodima slijedili su prihodi od doprinosa za socijalno osiguranje (30,2%).
Istodobno, rashodi su dosegnuli 107,7 mlrd. kuna premasivsi za 0,1 mlrd. kuna rebalansom
planirane rashode za 2006. godinu. U strukturi rashoda i nadalje su dominirali rashodi za so-
cijalne naknade s udjelom od 41,6%, a slijedili su ih rashodi za naknade zaposlenima s udjelom
od 26,2%.

Kao vazan dogadaj u 2006. godini valja istaknuti podetak povrata duga umirovljenicima na
temelju odluke Ustavnog suda o ponistenju Vladinih uredaba o nizem porastu mirovina u raz-
doblju od kraja 1993. do kraja 1998. godine. U 2006. godini ispladen je dug u iznosu od 2,4
mlrd. kuna umirovljenicima koji su se odludili za tzv. brzi povrat duga, uz diskont od 50%.
Isplata je financirana prodajom dionica Plive d.d.

Potrebno je spomenuti i uspjeSan svrSetak stand-by aranzmana s MMF-om sredinom stude-
noga 2006., a koji je bio sklopljen u kolovozu 2004. godine. Tijekom trajanja toga aranZmana
najvedi je napredak postignut upravo u podrudju javnih financija, dok je do odredenog kasnje-
nja u odnosu na plan doslo kod privatizacije poduzeca u drzavnom vlasnistvu i izrade plana
restrukturiranja brodogradilista.

Posljednje tromjeseéje 2006. godine obiljezilo je jo§ nekoliko znadajnih dogadaja iz podrudja
drzavnih financija, medu kojima se posebno istiCu prodaja Plive d.d. (ukljuéujudi vlasnicki
udio drzave od 16,8%) farmaceutskoj kompaniji Barr Pharmaceuticals Inc., odnosno njezinoj
europskoj tvrtki Barr Laboratories B.V., prodaja 17% vlasni¢kog udjela drzave u Ini te izmjene
Zakona o financiranju jedinica lokalne i podruéne (regionalne) samouprave, kojima je prihod
od poreza na dobit postao iskljucivo prihod drZavnog prorac¢una, dok se prihod od poreza na
dohodak dijelom preraspodijelio od drZave prema niZim razinama vlasti.

Privatizacija tvrtki iz vlasni¢kog portfelja drZave pridonijela je vidljivom dinamiziranju domadeg
trziSta kapitala u 2006. godini. Tu posebno valja istaknuti vaznost javne ponude dionica Ine
vezane uz nastavak njezine privatizacije, koja je privukla velik interes hrvatskih gradana, od
kojih se vecina prvi put ukljucila u transakcije na domaéem trziStu kapitala. Uspjeh te javne
ponude nedvojbeno je pozitivan signal, a snazna domaca i inozemna potraznja trebale bi pota-
knuti i ostala hrvatska poduzeca da razmisle o slicnom nacinu prikupljanja kapitala potrebnog
za svoj daljnji razvoj. To bi pridonijelo i stabilizaciji cijena na trziStu vlasnic¢kih vrijednosnih
papira jer je stopa rasta glavnoga burzovnog indeksa ostvarena u 2006. godini dugoro¢no ne-
odrziva. Tome u prilog najviSe govore procjene da se omjer cijene i zarade po dionici u 2006.,
za dionice koje ulaze u izracun toga indeksa, gotovo udvostrucio. Takav rast cijena domadih
dionica u 2006. godini prije svega je posljedica visoke likvidnosti institucionalnih ulagaca, uz,
istodobno, premalu koli¢inu izdanih kvalitetnih dionica u slobodnoj trgovini, a manje je u¢inak
boljih poslovnih rezultata trgovackih drustava ¢ijim se dionicama slobodno trguje na domacdem
trZiStu kapitala.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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1.1. Medunarodno okruzje

Stabilan i relativno visok rast svjetskoga gospodarstva nastavio se i u 2006. godini: nakon 4,8%
u 2005. godini realni rast svjetskog bruto domaceg proizvoda ubrzao se na 5,3%. Pritom su, za
razliku od 2005., glavni pokretaci ubrzanja rasta svjetskoga gospodarstva bile razvijene zemlje,
ponajvise zemlje eurozone i razvijena gospodarstva Azije. lako slabije nego u razvijenim zemlja-
ma, u 2006. ubrzao se i gospodarski rast zemalja u razvoju, koji je i nadalje znatno visi nego u
razvijenim zemljama. Medu zemljama u razvoju mnogo je i izvoznica nafte pa je njihovu rastu
pogodovalo daljnje poskupljenje energenata na svjetskom trzistu, premda je ono bilo znatno
manje izraZzeno nego u 2005. godini. Cijene nafte snazno su rasle tijekom veceg dijela 2006.,
povecavajuéi prihode zemalja izvoznica, no u posljednjem se tromjesecju njihov godisnji rast
vidljivo usporio poluéivsi istodobno pozitivan uéinak na gospodarski rast razvijenih zemalja,
velikih potro$aca nafte. Sporiji rast cijena nafte, ali i nekih drugih sirovina poput Zeljeza i Celi-
ka, bio je glavni Cinitelj odrZavanja razmjerno niske inflacije u 2006. na globalnoj razini. Ipak,
zbog pritisaka na rast cijena sredi$nje su banke mnogih zemalja nastavile provoditi restriktivnu
monetarnu politiku.

1.1.1. Europska unija i zemlje eurozone

Na ubrzani gospodarski rast zemalja eurozone u 2006. godini (realni rast BDP-a povecao se
s 1,4% u 2005. na 2,6%) prili¢no je utjecalo ozivljavanje gospodarske aktivnosti u Njemackoj.
Uz njemacko gospodarstvo, rast se izrazito ubrzao u Belgiji te Finskoj, a nakon stagnacije u
2005. godini i talijansko se gospodarstvo u 2006. opora-
vilo. Osim velikog porasta neto izvoza robe i usluga, ubr-
zanju rasta BDP-a eurozone pridonijela je i nesto snaz-

1.1. Realni rast BDP-a u zemljama eurozone

nija domaca potraznja, unutar koje se poglavito izdvaja 6

pojacana investicijska aktivnost. U skladu s pozitivnim 5

trendovima u gospodarstvu eurozone, stopa nezaposle-

nosti smanjila se na 7,8%, $to je njezina najniZa razina
jos od 2001. godine. Pritom se nezaposlenost najviSe % 3|,

smanjila u Njemackoj, Nizozemskoj i Finskoj. Usprkos
tim pozitivnim pomacima, nezaposlenost je u zemljama
eurozone i nadalje relativno visoka u usporedbi s druga 1 — -
dva najjaca gospodarstva u svijetu — Japanom i SAD-om,
gdje stopa nezaposlenosti ne prelazi 5%.

Belgija
Irska
Greka

Njemacka
§panjolska
Francuska

Iako je robni izvoz zemalja eurozone u 2006. godini ra-

stao relativno snazno, manjak na teku¢em racunu platne or: Ewostat
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1.2. Tekuéi racun platne bilance eurozone
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1.3. Stopa promjene harmoniziranog indeksa potrosackih cijena

u zemljama eurozone
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Eurozona

bilance eurozone pogorsao se u usporedbi s ostvarenjem
za 2005. godinu, i to uvelike kao rezultat poskupljenja
energenata i drugih sirovina na svjetskom trZistu. Nai-
me, zemlje eurozone, promatrane zajedno, nekoliko su
godina zaredom ostvarivale viSak na tekuéem racunu,
nakon ¢ega se u 2005. godini, kad je poskupljenje nafte
bilo najintenzivnije, formirao manjak na tekuéem racu-
nu. Kako se poskupljenje nafte nastavilo i tijekom veéeg
dijela 2006. godine, rastao je i manjak, koji je na razini
cijele godine dosegnuo 18 mird. EUR ili 0,2% BDP-a.
Pritom se, uz smanjenje viska u razmjeni robe, povecao
manjak na ra¢unu tekucih transfera, $to su tek dijelom
ublazila pozitivna kretanja u medunarodnoj razmjeni
usluga i na racunu faktorskih dohodaka.

Kad je rije¢ o inflatornim pritiscima, Europska sredi$nja
banka je u 2006. godini bila relativno uspjeS$na u odr-
Zavanju niske i stabilne inflacije, iako je njezina razina
premasila ciljanu srednjoro¢nu vrijednost od 2%. Naime,
godi$nja se inflacija, mjerena harmoniziranim indeksom
potrosackih cijena, u prvoj polovini 2006. godine blago
ubrzala dosegnuvsi svoju maksimalnu razinu od 2,5%,
no u drugoj polovini godine ponovo je bila na silaznoj pu-
tanji. Tako je na razini cijele 2006. inflacija potrosackih
cijena ostala nepromijenjena u usporedbi s prethodnom
godinom, te je iznosila 2,2%. Inflaciji je najvise pridonio
porast cijena stanovanja, vode i energije te prometnih
usluga, dok su cijene komunikacijskih usluga ublazavale
rast opCe razine cijena. Zbog kontinuiranog pritiska cije-
na energenata na rast ostalih cijena Europska je sredi$nja
banka tijekom 2006. godine jo$ poostrila monetarnu po-
litiku. Referentnu je kamatnu stopu (engl. Minimum Bid
Refinance Rate) povisila pet puta, i to za ukupno 1,25
postotnih bodova, s 2,25% u prosincu 2005. na 3,50% u
prosincu 2006. godine.

S dinamiziranjem gospodarske aktivnosti u eurozoni rasli su i porezni prihodi, pa je i fiskalna
pozicija mnogih zemalja poboljSana. Ipak, u nekoliko se zemalja i nadalje biljezi manjak opée
drzave veci od 3% vrijednosti BDP-a, a nekolicina ih je blizu te granice. Tako glavni izazov
fiskalnoj politici u vecini zemalja ostaju povecani pritisci na rashode koji proizlaze iz troskova
procesa starenja stanovnistva, odnosno sve vecih izdataka proracuna za mirovinsko i zdrav-

stveno osiguranje.

1.4. Realni rast BDP-a, stopa nezaposlenosti i stopa inflacija
u odabranim zemljama EU u 2006.
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Realni gospodarski rast vecine ¢lanica Europske unije
iz pretposljednjeg vala pridruZenja takoder se ubrzao
(deset je zemalja u 2006. u prosjeku raslo po stopi od
6,2%, dok je u 2005. njihov prosje¢ni rast iznosio 5,8%).
Na solidan rast utjecala je jaka domaca potraznja te po-
vecani robni izvoz, koji su potaknula inozemna izravna
ulaganja iz prijasnjih razdoblja. NajviSe stope rasta i na-
dalje ostvaruju balti¢ke zemlje, a izrazito ubrzanje rasta
zabiljeZeno je i u Poljskoj. Za razliku od njih, druga su
dva najveéa gospodarstva u promatranoj skupini zema-
lja, ¢esko i madzarsko, rasla nesto sporije nego u 2005.
Na trziStima rada veéine zemalja nastavili su se pozitivni
trendovi — stopa nezaposlenosti u prosjeku se smanjila s
9,3% u 2005. na 7,9% u 2006. godini. Nezaposlenost je
i nadalje najviSa u Poljskoj (14,0%), iako se s ubrzanjem



gospodarskog rasta uo€ljivo smanjila u odnosu na 2005. godinu, a gotovo jednako visoka je i
u Slovackoj (13,3%).

S ubrzanjem gospodarskog rasta u veéini je promatranih zemalja doslo do povecanja inflacije,
i to uglavnom zbog poskupljenja energenata, ali i nekih drugih dobara i usluga. Inflacija je
bila najviSa u balti¢kim zemljama, a neSto izraZeniji rast potrosackih cijena, nakon smanjenja
u 2005., zabiljeZen je i u Slovackoj. U svim promatranim zemljama zajedno prosjecna je stopa
inflacije porasla s 3,0% u 2005. na 3,4% u 2006. godini.

1.1.2. Sjedinjene Americke Drzave

Neznatno jacanje americkoga gospodarstva u 2006. (realni rast povecao se s 3,2% u 2005.
na 3,3%) uglavnom je odraz promjene zaliha i dobrih rezultata u izvozu robe i usluga. Tako je
robni izvoz SAD-a ve¢ drugu godinu zaredom rastao brZe od uvoza, uglavnom zahvaljujuéi po-
veéanom izvozu kapitalnih i intermedijarnih proizvoda. U 2006. dodatno su ojacani potrosnja i
investicije javnog sektora, dok se rast privatnih investicija i osobne potro$nje priliéno usporio u
odnosu na prethodnu godinu. Slabljenje investicija privatnog sektora posebno je bilo izraZzeno
u podrudju stanogradnje, ali su ga djelomice nadomjestila poveéana ulaganja u komercijalne i
proizvodne kapacitete. S blagim jaanjem gospodarskog rasta smanjila se i stopa nezaposleno-
sti, na 4,6%, $to je najniza stopa nezaposlenosti jos od 2001. godine.

Uz stabilan gospodarski rast ostvaren je i blagi pad in-
flacije (s 3,4% u 2005. na 3,1% u 2006. godini), koji je
donekle posljedica slabijih inflatornih pritisaka koji proi-
zlaze iz kretanja cijene nafte. Pritom je americka sredis- 6
nja banka nastavila provoditi restriktivnu monetarnu po- s
litiku podignuvsi u Cetiri navrata svoju ciljanu kamatnu

stopu (engl. US Federal Funds Target Rate) za ukupno o ) /\
jedan postotni bod (s 4,25% u prosincu 2005. na 5,25%

u prosincu 2006. godine) uspjesno ublazavajuéi pritiske 2 /

na rast cijena.

1.5. Realni rast BDP-a, stopa inflacije i stopa nezaposlenosti

7 |

Manjak na tekucem racunu platne bilance SAD-a na-
stavio se povecavati i u 2006. godini te je dosegnuo 856
mlrd. USD (6,5% BDP-a). Pogorsanje platnobilan¢ne
neravnoteZze americkoga gospodarstva uglavnom pro-
izlazi iz visokog prirasta robnog uvoza, i to ponajvise
nafte i naftnih derivata te kapitalnih proizvoda, a blagi
doprinos rastu manjka dali su i sve veéi rashodi s osnove
dohotka od inozemnih izravnih i ostalih ulaganja. Izni-
mno veliki manjak na tekuéem racunu platne bilance 0
najveéega svjetskoga gospodarstva jedno je od kljuénih
pitanja svjetske privrede. Naime, ameri¢ki manjak apsor-
bira znatan dio svjetske Stednje, a svaki njegov dodatni
rast vrSi pritisak na poveéanje kamatnih stopa te tako,
otezavajuéi uvjete financiranja, potencijalno ugroZava
svjetski gospodarski rast. 800

2002. 2003. 2004. 2005. 2006.

e Realni rast BDP-a Stopa nezaposlenosti mn Stopa inflacije

lzvori: Bureau of Economic Analysis; MMF

1.6. Tekuci racun platne bilance SAD-a
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Proraunski manjak SAD-a u fiskalnoj 2006. godini, 1000

koja zavrSava na kraju rujna, iznosio je 1,9% BDP-a,
$to je za 0,7 postotnih bodova manje nego u prethodnoj
godini. Smanjenje manjka rezultat je izdasnih poreznih
prihoda, posebno s osnove korporacijskih poreza. Iako
smanjen, fiskalni manjak jo§ ostaje jednim od sredi$njih pitanja ameri¢ke ekonomske politike,
posebno u kontekstu prateée platnobilanéne neravnoteze (problem tzv. dvojnog deficita), pri
¢emu bi njegovo financiranje moglo pogorsati uvjete zaduZivanja privatnog sektora.

Tekudi racun Roba Usluge Dohodak Tekudi transferi
I 2004. 2005. I 2006.

lzvori: Bureau of Economic Analysis; MMF
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1.1.3. Japan

Japansko je gospodarstvo u 2006. godini nastavilo umjereno rasti, i to nesto brze nego prethod-
ne godine (2,2% naprama 1,9%). Ubrzanje rasta bilo je izraZenije u posljednjem tromjesecju
2006. kad su se intenzivirala kapitalna ulaganja, poglavito u nove proizvodne kapacitete. Pozi-
tivan doprinos rastu tijekom cijele godine davao je i robni izvoz, a istaknut rast zabiljezila je i
osobna potro$nja. S rastom proizvodnje nastavili su se i pozitivni trendovi na trzistu rada, koji
traju od 2003. godine. Tako se stopa nezaposlenosti u 2006. godini spustila na razinu od 4,1%.

Kad je rije¢ o vanjskoj poziciji zemlje, poboljsani izvozni

rezultati bili su, uz sve veCe prihode na ra¢unu faktorskih

1.7. Realni rast BDP-a, stopa inflacije i dohodaka, glavni ¢initelj daljnjeg rasta viska na tekuéem
stopa nezaposlenosti u Japanu racunu platne bilance, koji je u 2006. dosegnuo gotovo

7

140 mird. EUR (3,9% BDP-a).

o o

Poslije dugog razdoblja deflacije u Japanu se u 20060.
godini biljeZe blage, ali pozitivne promjene indeksa po-

trosackih cijena te je godi$nja inflacija iznosila 0,3%. Pri-

%

tisci na rast potrosackih cijena uglavnom su proizlazili iz
porasta cijena energenata te s tim povezanih cijena pri-

jevoznih usluga. Odekujudi nastavak gospodarskog rasta
i nove cjenovne pritiske, japanska je sredi$nja banka u

srpnju 2006., prvi put nakon gotovo Sest godina, povisila

2002. 2003.
Realni rast BDP-a

lzvor: Statistics Bureau of Japan
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2004, 2005. 2006. referentnu kamatnu stopu s nulte razine na 0,25%. Sli¢-
Stopa nezaposlenosti  wmm=m Stopa inflacije na su je ocekivanja pocetkom 2007. godine potaknula na
novo podizanje kamatne stope za jo$ Cetvrtinu postotnog

boda.

1.1.4. Zemlje u razvoju

Kao i prethodnih godina, visok gospodarski rast zemalja u razvoju u 2006. godini predvodila
je Kina s realnim rastom BDP-a od 10,7% $to je za 0,3 postotna boda vise nego u 2005. Uz
jaku domadu potraznju, snazan poticaj kineskom gospodarskom rastu davao je robni izvoz,
iako se njegov rast usporio u odnosu na 2005. godinu. U skladu s time, blago se smanjio i rast
robnog uvoza, posebno intermedijarnih i kapitalnih proizvoda, $to se pak nepovoljno odrazilo
na zemlje koje se uvelike oslanjaju na izvoz u Kinu. Usprkos usporavanju rasta robnog izvoza,
kineski se viSak u robnoj razmjeni s ostatkom svijeta nastavio povecavati te je dosegnuo Cak
178 mird. USD (6,8% BDP-a).

Veliki visak u vanjskoj trgovini i snazan priljev kapitala od inozemnih izravnih ulaganja pogo-
dovali su jacanju kineske valute. Tako je juan, nakon $to je kineska sredi$nja banka sredinom
2005. godine dopustila njegovu fluktuaciju u odredenim okvirima, ojacao tijekom 2006. prema
americ¢kom dolaru za 2,7% $to je tek neznatno oslabilo cjenovnu konkurentnost kineskog izvo-
za na svjetskom trZiStu. Snazni su aprecijacijski pritisci bili povod nizu intervencija sredi$nje
banke, pa su i medunarodne priuve nastavile snazno rasti te su na kraju 2006. premasile 1.000
mlrd. USD. Uz to, aprecijacija domace valute ublaZavala je inflatorne pritiske iz inozemstva pa
se, usprkos snaznoj gospodarskoj aktivnosti i visokim cijenama energenata i drugih sirovina na
svjetskom trzistu, inflacija u Kini u 2006. zadrZala na relativno niskoj razini od 1,5% §to je za
0,3 postotna boda manje nego prethodne godine.

Osim Kine, iznimno visokim gospodarskim rastom medu zemljama u razvoju istice se i Indija.
Tako je u 2006. realni rast indijskoga gospodarstva iznosio 9,2%, podjednako kao i prethodne
godine, a uglavnom su ga poticali osobna potrosnja i investicije. S jakom domacom potraznjom,
koju je pratila snazna kreditna aktivnost banaka, jacali su i inflatorni pritisci, pa se godi$nji rast
potrosackih cijena ubrzao s 4,2% u 2005. na 6,1% u 2006. godini. U takvim je okolnostima
sredi$nja banka pribjegavala restriktivnim mjerama monetarne politike ne bi li ublazila daljnji
rast cijena. Kada je rije¢ o vanjskoj poziciji, u Indiji se, za razliku od vecine azijskih zemalja
u razvoju, biljeZi negativan saldo na tekucem racunu platne bilance, koji se, uglavnom zbog



porasta uvoza i visokih cijena energenata na svjetskom trzistu, pove¢ao s 0,9% BDP-a u 2005.
na 2,2% BDP-a u 2006. godini.

Ruska Federacija nastavila je ostvarivati relativno visoke stope gospodarskog rasta: poslije 6,4%
u 2005. godini realni je rast BDP-a u 2006. iznosio 6,8%. Gospodarski rast i nadalje poti¢u
jaka osobna potro$nja i investicije privatnog sektora te potro$nja javnog sektora. Porast potros-
nje drzave omoguéuje viSak drzavnog proracuna, koji se pak moze zahvaliti visokim prihodima
od oporezivanja poduzeéa u djelatnostima vezanima uz preradu nafte i drugih energenata.
Istodobno, kontrola javne potros$nje ostaje klju¢ni Cinitelj stabiliziranja inflacije koja je, iako
smanjena, jo$ relativno visoka (gotovo 10%). U medunarodnoj razmjeni robe i usluga u Ruskoj
se Federaciji biljezi sve veéi pozitivan saldo zahvaljujuéi visokim prihodima od izvoza nafte,
plina i drugih energenata, koji ¢ine gotovo dvije tre¢ine ukupnoga ruskog izvoza.

Vedina gospodarstava Latinske Amerike takoder ostvaruje dinami¢nu gospodarsku aktivnost.
Medu vedim zemljama i nadalje najbrZe raste argentinsko gospodarstvo, no valja spomenuti
da su u toj zemlji nezaposlenost i inflacija joS relativno visoki. Za razliku od toga, druge dvije
najvece zemlje te regije, Brazil i Meksiko, svoj solidan gospodarski rast ostvaruju u uvjetima re-
lativno stabilnih cijena. Rast BDP-a spomenutih zemalja te poboljSanje njihovih platnobilanénih
pozicija uvelike su potpomognuti rastom cijena primarnih poljoprivrednih proizvoda i indu-
strijskih sirovina na svjetskom trZistu, koji ¢ine znatan dio njihove proizvodnje i izvoza.

1.1.5. Kretanja cijene sirove nafte

Rast cijena sirove nafte na svjetskom trziStu obiljeZje
je i veéeg dijela 2006. godine. Prosje¢na cijena bare-
la sirove nafte porasla je u 2006. godini za 20,5%, s
53,4 USD zabiljeZenih u 2005. godini na 64,3 USD u
2006. Taj je rast, medutim, bio upola sporiji od ono-
ga u 2005. kad je prosjeCna cijena barela sirove nafte
porasla za 41,7%. Najizrazitiji rast cijena nafte tijekom
2006. godine ostvaren je u prvih osam mjeseci, a pritom
je u pojedinim danima cijena barela sirove nafte prela-
zila razinu od 78 USD. Glavni su Cinitelji pritiska na
rast cijena sirove nafte na svjetskom trzistu u 2006., bas
kao i u nekoliko prethodnih godina, bili rast svjetskoga
gospodarstva, koji pridonosi rastu potraznje za sirovom

naftom, te geopoliti¢ke napetosti, koje djeluju ogranica- o Boombor Brent WL = Dubai == Prosjecna cijena nafte

1.8. Kretanje cijena sirove nafte na svjetskom trzistu

USD po barelu

1/04.
9/04
11/04.

1/05.

vajuce na ponudu nafte.

1.2. Gospodarska aktivnost

Revizija podataka o BDP-u

U oZujku 2007. objavljeni su konaéni podaci o bruto domaéem proizvodu za 2004. godinu.
Na osnovi redovitog uskladivanja godiSnjega s tromjese¢nim obraéunom BDP-a, njegova je
nominalna vrijednost za 2004. revidirana navise za 2,2 mird. kuna, pa prema kona¢nim poda-
cima DZS-a vrijednost BDP-a u teku¢im cijenama u tom razdoblju iznosi ukupno 215,0 mird.
kuna.

Konac¢nim obra¢unom za 2004. godinu realni rast BDP-a revidiran je s 3,8% na 4,3%. Navede-
na revizija upuéuje na to da je usporavanje gospodarskog rasta zabiljeZzeno u tom razdoblju (u
usporedbi s ostvarenim rastom BDP-a u 2003.) bilo blaze nego $to su pokazivali privremeni po-
daci. Promatrajuci pojedine komponente agregatne potraznje, vidljivo je da su najznatnije revi-
zije realnih stopa promjene zabiljeZene kod kategorija osobne potros$nje te uvoza robe i usluga.
Tako je rast osobne potro$nje revidiran navise za gotovo cijeli postotni bod, s 3,9% na 4,8%,
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Slika 1.9. Realne stope promjena pojedinih kategorija agregatne dok je ukupan uvoz bio realno za 4,6% veci u odnosu na

potraznje u 2004. godini
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Slika 1.10. Doprinosi domace i inozemne potraznje rastu BDP-a
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2003. godinu, a ne za 3,5% kao $to su pokazivali pri-

vremeni podaci. Dinamika drZavne potro$nje u realnom
iznosu ostala je nepromijenjena u odnosu na procjenu

tromjeseénog obra¢una BDP-a (—0,3%). Revizija ostalih

kategorija agregatne potraznje rezultirala je korekcijom

njihovih doprinosa realnom rastu BDP-a za 0,2 postotna

boda. Pritom je rast investicija u fiksni kapital revidiran

za 0,6 postotnih bodova (s 4,4% na 5,0%), a rast izvoza

robe i usluga za samo 0,3 postotna boda (njegov rast

u 2004. iznosio je prema konacnim podacima 5,7%).

Bruto
domaci
proizvod

Jedino su kod kategorije promjene zaliha konacni po-

0Osobna Potro$nja Investicije  Promjena lzvoz Uvoz robe . . . .
potcina  diiave  ukapital  zaliha obei iushga daci u odnosu na privremene pokazali kretanje suprot-
usluga nog smjera’ te je rast te kategorije revidiran sa —6,3% na
I Priviemen podaci Konatni podaci 2,8%. Valja ipak spomenuti da ta kategorija agregatne

potraznje ¢ini manje od 3,0% BDP-a, a ukljuduje i stati-
stiCku diskrepanciju? pa navedena korekcija djelomi¢no
odrazava i u€inke veé navedenih rezultata revizije ostalih kategorija BDP-a.

Nesto veéa i ne tako unificirana revizija podataka primjetna je kod implicitnih deflatora poje-
dinih komponenata BDP-a. Prema kona¢nim podacima naviSe su revidirani implicitni defla-
tori drzavne potro$nje i ukupnog izvoza, dok su implicitni deflatori svih ostalih komponenata
revidirani naniZe. Tako je diferencijal izvozno-uvoznih cijena korigiran naviSe za gotovo 1,5
postotnih bodova te je uz reviziju deflatora drzavne potros$nje s 3,8% na 5,2% rezultirao ko-
rekcijom stope promjene opée razine cijena, mjerene implicitnim deflatorom BDP-a, s 3,3% na
3,9%, koliko je inflacija iznosila i u 2003. godini.

1.2.1. Potraznja

Prema procjeni tromjeseénog obracuna bruto domaceg proizvoda® gospodarski je rast pod
utjecajem jacanja domacde i inozemne potraznje ubrzan s 4,3% u 2005. na 4,8% u 2006. godi-
ni.* Takva su kretanja bila generirana ponajprije pojaCanom investicijskom aktivnoséu, ¢ija di-
namika objas$njava viSe od dvije treéine rasta ukupnog BDP-a ostvarenog tijekom prosle godine.
Realnom rastu BDP-a pridonio je i oporavak dinamike finalne potrosnje, koji je bio obiljeZen
zamjetljivim ubrzavanjem rasta drzavne potrosnje. U su-
protnom smjeru djelovale su promjene u neto inozemnoj
potraznji. Intenziviranje medunarodne razmjene u 2006.

godini bilo je obiljeZeno nesto snaznijom dinamikom
uvoza robe i usluga u odnosu na njihov izvoz. Kako rast

izvoza nije znatnije zaostajao za rastom uvoza, vanjska
se neravnoteza u prosloj godini ipak nije bitno pogorsala

i [ — — —| te je pokrivenost ukupnoga nominalnog uvoza izvozom

u tom razdoblju iznosila oko 85,0%.

T N [
Gospodarski rast u 2006. godini ostvaren je u uvjetima
niske inflacije. Godi$nja stopa promjene implicitnog de-
2001, 2002. 2003, 2004, 2005, 2006, flatora BDP-a iznosila je 3,4%, $to je samo malo brzi po-
I Neto inozemna potraznja Finalna potronja rast opCe razine cijena u odnosu na 2005. godinu. BDP
Bruto investicie == BOP u tekucim cijenama bio je tako u promatranom razdoblju

1  Takoder, revizijom podataka o ukupnom izvozu i uvozu promijenjen je i predznak doprinosa neto inozemne potraznje, koja je,
prema godiSnjem obracunu, blago negativno pridonosila realnom rastu BDP-a u 2004. godini.

2  Statisticka diskrepancija proizlazi iz neuskladenosti mjerenja agregatne potraznje i proizvodnje, odnosno razlike koja nastaje pri
koristenju razlicitih metoda procjene bruto domaceg proizvoda.

3 Podaci Drzavnog zavoda za statistiku o BDP-u za 2005. i 2006. godinu privremeni su i zasnivaju se na procjeni tromjese¢nog
obracuna te nisu uskladeni s godi$njim obracunom BDP-a.

4 U razdoblju od 1998. do 2006. gospodarska je aktivnost prosje¢no rasla po stopi od 3,7%, dok je u razdoblju od 2000. do 2006.
stopa realnog rasta BDP-a iznosila prosje¢no 4,5%.



procijenjen na priblizno 251,0 mlrd. kuna $to je za 19,2 mlrd. kuna ili za 8,3% viSe nego u
2005. godini.

Osobna je potro$nja u 2006. godini rasla neznatno brze nego u godini prije, i to po stopi
od 3,5%. Ipak, velik volumen ove kategorije agregatne potraznje ¢ini je vaznim generatorom
ukupne gospodarske aktivnosti, pa je njezin doprinos formiranju BDP-a ostao nepromijenjen
u odnosu na 2005. godinu te se zadrzao na visokoj razini od 2,1 postotnog boda. Promatrano
po tromjesecjima osobna je potro$nja kontinuirano rasla, i to po stopama od 4,0% u prvom,
2,1% u drugom, 3,9% u treCem i 4,1% u posljednjem tromjesecju prosle godine. Pritom je
usporavanje njezina rasta na godi$njoj razini zabiljezeno tijekom drugog tromjesecéja 2006. u
potpunosti odraz uéinaka baznog razdoblja. Dinamika osobne potro$nje bila je u prosloj go-
dini u skladu s kretanjem glavnih izvora njezina financiranja. Povoljna kretanja na trZistu rada
pozitivno su utjecala na rast mase primarnih dohodaka. Prosje¢na realna neto placa porasla je
u promatranom razdoblju gotovo za 2,0%, dok je zaposlenost, prema DZS-ovim kona¢nim
podacima, rasla jo$ brze (3,3%). Podaci HZMO-a o broju osiguranika takoder upuéuju na
zamjetljivo ubrzavanje rasta zaposlenosti u 2006. godini, §to ¢e vjerojatno potvrditi i anketno
istrazivanje o radnoj snazi koje Ce biti objavljeno u svibnju 2007. godine. Takoder, ubrzavanje
rasta transfera drZave stanovniStvu®, zajedno s isplatama prve dvije rate povrata duga umirov-
ljenicima u iznosu od 2,4 mlrd. kuna, pozitivno je djelovalo na potro$nju kucanstava tijekom
prosle godine.® Tendencija rasta potroSac¢kog optimizma primijecena tijekom 2006. godine bila
je u skladu sa snaznom potraznjom za potrosac¢kim kreditima, koji su nominalno rasli po stopi
od 16,5% (prema prosje¢nom stanju kredita u promatranom razdoblju). Istodobno su stam-
beni krediti (odnosno financiranje investicija u stambeni fond) rasli dvostruko brze od ostalih
kredita kojima se financirala osobna potro$nja.

DrZavna potro$nja kontinuirano raste nakon fiskalne konsolidacije zapocete u 2004. godini.
Realna dinamika te manje vazne kategorije finalne potro$nje, nakon ostvarenoga skromnog
rasta od 0,8% u 2005., u prosloj je godini ubrzana za dodatna 1,3 postotna boda. To je najsnaz-
niji rast drzavne potro$nje ostvaren u Cetverogodi$njem razdoblju, a bio je potaknut uglavnom
izdacima za dobra i usluge krajem 2006. godine, §to se moZe povezati s koriStenjem sredstava
pretpristupnih fondova. Sli¢no kao i u prethodnoj godini, naknade za zaposlene u javnoj upra-
vi, ukljuéujuéi otpremnine, u 2006. godini slabije su poticale rast ukupne drzavne potro$nje.
Originalni podaci MF-a o rashodima konsolidirane opée drZave upucuju na to da se ubrzavanje
rasta implicitnog deflatora drzavne potro$nje u 2006. ponajviSe oslanjalo na fiskalna kretanja
ostvarena u prvoj polovini godine, a koja su u tom razdoblju bila podjednako poticana dina-
mikom rashoda za plaée kao i dinamikom rashoda za financiranje medufazne potros$nje. Tako
je u cijeloj 2006. ostvaren natprosje¢no visok rast implicitnog deflatora drzavne potro$nje od
4,3%, koji je podrzavao rast implicitnog deflatora BDP-a koji je bio veci od postotne promjene
potrosackih cijena.

Investicije u fiksni kapital bile su u 2006. godini glavni generator gospodarskog rasta. U pro-
matranom razdoblju te su investicije rasle po stopi od 10,9% pridonijevsi formiranju ukupnog
BDP-a 3,2 postotna boda. To je bila najsnaZnija dinamika investicija od 2003. godine kad su
rasle iznimno brzo, po stopi gotovo od 25,0%, i to zbog kulminacije investicijskog ciklusa u
cestogradnji. Tijekom 2004. i 2005. godine investicijska se aktivnost odvijala mnogo umjereni-
jim tempom, a u 2006. godini doslo je do preokretanja toga trenda, isklju¢ivo zbog izrazitoga
ubrzavanja rasta kapitalnih ulaganja u privatnom sektoru. Navedena kretanja mogu se povezati
i s ekspanzijom radova na zgradama u tom razdoblju. Uskladena kretanja investicija u fiksni
kapital i bruto dodane vrijednosti gradevinarstva potvrduju veliku vaznost investicija u grade-
vinske objekte, na koje otpada najveéi dio ukupnih investicija u dugotrajnu imovinu.

Proslogodi$nje ja¢anje domace potraznje, posebice investicijske potro$nje, potaknulo je i mno-
go brZi rast robnog uvoza u odnosu na 2005. godinu. Ubrzavanje rasta uvoza industrijskih

5 Polugodi$nja uskladivanja mirovina, koja se prema novom Zakonu o izmjenama i dopunama Zakona o mirovinskom osiguranju
(NN, br. 92/2005.) provode na osnovi prosje¢ne polugodiSnje stope promjene indeksa potrosackih cijena i prosje¢ne realne bruto
place, bila su u 2006. nesto veca nego u 2005. godini.

6  Vise informacija o izvorima i uporabi dohotka stanovnistva u 2006. godini pruzit ¢e rezultati DZS-ove ankete o potrosnji kucan-
stava koja ¢e biti objavljena u srpnju 2007. godine (potpuni podaci, predvida se, bit ¢e objavljeni u sije¢nju 2008.).
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Slika 1.11. Bruto dodana vrijednost po djelatnostima u 2006.
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proizvoda bilo je, prema nominalnim podacima DZS-a o robnoj razmjeni, ponajvise generirano
znatnim porastom potraznje za kapitalnim i intermedijarnim proizvodima, koji ¢ine gotovo
dvije treéine robnog uvoza. Oporavak dinamike robnog izvoza, koja je nadmasila rast robnog
uvoza, pridonio je ublazavanju neravnoteZze u robnoj razmjeni tijekom toga razdoblja. Medu-
tim, dok su na strani izvoza i razmjena robe i razmjena usluga bile podjednako znacajne, na
strani uvoza dominantna je bila upravo kategorija uvoz robe. Takva struktura razmjene razlog
je nesto sporijega nominalnog rasta ukupnog izvoza u odnosu na uvoz tijekom prosle godine,
iako je tada ostvaren i brzi rast izvoza samih usluga u odnosu na njihov uvoz.

Sli¢na kretanja u medunarodnoj razmjeni u 2006. godini mogu se primijetiti i kad se izvoz
odnosno uvoz robe i usluga izraze u stalnim cijenama. Prema tromjeseénom obra¢unu BDP-a
realni rast izvoza robe i usluga u 2006. bio je za 6,9% veéi nego u 2005. godini kad je njegov
rast iznosio 4,6%. Time se doprinos inozemne komponente agregatne potraznje formiranju
ukupnoga BDP-a povecao za viSe od jednoga postotnog boda. Potaknut spomenutim kreta-
njima na domacem trziStu realni je rast uvoza robe i usluga u 2006. godini (7,3%) bio brZi od
rasta izvoza, te je rezultirao negativnim doprinosom neto inozemne potraznje ukupnom BDP-u
od 1,1 postotnog boda.

Tijekom 2006. godine usporavanje realnog rasta moglo se uociti jedino kod kategorije promje-
na zaliha, koja je, za razliku od ostvarenja u prethodnoj godini, najmanje pridonosila realnom
rastu BDP-a. Stvarno kretanje te kategorije teSko je precizno procijeniti s obzirom na to da
ona sadrzava statisticku diskrepanciju. Ipak, ostali raspoloZivi pokazatelji kretanja zaliha u
gospodarstvu (zalihe gotovih proizvoda u industriji te zalihe trgovacke robe u veleprodaji i
maloprodaji)” donekle potvrduju tendencije zabiljeZene u obratunu BDP-a. Pritom ostvareni
rast promjene zaliha donekle odrazava i porast poslovnog optimizma te potrebe tekuce proi-
zvodnje i investicija u tijeku, pa je stoga moguce da znatno sporiji rast promjene zaliha u tom
razdoblju ipak upucuje na relativnu uravnotezenost dinamike ukupne potraznje i ponude.

1.2.2. Proizvodnja

Procjena tromjese¢nog obrac¢una bruto domadeg proizvoda prema proizvodnoj metodi poka-
zuje da je bruto dodana vrijednost u 2006. godini bila realno za 4,8% veca nego godinu prije
kad je njezin rast bio nesto sporiji (4,1%). Ostvarenom rastu BDV-a u 2006. godini najve-
¢i doprinos dale su usluzne djelatnosti (2,6 postotnih
bodova), a potom proizvodne djelatnosti (2,2 postotna
boda), pri ¢emu su se pojedinacno istaknuli doprinosi
a8 industrije, financijskog posredovanja, prijevoza i veza te
78% gradevinarstva. Promatraju li se promjene u agregatnoj
proizvodnji, sli¢na struktura izvora gospodarskog rasta
moze se uoCiti i u 2005. godini, iako je u odnosu na
gg%f 2005. godinu u prosloj godini kod proizvodnih djelatno-
sti ostvaren intenzivniji rast dodane vrijednosti (posebice

kod gradevinarstva) nego kod usluznih djelatnosti.
1% Prema originalnim podacima MF-a i DZS-ovom obra-
¢unu BDP-a u tekuéim cijenama vidljivo je da su tijekom

. o 2006. pozitivna kretanja u realnom sektoru gospodarstva
| — Prijevoz, skladiStenje i veze

C, D, E— Rudarstvo i vadenje, preradivaka industrja, ', K— Financijsko posredovanie, poslovanje bila praena snaznijim rastom neto indirektnih poreza u

opskrba elektricnom energijom, plinom i vodom
F — Gradevinarstvo

nekretninama, iznajmljivanje i poslovne usluge

LM, N, 0, P — Javna uprava i obrana, socialno odnosu na prethodnu godinu. Takva fiskalna kretanja

G —Trgovina na veliko i na malo; popravak motornih i je, obrazovanje, zdravstvena zastita i mogu se objasniti oéekivanim djelovanjem poreznog
vozila i motocikala te predmeta za osobnu uporabu i socijalna skrb, ostale drustvene, socijalne i osobne . . . .
kuéanstvo usluzne dielatnostii privatna kucanstva mehanizma u razdoblju ubrzane gospodarske aktivnosti.

H — Hoteli i restorani

* Umanjeno za indirektno mjerene usluge financijskog posredovanja

lzvor: DZS
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Iz obra¢una BDP-a u stalnim cijenama za 2006. godinu
proizlazi da dinamika poreza na proizvode umanjenih za

7 Navedeni proizvodi obuhvacaju vise od polovine ukupnih zaliha u gospodarstvu, dok se preostali dio zaliha ve¢inom odnosi na
zalihe sirovina i materijala.



subvencije® nije jako zaostajala za dinamikom ukupne dodane vrijednosti, pa je rast BDP-a u
prosloj godini bio podjednako snaZan kao i rast BDV-a.? Prema istom su izvoru neto indirektni
porezi realno ipak nesto sporije rasli nego u 2005. godini, na $to su mogli utjecati privremeni
podaci o BDP-u za posljednje dvije godine te kretanje odgovarajuéih deflatora.

Industrija

Na razini cijele 2006. godine BDV industrije bio je realno za 4,7% veéi nego 2005. godine kad
je, kao i prethodnih godina, rastao ipak nesto brZe (po stopama veéim od 5,0%). Usporavanje
rasta BDV-a te gospodarske djelatnosti moze se djelomi¢no objasniti baznim u¢inkom zbog
iznimno visoke razine proizvodnje zabiljeZene u drugom tromjesecju 2005. godine. Taj podatak
vjerojatno odrazava i utjecaj pogreske u statistiCkom mjerenju (tzv. outlier), a koji je donekle
mogao biti pojacan razlikom u broju radnih dana (u prosloj godini bio je jedan radni dan ma-
nje nego u 2005.). Ostvarena kretanja u 2006. godini bila su uskladena s kretanjem fizickog
obujma industrijske proizvodnje koji se u odnosu na godinu prije poveéao za 4,5%. Njegove su
fluktuacije tijekom godine uglavnom pratile dinamiku dodane vrijednosti.

Cini se da je oporavak dinamike domadce i inozemne
potraznje u 2006. bio dovoljno snazan da se odrazi i

Slika 1.12. Fizicki obujam industrijske proizvodnje
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4,5%. Najsnazniji rast proizvodnje bio je ostvaren u po-

drudju rudarstva i vadenja (10,3%) $to se moZe povezati

s poveéanim obujmom gradevinskih radova. Kretanja u podrudju opskrba energentima imala
su stagnantna obiljezja.

Gradevinarstvo

Cini se da je usporavanjem rasta BDV-a djelatnosti gradevinarstva tijekom 2005. godine zavr-
Sen puni akceleracijski ciklus gradevinske aktivnosti, potican u svojoj ekspanzivnoj fazi ponaj-
viSe drzavnim ulaganjima u cestovnu infrastrukturu, te da je u prosloj godini zapocelo ponovno
ubrzavanje rasta gradevinskih radova. Tako je na razini cijele 2006. godine BDV te djelatnosti
bio za 8,2% veéi u odnosu na godinu prije, $to znadi da je rast ubrzan za cijelih 6,0 postotnih
bodova.

Zanimljivo je da su u tom razdoblju u snaznom porastu istodobno bili radovi na zgradama
kao i radovi u cestogradnji, posebice u drugom dijelu godine. Proslu je godinu obiljeZilo i di-

8 Podaci MF-a o rashodima opce drzave za 2006. godinu pokazuju da su u tom razdoblju subvencije poduze¢ima u privatnom
sektoru snazno porasle, dok su se subvencije poduze¢ima u javnom sektoru smanjile u odnosu na 2005. godinu.

9 Prihodi od prodaje proizvoda i usluga, nakon iskljucivanja prihoda od poreza na proizvode i pribrajanja vrijednosti primljenih
subvencija, iskazani su u tzv. bazi¢nim cijenama. Obracun BDP-a prema proizvodnoj metodi provodi se zbrajanjem bruto dodanih
vrijednosti svih gospodarskih djelatnosti uvecanih za poreze na proizvode i umanjenih za subvencije. DZS ne ukljucuje kategoriju
poreza na proizvode umanjenih za subvencije u obracun BDP-a u stalnim cijenama, pa se ta vrijednost moze dobiti kao rezidual
BDP-a i BDV-a izrazenih u stalnim cijenama iz 1997. godine.

10 DZS od 2006. godine primjenjuje nove definicije za agregate GIG-a radi uskladivanja sa statistickim standardima EU (GIG
2001.). Revidirane povijesne serije indeksa fizickog obujma industrijske proizvodnje za pojedine agregate GIG-a dostupne su od
sijecnja 1997. godine.
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Slika 1.13 Bruto dodana vrijednost u odabranim djelatnostima
gospodarstva
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namiziranje stambenih kredita, koji su u tom razdoblju
nominalno premasili rast od 30,0%. Posljednji je put ta-
ko snazna potraznja za stambenim kreditima ostvarena u
2003. godini kad je stopa promjene BDV-a promatrane
djelatnosti iznosila viSe od 20,0%. Pozitivnim kretanjima
u gradevinarstvu tijekom prosle godine nedvojbeno su
pogodovale i povoljne vremenske prilike.

Usprkos razdobljima vrlo snaznoga rasta BDV-a djelat-
nosti gradevinarstva u proteklom je srednjoronom raz-
doblju taj rast prosje¢no ipak zaostajao za rastom doda-
ne vrijednosti veéine usluznih djelatnosti.

Trgovina

BDV djelatnosti trgovine tijekom 2006. godine rastao je
po stopi od 3,4%, priblizno jednakim intenzitetom kao

i osobna potro$nja. Takav rast te vazne usluzne djelatnosti pridonio je formiranju ukupnog

BDV-a s 0,5 postotnih bodova. Blagi oporavak realne dinamike osobne potrosnje, praéen ja-

¢anjem inozemne potraznje za potroSackim dobrima, nije uspio potaknuti ubrzavanje rasta
dodane vrijednosti te djelatnosti.

Promatrano prema tromjesecjima osobna je potro$nja rasla po godiSnjim stopama od 4,0%

u prvom, 2,1% u drugom, 3,9% u treem te 4,1% u posljednjem tromjeseéju 2006. godine.

Usporavanje njezina rasta na godi$njoj razini tijekom drugog tromjesecja posljedica je ucinka

baznog razdoblja s obzirom na to da je rast osobne potro$nje ostvaren u istom razdoblju 2005.

godine bio visok (4,4%). Sezonski prilagodeni podaci upucuju na kontinuirani rast razine te
kategorije agregatne potraznje tijekom 2006. godine.

Ugostiteljstvo

Prema tromjese¢noj procjeni BDP-a rast BDV-a djelatnosti hotela i restorana u 2006. godini
bio je blago ubrzan u odnosu na godinu prije te je iznosio 5,2%. Stoga je i doprinos te djelat-

nosti rastu ukupnog BDV-a u 2006. ostao nepromijenjen u odnosu na 2005. godinu kad je

iznosio 0,2 postotna boda.

Takva ostvarenja djelomice su odraz kretanja u turizmu, ¢iji direktni i indirektni u¢inci, prisutni

u drugim djelatnostima, nadmasuju spomenuti skroman utjecaj ugostiteljstva na formiranje

BDP-a u cjelini. Ostvarena kretanja smjerom su pratila promjene u prihodima od turizma ko-
je biljeZi platna bilanca za 2006. godinu. Medutim, dinamika fizi¢kih pokazatelja turisti¢kih
ostvarenja, kao $to su nocenja i dolasci turista, bila je umjerenija nego godinu prije. Rast do-

lazaka turista u 2006. godini iznosio je 3,1%, dok je rast noéenja turista u istom razdoblju

Slika 1.14. Nocenja turista
originalni podaci

umil
©
—

/J

sijecanj
veljaca
ozujak
travanj
svibanj
lipanj
srpanj
kolovoz
rujan
listopad
studeni

s 2000. 2002. s 2004, w—2006.

28

[

prosinac

iznosio 3,9%.

Tijekom 2006. godine zabiljeZen je mnogo brZi rast in-
dividualnih dolazaka i noéenja turista (uglavnom stranih
gostiju) u odnosu na ostvarenja u 2005. godini, dok je
prosje¢an broj nocenja po dolasku ostao jednak onome
u godini prije (5,1). Vrijedi naglasiti da je tijekom prosle
godine nastavljena tendencija produljenja turistike se-
zone, $to moze odraZzavati promjene u preferencijama
domadih i stranih gostiju, no moZe upudivati i na pro-
mjene kvalitete na strani ponude.

U cijeloj 2006. godini najvise nocenja ostvarili su, kao i
prethodnih godina, strani turisti iz Njemacke (23,4%),
zatim Italije (11,6%) i Slovenije (11,2%) te iz Austrije



(8,7%) i Ceske (8,3%). Istodobno je nastavio rasti udio noéenja gostiju iz drugih zemalja u
strukturi ukupno ostvarenih noéenja (ta je tendencija bila posebno izraZzena u 2005. godini).
Medutim, za razliku od kretanja primijecenih u 2005., tijekom prosle godine zaustavljen je
trend smanjivanja broja nocenja turista iz Austrije i Slovenije. Sto se ti¢e gostiju iz isto¢no-
europskih i izvaneuropskih zemalja, u 2006. godini ostvaren je uglavnom snazan rast broja
njihovih dolazaka i noéenja.

Prijevoz i veze

Kod djelatnosti prijevoza, skladiStenja i veza u 2006. godini zabiljeZeno je znatno ubrzavanje
rasta BDV-a. Dodana vrijednost te brzorastuée gospodarske djelatnosti bila je u prosloj godini
za 8,5% veca nego u 2005. godini kad je rast BDV-a bio manji za 2 postotna boda. Doprinos
prijevoza, skladistenja i veza realnom rastu ukupnog BDV-a iznosio je u 2006. godini 0,8 po-
stotnih bodova te je tako zaostajao samo za iznimno visokim doprinosima koje su dali industrija
i financijsko posredovanje.

Prema fizi¢kim podacima DZS-a o transportu i komunikacijama 2006. godina druga je zaredom
godina u kojoj se moZe primijetiti ubrzavanje rasta broja prevezenih putnika i prijevoza robe, a
pozitivna kretanja u ovoj gospodarskoj djelatnosti tijekom te godine potvrduju i standardizirani
pokazatelji (ostvareni putnicki i tonski kilometri). U podruéju postanskih i telekomunikacijskih
usluga posljednjih se godina biljezi vrlo dinami¢an rast aktivnosti, ponajvise kad je rije¢ o mo-
bilnim telekomunikacijama. Tako je broj utro$enih minuta u pokretnoj telefonskoj mreZi prosle
godine bio za 46,3% vedi nego godinu dana prije, dok se broj utro$enih minuta u nepokretnoj
mreZzi smanjio gotovo za 14,0%. Takva su kretanja posljedica i supstitucije telekomunikacijskog
prometa u fiksnoj prometom u mobilnim mrezama, podrzan stalnim ja¢anjem konkurencije na
trZiStu mobilnih telekomunikacija.

Gospodarska aktivnost u prvom tromjesecju 2007. godine

Recentni gospodarski pokazatelji dostupni na mjese¢noj razini upuéuju na nastavak pozitivnih
kretanja u realnom sektoru gospodarstva u 2007. godini.

Prema sezonski i kalendarski prilagodenim podacima u prvom tromjesecju ove godine ostva-
ren je snazan godi$nji rast fizickog obujma industrijske proizvodnje, i to po stopi od 8,0%, pri
¢emu je najsnazniji rast zabiljeZen u oZujku (11,0%). Ostvarena kretanja poticalo je ponajprije
jacanje domacde potraznje za investicijskim i potroSackim dobrima, koje se odrazilo i na rast
uvoza kao i na proizvodnju tih proizvoda. Slabljenje inozemne potraznje za proizvodima do-
macde industrije rezultiralo je stvaranjem viskova, ponajvise potrosackih dobara i energenata, pa
je tendencija kumuliranja zaliha gotovih proizvoda u industriji, zamjetljiva od druge polovine
2006. godine, nastavljena i u prva tri mjeseca 2007. godine.

Promatrano prema NKD-u snazna dinamika industrijske proizvodnje odredena je uglavnom
pozitivnim kretanjima u preradivackoj industriji. Iskljuce i se sezonski ¢imbenici, proizvodnju
veéi od 10,0% na godi$njoj razini. Taj je rast u promatranom razdoblju bio vrlo disperziran, a
negativna su kretanja zabiljeZena samo u kemijskoj industriji, vjerojatno zbog zadovoljavanja
potraZnje za tim proizvodima postojeéim zalihama. Kod opskrbe energentima nastavljeno je
smanjenje obujma proizvodnje, vidljivo tijekom cijele prosle godine. Neocekivano topla zima
djelomi¢no obja$njava negativne tendencije zabiljeZene u tom segmentu industrije, no uskoro
se moze ocekivati ozivljavanje njezine proizvodnje. S druge strane, najsnazniji rast tijekom
promatranog razdoblja zabiljeZen je u podrudju rudarstva i vadenja, u kojem je proizvodnja bila
za 13,3% veca nego u istom razdoblju lani. Tako se i u 2007. nastavlja tendencija kontinuiranog
rasta proizvodnje u tom podrucju industrije, prisutna od sredine 2005. godine §to je u skladu s
ostvarenim jaCanjem investicijske aktivnosti na poc¢etku godine i nastavkom pozitivnih trendova
u gradevinarstvu.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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Mjerena odradenim satima na gradili§tima, gradevinska je aktivnost u prva dva mjeseca 2007.
godine snazno rasla. Ubrzani rast ostvaren je i kod radova na zgradama i kod radova na ostalim
gradevinama, a godi$nje stope njihova rasta bile su vrlo visoke (12,3% odnosno 8,6%). Pozitiv-
na kretanja u gradevinarstvu mogu se oCekivati i u sljedeéem razdoblju, posebice u stanograd-
nji, na $to upucuju izrazit porast vrijednosti neto narudzbi za takvu vrstu radova krajem 2006.
kao i snaZan rast stambenih kredita na kraju pro$le i na poCetku ove godine.

Tijekom prva dva mjeseca 2007. realni promet u trgovini na malo prosje¢no je rastao po stopi
od 6,3% na godi$njoj razini. Tako je poCetkom 2007. godine nastavljena tendencija ubrzavanja
rasta maloprodaje, zamjetljiva od sredine 2006. godine, $to potvrduju i podaci o porastu pri-
hoda od PDV-a kao i pozitivna kretanja raspolozivog dohotka kucanstava na poéetku godine.
Moguce je da to ubrzavanje rasta maloprodaje u odnosu na posljednje tromjesecje 2006. djelo-
mice posljedica uéinka promjene uzorka u statistickom pradenju prometa u trgovini na malo."!
Ako se iskljuci trgovina motornim vozilima i motociklima, tijekom promatranog razdoblja rast
prometa u maloprodaji na godi$njoj je razini bio nesto sporiji te je iznosio 5,4%.

Pocetak 2007. godine bio je, prema dostupnim fizi¢kim pokazateljima, obiljeZen vrlo dobrim
ostvarenjima u turizmu. Dinamika rasta nocenja turista tijekom prvog tromjesecja 2007. tek je
blago zaostajala za dinamikom s kraja 2006., dok su se dolasci turista dodatno ubrzali. Tako
su u promatranom razdoblju domaci i strani turisti ostvarili 7,2% vise no¢enja odnosno 14,4%
viSe dolazaka nego u istom razdoblju 2006. godine. Zanimljivo je primijetiti da su dolasci i
nocenja stranih gostiju tijekom toga razdoblja bili u snaZznom porastu neovisno o tipu dolaska
(individualnom ili organiziranom), dok se isto moZe tvrditi samo za one domace goste &iji je
dolazak bio individualan. Promatra li se struktura gostiju prema zemlji njihova prebivalista, naj-
vi$e nocenja ostvarili su gosti iz Austrije, Italije, Njemacke, Slovenije te Bosne i Hercegovine.

1.2.3. Trziste rada

Prema originalnim podacima i podacima iz kojih su iskljuéeni sezonski uéinci broj se registri-
ranih nezaposlenih osoba u 2006. godini smanjio. Na kraju prosle godine u evidenciji HZZ-a
bile su registrirane 293.153 nezaposlene osobe ili za 14.698 (4,8%) osoba manje nego na kraju
2005. godine. Prosjecna stopa registrirane nezaposlenosti u 2006. godini iznosila je 16,6% i
bila je za 1,3 postotna boda manja od prosje¢ne stope za 2005. godinu.

Prema podacima DZS-a u 2006. godini bilo je prosje¢no zaposleno 1.467.876 osoba $to je za
47.302 osobe ili 3,3% viSe nego u 2005. godini. To je najsnazniji rast ukupne zaposlenosti jo$
od 1998. godine. U prosloj je godini ostvaren rast realnih bruto i neto placa te je godi$nja stopa
rasta prosjecne realne neto place ispladene u 2006. iznosila 1,7%, dok je prosje¢na realna bruto
placa rasla po godisnjoj stopi od 2,7%.

Zaposlenost i nezaposlenost

Sezonski prilagodeni podaci upuéuju na smanjenje registrirane nezaposlenosti u 2006. godini
prosje¢no za 17,2 tisuée ili 5,6% u odnosu na godinu prije. Smanjenju registrirane nezaposle-
nosti u prosloj godini najvise je pridonijelo intenzivno smanjenje broja nezaposlenih tijekom
drugoga i treeg tromjeseCja. U skladu s kretanjem broja nezaposlenih prosje¢na stopa regi-
strirane nezaposlenosti u 2006. godini iznosila je, kako je navedeno, 16,6%. U odnosu na kraj
prethodne godine stopa registrirane nezaposlenosti bila je na kraju 2006. manja za 1,1 postotni
bod te je iznosila 16,7%.

11 U sijecnju 2007. promijenjena je metodologija statistiCkog pracenja i izracuna indeksa realnog prometa u trgovini na malo. Pro-
mijenjen je okvir za uzorak i njegova stratifikacija, ali i nacin deflacioniranja nominalnog prometa u trgovini na malo, zbog cega
je revidirana i povijesna serija od 2000. godine. Treba istaknuti da korekcije u povijesnoj seriji nastale zbog te revizije nisu jako
utjecale na njezinu godisnju dinamiku.
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S druge strane, nakon smanjenja priljeva u evidenciju HZZ-a tijekom 2005. godine (5,4% na
godi$njoj razini), u 2006. godini prosje¢no su se na mjesec u evidenciju prijavile 19,4 tisuce
osoba $to je za 92 osobe ili 0,5% viSe nego u 2005. godini. Od ukupnog broja novoprijavljenih
njih 74,6% imalo je prethodno radno iskustvo, a najvise ih je evidentirano iz djelatnosti hotela i
restorana, trgovine na veliko i na malo te iz podrucja preradivacke industrije. Iako je u drugom
tromjeseCju prosle godine ostvaren najmanji zabiljeZeni priljev u evidenciju jo§ od 2003. godine,
porast priljeva koji je uslijedio tijekom druge polovine 2006. godine bio je intenzivniji te je prido-
nio povecanju broja novoprijavljenih osoba u evidenciju u 2006. u odnosu na 2005. godinu.

Tablica 1.1. Priljevi u evidenciju nezaposlenih HZZ-a i odljevi iz evidencije
stopa promjene u usporedbi s istim razdobljem prethodne godine, u postocima

1.~ VI. 2006. | VII. - XIl. 2006. 2006. Udio u ukupnom toku
1.—VI. 2005. | VII.XII. 2005. 2005. m VIL. — XII. 2006. m

Novoprijavljeni

1. Prema vrsti ulaska u nezaposlenost: -9,2 8,9 0,5 100,0 100,0 100,0
—izravno iz radnog odnosa -6,1 7,0 1,0 59,9 58,7 59,2

— iz individualne poljoprivrede ili nekoga drugog oblika rada -1,5 55 -0,9 0,9 0,8 0,8

— izravno iz redovitog Skolovanja -8,8 15,3 10,1 46 15,4 10,9

— iz neaktivnosti -143 9.8 -3,7 34,6 25,1 29,1

2. Prema prethodnom radnom iskustvu: -9,2 8,9 0,5 100,0 100,0 100,0
— prvi put traZe zaposlenje 154 12,5 0,6 21,7 28,0 25,4

— bili zaposleni -13 75 0,4 783 72,0 74,6
Odljevi iz evidencije 2,1 23 2,5 100,0 100,0 100,0
— zaposleni iz evidencije 39 89 6,1 63,3 56,9 60,3

— brisani iz evidencije iz drugih razloga osim zaposljavanja 0,7 -54 -2,5 36,7 431 39,7

lzvor: HZZ

U skladu s podacima o broju zaposlenih iz evidencije HZZ-a podaci DZS-a o broju zaposlenih
i podaci o broju osiguranika HZMO-a upucuju na snaZan rast ukupne zaposlenosti u 2006.
godini. Broj osiguranika HZMO-a, koji je dobar kratkoroéni pokazatelj zaposlenosti, rastao
je u 2006. godini po stopi od 2,8%, §to je bilo za 1 postotni bod vise od stope rasta ostvarene
u prethodnoj godini. Prema konacnim podacima DZS-a u prosloj je godini bilo prosje¢no
1.467,9 tisuéa zaposlenih osoba, $to je za 47,3 tisue osoba ili 3,3% vise nego u 2005. godini.
To je najsnazniji rast ukupne zaposlenosti jo§ od 1998. godine. Pove¢anju ukupne zaposlenosti
tijekom 2006. godine pridonijela je zaposlenost u pravnim osobama, kod koje se godi$nja stopa
rasta povecala s 0,9% u 2005. na 4,2% u 2006. godini, dok je usporavanje rasta zabiljezeno kod
obrta i slobodnih profesija (s 2,5% u 2005. na 1,7% 2006. godini). Pad broja individualnih po-
ljoprivrednika u 2006. godini (8,5%) bio je sporiji nego u 2005. (9,9%), pa je i ta komponenta
ukupne zaposlenosti pridonijela ubrzavanju njezina rasta. Promatrajuéi razdiobu ukupne zapo-
slenosti po djelatnostima NKD-a, jedino podrudje kod kojega je ostvarena negativna godi$nja
stopa promjene zaposlenosti u 2006. godini bila je opskrba elektricnom energijom, plinom i
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1.16. Ukupno zaposleni prema administrativnim izvorima
i HZMO-u
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vodom. Unato¢ tome u industriji je ostvaren pozitivan
godi$nji rast zaposlenosti od 1,7%, kao i u javnoj upravi
(ukljuCujuci obrazovanje te zdravstvenu zastitu i socijal-
nu skrb). Djelatnosti kod kojih je ostvaren najvedi rast
zaposlenosti su poslovanje nekretninama, iznajmljivanje
i poslovne usluge (9,1 tisuca ili 10,1%), gradevinarstvo
(10,1 tisuca ili 8,4%) te hoteli i restorani (5,3 tisuce ili
6,5%).

Promatraju li se pokazatelji zaposlenosti i nezaposlenosti
prema posljednjim dostupnim podacima Ankete o radnoj
snazi za prvo polugodiste 2006. godine, broj nezaposle-
nih smanjio se na 206 tisuca, a to je najmanji broj neza-
poslenih od 1996. godine kad se anketa pocela provoditi.
Unato¢ smanjenju nezaposlenosti smanjen je i broj za-
poslenih osoba, $to se odrazilo i na smanjenje aktivnog
stanovnistva. Tijekom prvog polugodisSta broj zaposlenih

osoba iznosio je 1548 tisuca ili za 18 tisu¢a osoba (1,1%) manje u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine. Smanjenju zaposlenosti u prvom polugodistu 2006. najvise je pridonijelo

1.17. Administrativna i anketna nezaposlenost
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smanjenje zaposlenosti u poljoprivredi i malo manje u
javnoj upravi, a anketna stopa zaposlenosti takoder je
pala na 42,6% (s 43,3% u 2005. godini). Kod anketne
stope nezaposlenosti nastavljen je trend smanjivanja za-
pocet jos 2001. godine, te je u prvom polugodistu 2006.
godine ta stopa iznosila 11,8% $to je za 0,9 postotnih
bodova manje nego u prethodnoj godini. Anketni po-
kazatelji za drugo polugodiste 2006. godine nisu jos$
raspolozivi, a objavljivanje tih podataka ocekuje se u
svibnju 2007. godine. Realno je pretpostaviti da e an-
ketni pokazatelji zaposlenosti i nezaposlenosti za drugo
polugodiste 2006. godine potvrditi trendove smanjenja
nezaposlenosti, poveéanja zaposlenosti kao i smanjenja
anketne stope nezaposlenosti na koje upuéuju admini-
strativni pokazatelji HZZ-a i DZS-a.

Godisnja stopa rasta prosjecne realne bruto place isplacene u 2006. godini iznosila je 2,7% $to
je rast viSe nego dvostruko brzi od onoga ostvarenog u 2005. godini. Prosje¢na realna neto
placa, zbog djelovanja porezne progresije, rasla je po nizoj godi$njoj stopi od 1,7% §to je jed-
nako ostvarenom godi$njem rastu u 2005. godini. Dinamika prosjecne realne bruto odnosno
neto place isplacene u 2006. bila je odredena dinamikom prosje¢ne nominalne bruto odnosno

1.18. Prosjecne realne place
godiSnje stope promjene
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lzvor: DZS
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2006.

neto place, a manjim dijelom i godiSnjim rastom indeksa
potrosackih cijena zabiljeZenim u istom razdoblju.

Najznacajniji pozitivan doprinos rastu prosjene realne
bruto place u 2006. godini dala je preradivacka industri-
ja (0,9%) zbog velidine svoga udjela. Vise godisnje stope
rasta zabiljeZene su u poljoprivredi (7,7%), poslovanju
nekretninama, iznajmljivanju i poslovnim uslugama,
rudarstvu i vadenju (5,0%) te preradivackoj industriji
(4,1%). Place u javnoj upravi i industriji slijedile su op-
¢e tendencije realnih placa, pa se rast prosjeCne realne
bruto place u javnoj upravi (ukljucujuéi obrazovanje te
zdravstvenu zastitu i socijalnu skrb) ubrzao s 0,03% u
2005. na 1,5% u 2006. godini. Rast se realnih bruto pla-
¢a u industriji ubrzao na godi$njoj razini s 2,0% u 2005.



na 3,8% u 2006. godini. Rast proizvodnosti rada u in-  1.19. Bruto placa i BDV po zaposlenom

dustriji, mjeren dinamikom BDV-a industrije, u stalnim  gdiSnje stope promjene

cijenama, po zaposlenom, usporen je sa 6,1% u 2005. 8
na 3,0% u 2006. godini, promatrano na godi$njoj razini. 6 -
Takva godi$nja stopa rasta proizvodnosti rada u indu- P /\
striji uglavnom odraZava snaZan porast zaposlenosti do )
kojeg je doslo u 2006. godini. Dinamika realnih plaai % .
proizvodnosti rada upuéuje na to da cjenovni pritisci koji 0
su dolazili s trziSta rada u 2006. godini nisu bili izraziti. ) E—
4 I

NAR4 - Vel —6

Trziste rada u prvom tromjeseCJu 2001, 2002 2003, 2004. 2005. 2006,

2007. godine T e bt v
Razina registrirane nezaposlenosti smanjila se u velja¢i, a  'or:lzatun na temeljy podataka DZ5-2

potom i u ozujku 2007. godine. Tako su na kraju ozujka

bile registrirane 291.642 nezaposlene osobe. Sezonski

korigirani podaci o registriranoj nezaposlenosti takoder upuéuju na smanjenje nezaposlenosti:
na kraju ozujka bila je za 18.931 (6,4%) nezaposlena osoba manje nego na kraju oZujka 2006.
godine. Do smanjenja razine registrirane nezaposlenosti doslo je zato §to se smanjio broj no-
voprijavljenih osoba u evidenciju HZZ-a, ali i zato $to se znatno povecao broj zaposlenih osoba
iz te evidencije. Stopa registrirane nezaposlenosti u oZujku je iznosila 16,6% i bila je za 1,1
postotni bod manja nego u istom mjesecu 2006. godine.

S druge strane zaposlenost je u sije¢nju 2007. godine, prema kona¢nim podacima DZS-a,
rasla po godi$njoj stopi od 3,6%. Lom u seriji ukupne zaposlenosti, nastao zbog privremeno-
sti podataka DZS-a pocevsi s veljaom ove godine, oteZava tumacenje dinamike zaposlenosti
na pocetku 2007. godine. Podaci o broju osiguranika HZMO-a upucuju na nastavak rasta
zaposlenosti.

Na ostvareni godi$nji rast prosje¢ne realne bruto i prosjecne realne neto place isplacene u oZuj-
ku utjecalo je usporavanje rasta nominalnih bruto i neto placa te rast potroSackih cijena, koje su
se u tom razdoblju blago povecale. Prosjena realna bruto placa ispladena u oZujku rasla je po
godisnjoj stopi od 4,7%, dok je prosje¢na realna neto placa, zbog djelovanja porezne progresije,
rasla po niZoj godi$njoj stopi od 3,7%.

1.2.4. Cijene i tecaj

Cijene

wessn BDV po zaposlenom u industriji

Svi osnovni pokazatelji kretanja cijena u Hrvatskoj potvr-  1.20. Indeks potrosackih cijena, temeljna inflacija i indeks

duju usporavanje njihova rasta u 2006. godini. Prosje¢-

na godi$nja stopa promjene indeksa potroSackih cijena prosjecne godisnje stope promjene

cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima

smanjila se za 0,1 postotni bod, i to s 3,3% zabiljeZenih
u 2005. na 3,2% u 2006. godini. Temeljna inflacija, u &iji

se izraun ne ukljucuju poljoprivredni proizvodi i proi-

zvodi Cije se cijene reguliraju administrativno, ostala je
nizom od ukupne inflacije potrosackih cijena, a njezina %

prosje¢na godisnja stopa promjene smanjila se s 3,1% u
2005. na 2,5% u 2006. godini. Smanjene su i cijene pri

proizvodac¢ima, pa se prosjecna godi$nja stopa promjene

indeksa cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima

smanjila s 3,0% zabiljezenih u 2005. na 2,9% u 2006.
godini.

2001. 2002. 2003.

I Indeks potroSackih cijena Temeljna inflacija

lzvor: DZS
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1.21. Indeks potrosackih cijena i temeljna inflacija

godiSnje stope promjene

Godisnja stopa promjene indeksa potrosackih cijena na kraju razdoblja smanjila se za 1,6
postotnih bodova, s 3,6% u prosincu 2005. na 2,0% u prosincu 2006. godine. Na usporavanje
inflacije potroSackih cijena u 2006. godini uvelike je utjecalo smanjenje godi$nje stope promje-
ne administrativno reguliranih cijena (ponajprije cijena naftnih derivata na domacéem trZistu)
i usporavanje godi$nje stope promjene cijena prehrane (mesa i poljoprivrednih proizvoda).
Godisnja stopa inflacije zabiljeZena na kraju 2006. moze se ocijeniti relativno niskom; visa je
samo za 0,1 postotni bod od 1,9%-tne inflacije u eurozoni u prosincu 2006. Ostvarivanju niske
i stabilne inflacije u domaéem gospodarstvu pridonosi nekoliko glavnih ¢initelja: relativno sta-
bilan tecaj kune prema euru'? (koji stabilizira domaca inflacijska oCekivanja te utjeCe na stabil-
nost uvoznih cijena sirovina i finalnih proizvoda iz eurozone) te snazna aprecijacija tecaja kune
prema ameri¢kom dolaru'® (koja ublaZava utjecaj rasta cijena sirove nafte i drugih sirovina na
svjetskom trZistu na kretanje domacdih cijena). Osim tecaja, na smanjenje inflatornih pritisaka u
domadem gospodarstvu djelovali su i umjeren nominalni rast prosje¢ne mjese¢ne neto plaée od
5,0% u 2006. u odnosu na 2005. godinu te snazna konkurencija prisutna u domacoj trgovini
na malo zbog otvaranja novih trgovackih lanaca.

Usporavanju godisnje stope inflacije potroSackih cijena u 2006. godini najve¢i doprinos dalo
je smanjenje godisnje stope promjene administrativno reguliranih cijena, sa 6,1% u prosincu
2005. na 2,0% u prosincu 2006. godine. Tako se nji-
hov doprinos ukupnoj inflaciji potrosackih cijena u pro-
matranom razdoblju smanjio za 0,9 postotnih bodova.

Utjecaj kretanja administrativno reguliranih cijena na

kretanje ukupne inflacije potroSackih cijena znatan je

zbog velikog pondera od 23,8% koji one imaju u ukup-
noj kosarici proizvoda za izracunavanje indeksa potro-

% z” I»ivv\\‘
N A q W

$aCkih cijena. Rast administrativno reguliranih cijena
usporen je tijekom 2006. godine ponajprije zbog sma-

njenja godi$nje stope promjene cijena naftnih derivata
na domacem trZistu s 15,7% u prosincu 2005. na —1,9%
u prosincu 2006. godine. Zbog povoljnog udinka ba-

1/01.
7/01.
1/02.
7/02.
1/03.

wesss [ndeks potroSackih cijena

2 Temeljna inflacija izraunava se tako da se iz koSarice dobara i usluga formirane za izracunavanje
indeksa potrosackih cijena iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda i cijene proizvoda koje su
administrativno regulirane (medu ostalim, tu su svrstane cijene elektricne struje i naftnih derivata).

lzvor: DZS

znog razdoblja'* tijekom 2006. godine doslo je i do za-
mjetljivog pada godi$nje stope promjene cijena elektric-

7/03.
1/04.
7/04.
1/05.
7/05.
1/06.
7/06.
1/07.

Temeljna inflacija
ne energije, zdravstvenih usluga i najamnina, tako da se

njihov doprinos ukupnoj godisnjoj inflaciji potrosackih
cijena tijekom promatranog razdoblja znatno smanjio.

Tablica 1.2. Indeks potrosackih cijena

godisnje stope promjene

3,0 4,0 2,8 2,0 1,8

Ukupno 100,0 3,6
Prehrana i bezalkoholna pica 32,9 3,7 0,9 3,7 2,0 0,8 0,2
Alkoholna pi¢a i duhan 5,6 11 13 2,0 1,8 19 13
Odjeca i obuca 8,0 3,6 29 2,6 38 3,2 5,2
Stanovanje, voda, energija, plin i dr. 15,1 54 9,1 9,0 6,9 54 3,0
Pokucstvo, oprema za kucu i dr. 47 29 2.4 25 21 25 2.0
Zdravstvo 29 8,6 9,4 1.7 9,0 1,9 19
Promet 11,3 3.8 2,8 44 0,5 1,1 2,1
Komunikacije 42 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3
Rekreacija i kultura 55 2,6 0,9 0,9 1,0 0,9 2.5
Obrazovanje 0,9 6,2 58 58 0,3 0,2 0,0
Ugostiteljske usluge 32 33 33 37 3,2 23 2.4
Ostala dobra i usluge 58 2.0 2,5 2.2 35 29 3.4
Dobra 76,9 3,5 2,1 3,6 18 14 11
Usluge 23,1 41 6,1 5,6 6,3 4,2 3,7
lzvor: DZS
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12 Tijekom 2006. godine zabiljeZena je blaga nominalna aprecijacija tecaja kune prema euru od 0,5% (prosinac 2006. u odnosu na
prosinac 2005. godine).

13 Prosjecni dnevni tecaj kune prema americkom dolaru bio je u prosincu 2006. za 10,7% jaci od onoga ostvarenog u prosincu
2005. godine.

14 U rujnu 2005. zabiljezen je rast cijena elektricne energije, u listopadu 2005. rast cijena zdravstvenih usluga, a u studenome i
prosincu 2005. godine rast cijena najamnina (sve u odnosu na prethodni mjesec).



Povoljan trend zabiljeZen je i u kretanju temeljne inflacije, koje se godi$nja stopa promjene sma-
njila s 3,0% u prosincu 2005. na 2,3% u prosincu 2006. godine. Stoga se doprinos temeljne
inflacije ukupnoj godi$njoj stopi inflacije potrosackih cijena tijekom 2006. godine smanjio za
0,5 postotnih bodova. Glavni razlog takvoga kretanja temeljne inflacije jest smanjenje godi$nje
stope promjene cijena mesa sa 6,1% u prosincu 2005. na —0,5% u prosincu 2006. godine. Tako
se, uzimajuéi u obzir velik ponder od 14,2%, koji ta skupina proizvoda ima u kosarici za izra-
¢un temeljne inflacije, njezin doprinos temeljnoj inflaciji smanjio s 0,8 postotnih bodova u pro-
sincu 2005. na —0,1 postotni bod u prosincu 2006. godine. S druge strane, skupina proizvoda
¢iji se doprinos temeljnoj inflaciji tijekom 2006. godine znatno povecao jesu automobili, kod
kojih je zabiljeZen rast godiSnje stope promjene cijena sa —7,9% u prosincu 2005. na 3,2% u
prosincu 2006. godine. Pocetkom 2006. godine, prema preporuci statisti¢kog ureda Europske
unije (Eurostata), promijenjena je koSarica automobila koji ulaze u izracun indeksa potrosackih
cijena. Prije je u koSaricu ulazilo nekoliko najprodavanijih modela, a sada ulazi po jedan model
svake klase. Godi$nja stopa promjene cijena poljoprivrednih proizvoda smanjila se s 1,2% u
prosincu 2005. na —1,3% u prosincu 2006. godine, tako da se doprinos ove skupine dobara
ukupnoj godis$njoj inflaciji potrosackih cijena smanjio za 0,2 postotna boda.

Pritisci uvezene inflacije na rast domacih cijena bili su  1.22. Doprinosi® kemponenata indeksa potrosackih cijena
osobito izraziti u prvoj polovini 2006. godine, a odnosili godisnjoj stopi inflacije

su se ponajprije na rast cijena sirove nafte i drugih sirovi- °
na na svjetskom trzi$tu. SnaZan gospodarski rast u Kini 4
i Indiji, kao i u drugim zemljama u razvoju, u 2006. go- 3
dini utjecao je na porast potraznje za energentima, koji
je djelovao na rast cijena sirove nafte i drugih energenata
i sirovina. Rast cijena sirove nafte na svjetskom trZistu
tijekom 2006. godine uvelike je bio posljedica geopolitic- 0
kih napetosti izmedu SAD-a i zemalja Europske unije s
Iranom nastalih zbog programa obogacivanja urana kao
i napetosti zbog zaoStravanja krize na Bliskom istoku.
PolitiCka previranja u Venezueli te nemiri u Nigeriji ta-
koder su utjecali na opskrbu nafte u svijetu. Kratkoroéni | B S _ o _

.. . .. . . . Doprinos se definira kao relativna vaznost odredene komponente indeksa potroSackih cijena u ukupnoj
poremeéa]l, medu ko;lma Je1 Zatvaranje naftnih pOl]a na inflaciji. Zbroj doprinosa svih k izrazenih u im bodovima u odred mjesecu daje iznos
Aljasci zbog tehnickih problema, te oéekivanje mogudih lz\i’:ji;'f;::eL':}i‘if:jg_’fmﬁaékihCije"a'
ponovnih vremenskih nepogoda u Meksickom zaljevu
tijekom ljetnih mjeseci podignuli su cijenu barela sirove
nafte na svjetskom trZiStu na rekordnu razinu. Najvisa prosje¢na mjesecna cijena barela sirove
nafte zabiljeZena je u srpnju, a iznosila je 72,5 USD po barelu. Cijene nafte nastavile su rasti i
u kolovozu kad je dnevna cijena barela sirove nafte dosegnula rekordnih 78,6 USD.

g

postotni bodovi

12/03.
2/04.
4/04
6/04.
8/04

10/04.

12/04.
2/05.
4/05.
6/05.
8/05.

10/05.

12/05.
2/06.
4/06.
6/06.
8/06.

10/06.

12/06.
2/07

[0 Poljoprivredni proizvodi Temeljna inflacija B Administrativne cijene

Smirivanje sukoba na Bliskom istoku i povoljne vremenske prilike rezultirali su sniZavanjem
cijena sirove nafte u rujnu i listopadu 2006., pa je prosje¢na cijena barela sirove nafte u rujnu
iznosila 62,1 USD, a u listopadu 57,9 USD. Kao odgovor na pad cijena nafte Organizacija
zemalja izvoznica nafte (OPEC) na sastanku odrzanom u listopadu donijela je odluku o sma-
njenju ukupne dnevne proizvodnje sirove nafte za 1,2 milijuna barela. Posljedica toga bio je
ponovni rast cijena sirove nafte u prosincu, a prosje¢na cijena ostvarena u tom mjesecu iznosila
je 61,0 USD po barelu. Smatra se da je deprecijacija dolara prema euru pridonijela odrzavanju
cijena nafte na visokim razinama, ¢ime su zemlje izvoznice nafte nastojale odrzati kupovnu
mod. Naime, zemlje ¢lanice OPEC-a na sastanku odrzanom 14. prosinca 2006. donijele su
odluku o smanjenju ukupne dnevne proizvodnje za jo$ 500 tisuca barela s poetkom primjene
od 1. veljace 2007.

Prosje¢na cijena barela sirove nafte porasla je u 2006. godini za 20,5%, s 53,4 USD zabiljeze-
nih u 2005. na 64,3 USD u 2006. godini. Ipak, taj je rast bio upola sporiji od onoga ostvarenog
u 2005. godini kad je prosje¢na cijena barela sirove nafte porasla za 41,7%. Zbog aprecijacije
teCaja kune prema ameri¢kom dolaru u 2006. godini zabiljeZen je malo slabiji rast kunskih ci-
jena sirove nafte, i to od 17,8%. Smirivanje cijena nafte na svjetskom trzistu tijekom posljednja
Cetiri mjeseca 2006. godine povoljno je utjecalo na kretanje domacih cijena naftnih derivata.
Godisnja stopa promjene cijena naftnih derivata na domacem trzi$tu ima negativan predznak
od rujna 2006. godine, a doprinos te skupine proizvoda ukupnoj inflaciji potroSackih cijena

GODISNJE 1ZVJESCE 2006. 35



Makroekonomska kretanja

1.23. Uvezena inflacija: cijene nafte, HWWI indeks cijena
sirovina®, prosjecni tecaj kune prema euru i cijene pri
proizvodacima u eurozoni
godiSnje stope promjene

70 8

60
50 ~ AN

40 1N
“

I
o

s
S
|
|

% 10 T

- 1
2N

< <
S o
L =2
r=s

1/07.

g
=]
3

1/01.
5/01.
1/02.
1/04.

S g
=)
S5

1/05
5/05.

7=}
=]
=
=

9/02.
9/03.
1/06
5/06.
9/06.

=}

=
wessn Cijene nafte HWWI indeks — bez energenata
o HRK/EUR — desno  wess PPI" u eurozoni — desno

2 Institutu za ekonomiju ut (HWWI) konstruiran je agregatni indeks cijena sirovina na
svjetskom trZistu, tzv. HWWI indeks. HWWI indeks je pokazatelj kretanja troSkova za uvezene sirovine (obuhvaca
ukupno 29 sirovina, a indeks bez cijena energenata 27) te se koristi u analizama utjecaja promjena cijena
sirovina na svjetskom trzistu na kretanje cijena u industrijskim zemljama. Indeks se izracunava na temelju cijena
sirovina izrazenih u americkim dolarima.

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

Izvori: Bloomberg; HWWI; Eurostat i HNB

1.24. Indeks cijena industrijskih proizvoda pri proizvodac¢ima
po glavnim industrijskim grupacijama
godiSnje stope promjene
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lzvor: DZS

smanjio se s 0,8 postotnih bodova u prosincu 2005. na
—0,1 postotni bod u prosincu 2006. godine.

Rast cijena drugih sirovina na svjetskom trziStu stva-
rao je pritisak na rast domacih potroSackih cijena tije-
kom 2006. godine. Cijene sirovina na svjetskom trZzistu,
mjerene HWWI'> indeksom (bez energije, izrazeno u
ameri¢kim dolarima), porasle su tijekom 2006. godine
ukupno za 30,6%'® (prosinac 2006. u usporedbi s pro-
sincem 2005.). Tijekom 2006. godine posebno snazan
bio je rast cijena obojenih metala (za 52,5%) koji valja
pripisati povecanoj potraznji, i to posebice potraznji iz
Kine. Godi$nja stopa promjene proizvodackih cijena u
eurozoni smanjila se s 4,7% u prosincu 2005. na 4,1% u
prosincu 2006. godine, uglavnom pod utjecajem uspora-
vanja godi$nje stope promjene cijena energije. Godi$nja
stopa promjene proizvodackih cijena finalnih proizvoda
u eurozoni zadrZala se na relativno niskoj razini (u pro-
sincu 2006. godine iznosila je 1,7% za trajne te 1,4%
za netrajne potro$acke proizvode), pa nema naznaka da
je doslo do znatnijega utjecaja prijaSnjeg porasta cijena
nafte i drugih sirovina na proizvodacke cijene finalnih
proizvoda.

Na usporavanje rasta cijena tijekom 2006. godine upu-
¢uje i kretanje indeksa cijena industrijskih proizvoda pri
proizvoda¢ima. Godi$nja stopa promjene proizvodackih
cijena smanjena je tijekom 2006. godine za 0,8 postotnih
bodova, s 2,7% u prosincu 2005. na 1,9% u prosincu
2006. godine. Taj je pad ostvaren uglavnom pod utjeca-
jem znatnog smanjenja godi$nje stope promjene cijena
energije s 9,8% u prosincu 2005. na 1,9% u prosincu
2006. godine. Cijene energije smanjene su zahvaljujuci
snaznom padu proizvodackih cijena naftnih derivata, ¢ija
se godi$nja stopa promjene smanjila s 31,5% u prosincu
2005. na —5,7% u prosincu 2006. godine. Godi$nja sto-
pa promjene proizvodackih cijena netrajnih proizvoda za
Siroku potros$nju u prosincu 2006. iznosila je 2,0%, dok
je godiS$nja stopa promjene cijena trajnih proizvoda za
Siroku potros$nju iznosila —0,2%. Na osnovi toga moze

se donijeti zakljucak da tijekom 2006. godine nije doslo do izrazitijeg prelijevanja prijasnjeg
porasta cijena energije na cijene proizvoda namijenjenih finalnoj potrosnji.

Kretanje cijena u prvom tromjesecju 2007. godine

Tijekom prvog tromjeseéja 2007. godine godisnja stopa inflacije potrosackih cijena smanjila se
s 2,0% zabiljezenih u prosincu 2006. godine na 1,8% u ozujku 2007. Najveéi utjecaj na uspo-
ravanje godiS$nje stope inflacije potroSackih cijena imale su administrativno regulirane cijene,
¢iji se doprinos ukupnoj inflaciji smanjio za 0,3 postotna boda, dok se doprinos poljoprivrednih
proizvoda inflaciji smanjio za 0,1 postotni bod. Suprotan u¢inak imao je rast temeljne inflacije,

¢iji se doprinos ukupnoj godis$njoj inflaciji potrosackih cijena u promatranom razdoblju pove-

¢ao za 0,2 postotna boda.

15 0Od kraja 2006. godine indeks cijena sirovina objavljuje HWWI.

16 Taj je porast znatno manje izrazen kod HWWI indeksa zasnovanog na cijenama u eurima, prema kojemu su se cijene sirovina na

svjetskom trzistu povecale za 17,2%.
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Godisnja stopa promjene administrativno reguliranih cijena smanjila se s 2,0% u prosincu
2006. na 0,8% u ozujku 2007. Najveéi doprinos tome padu dalo je smanjenje godiSnje stope
promjene cijena vode i komunalnih usluga sa 16,6% zabiljezenih u prosincu 2006. na 5,7% u
ozujku 2007. godine jer je mjesedni rast tih cijena tijekom prva tri mjeseca 2007. godine bio
blaZi od njihova rasta tijekom istog razdoblja prethodne godine, pa je utjecaj baznog razdoblja
bio povoljan. Rast cijena poljoprivrednih proizvoda tijekom prva tri mjeseca ove godine bio je
manje izrazen nego njihov rast u istom razdoblju 2006. godine, tako da se godi$nja stopa pro-
mjene cijena poljoprivrednih proizvoda smanjila sa —1,3% u prosincu 2006. na —2,6% u ozujku
2007. Takvom kretanju cijena pogodovale su blage vremenske prilike.

Godisnja stopa temeljne inflacije blago se poveéala s 2,3% ostvarenih u prosincu 2006. na 2,5%
u oZujku 2007. godine. Najveéi doprinos tom rastu dalo je poveéanje godi$nje stope rasta cije-
na odjeée i obuée s 3,2% u prosincu 2006. na 5,2% u ozujku 2007. godine. Porastu temeljne
inflacije tijekom promatranog tromjese¢nog razdoblja pridonijelo je i poveéanje godiSnje stope
promjene cijena turisti¢kih aranZmana te automobila, no njihov je doprinos bio manji. Godi$nja
stopa promjene cijena turistickih aranZmana porasla je s 0,2% u prosincu 2006. na 41,1% u
ozujku 2007. godine jer uobicajeno sezonsko pojeftinjenje turisti¢kih aranZmana u oZujku ove
godine nije bilo izrazito kao u istom mjesecu 2006. godine, pa je uéinak baznog razdoblja bio
nepovoljan. Godi$nja stopa promjene cijena automobila povecala se s 3,2% u prosincu 2006.
na 5,2% u ozujku 2007. godine $to je bilo posljedica mjese¢nog rasta cijena automobila u sijec-
nju te nepovoljnog ucinka baznog razdoblja u veljaci i ozujku (mjese¢ni pad cijena automobila
u veljaci i oZujku 2007. godine bio je manje izrazit od pada tih cijena ostvarenog u istom raz-
doblju prethodne godine).

Tijekom prvog tromjeseéja 2007. godine doslo je do blagog porasta godi$nje stope promjene
domacdih cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima s 1,9% u prosincu 2006. na 2,0% u
ozujku 2007. Tijekom spomenutog razdoblja najvise su porasle cijene intermedijarnih i trajnih
proizvoda za Siroku potro$nju. Blagi rast zabiljeZen je kod kretanja cijena energije, kojih se
godi$nja stopa promjene povecala s 1,9% u prosincu 2006. na 2,1% u ozujku 2007. Na rast
proizvodackih cijena energije tijekom prvog tromjesecja ove godine uvelike je utjecao snazan
mjesecni rast cijene vode u sije¢nju (za 18,9%) te povecanje proizvodackih cijena naftnih deri-
vata u ozujku (za 4,3%). Zamjetljivo smanjenje zabiljezeno je kod kretanja cijena kapitalnih
proizvoda ¢ija se godi$nja stopa promjene smanjila s 2,5% u prosincu 2006. na —0,1% u oZujku
2007. godine.

Neuobicajeno toplo vrijeme pocetkom 2007. godine razlogom je slabije potraznje za sirovom
naftom, $to je rezultiralo neo¢ekivanim padom cijena sirove nafte na svjetskom trZistu. Prosjec-
na cijena barela sirove nafte smanjila se u sije¢nju 2007. za 12,3% u odnosu na prosinac 2006.
godine. Nakon snaznog pada u sijeénju cijena barela sirove nafte u sljedeéa je dva mjeseca
rasla. Izrazitiji rast cijena nafte dogodio se u ozujku, potkraj mjeseca, a bio je, medu ostalim,
potaknut odlukom Vijeca sigurnosti Ujedinjenih naroda o nametanju stroZih sankcija Iranu
zbog odbijanja obustave programa obogaéivanja urana kao i zabrinuto$¢u da bi intenziviranje
geopoliti¢kih napetosti zbog nesuglasica izmedu Velike Britanije i Irana oko zadrzavanja bri-
tanskih mornara i marinaca u Iranu moglo ugroziti isporuku nafte s Bliskog istoka.

Tecaj

Tijekom 2006. godine zabiljeZena je blaga nominalna aprecijacija teCaja kune prema euru od
0,4%, pri ¢emu je vrijednost eura smanjena sa 7,38 HRK/EUR ostvarenih krajem 2005. godine
na 7,35 HRK/EUR krajem 2006. Aprecijacijske pritiske prisutne u veem dijelu 2006. godine
uzrokovalo je nekoliko bitnih ¢initelja: nastavak financiranja domace kreditne aktivnosti banaka
sredstvima pribavljenima u inozemstvu, priljev deviza od inozemnog zaduZivanja poduzeda te
povecana potraZznja za kunama zbog nastavka zaduzivanja drzave na domacéem trzistu. Osim
toga aprecijacijski pritisci na te¢aj kune prema euru u drugoj polovini godine bili su potaknuti
i priljevom deviza namijenjenih ulaganju u kupnju dionica Plive d.d. kao i odlukama pojedinih
banaka majki iz inozemstva o dokapitalizaciji banaka kéeri u Hrvatskoj. Prosje¢ni dnevni tecaj
kune od 7,32 HRK/EUR zabiljeZen u 2006. godini bio je za 1,0% jaci nego u 2005. godini kad
je iznosio 7,40 HRK/EUR. Dnevni tecaj kune kretao se izmedu (minimalno) 7,24 HRK/EUR
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i (maksimalno) 7,43 HRK/EUR, odnosno u relativno uskom rasponu od —1,2% do 1,5% oko
prosjecnoga dnevnog tecaja ostvarenog u 2006. godini.

S obzirom na to da je te€aj kune prema euru u 2006. godini bio veéi dio godine izloZen apre-
cijacijskim pritiscima, sredi$nja je banka takve pritiske nastojala ublaziti. U 2006. godini odr-
Zano je ukupno dvanaest deviznih aukcija'’, a na jedanaest od tih aukcija sredi$nja je banka
kupovala devize od poslovnih banaka. Tijekom 2006. godine HNB je putem deviznih aukcija
od poslovnih banaka neto otkupio 995,0 mil. EUR. Doda li se tom iznosu jo$ 208,9 mil. EUR
koje je HNB otkupio od Zagrebacke banke d.d. kako bi se omoguéilo lakse i sigurnije odvijanje
transakcija vezanih uz preuzimanje Plive d.d., sredi$nja je banka u 2006. godini putem deviznih
transakcija s poslovnim bankama na deviznom trzistu neto emitirala ukupno 8,8 mird. kuna. S
druge strane, drzava je tijekom 2006. izravno od HNB-a kupila znatan iznos deviza potrebnih
za podmirivanje svojih inozemnih obveza, $to je ublazilo intenzitet potraZnje za devizama na
deviznom trZistu. Tako je u 2006. godini sredi$nja banka MF-u neto prodala deviza u ukupnoj
vrijednosti od 440,1 mil. EUR, te je na taj nacin iz optjecaja povuceno ukupno 3,2 mlrd. kuna.
Ukupno gledajuéi, HNB je putem transakcija na deviznom trZiStu u 2006. godini neto emitirao
5,6 mlrd. kuna. To je znatno vi$e nego u 2004. i 2005. godini kad je transakcijama s poslovnim
bankama i MF-om na deviznom trziStu sredi$nja banka neto emitirala 3,1 odnosno 2,4 mlrd.
kuna.

1.25. Nominalni dnevni tec¢aj kune prema euru i americkom Tijekom prvog tromjeseéja 2006. godine bio je prisutan
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puta u veljaci kad su aprecijacijski pritisci bili izrazitiji te
je od banaka otkupila 118,6 mil. EUR, tako da je emiti-
rano ukupno 0,9 mird. kuna. Na deviznoj aukcija koja
je odrzana 2. veljace otkupljeno je 35,5 mil. EUR, a na
aukciji odrZanoj 16. veljace jo§ 83,1 mil. EUR. Tijekom
sijeCnja nije bilo uobicajene prodaje deviza drzavi jer
je drZzava svoje obveze prema PariSkom i Londonskom
klubu, koje dospijevaju u sije¢nju, namirila sredstvima
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Svjetske banke. Tijekom veljaée HNB je prodao MF-u

ukupno 10,1 mil. EUR potrebnih za otplatu dospjelo-
ga inozemnog duga, a u oZujku nije bilo veéih deviznih

L transakcija izmedu HNB-a i drZave. Ukupno gledajudi,

HNB je tijekom prvog tromjesecja transakcijama na de-

‘ I
‘ 1 7# i * A | viznom trzi§tu neto emitirao 0,79 mlrd. kuna.

v Tijekom drugog tromjese¢ja 2006. godine nominalni

aprecijaciia kune teCaj kune prema euru ukupno je aprecirao za 0,9%;

s razine od 7,32 HRK/EUR zabiljezene 31. oZujka na
7,26 HRK/EUR 30. lipnja 2006. S obzirom na to da su
HRK/EUR HRKUSD pritisci na aprecijaciju tecaja bili najizrazitiji u svibnju i
lipnju, srediS$nja ih je banka nastojala ublaZiti tako Sto
je na deviznim aukcijama od banaka otkupila ukupno

17 Sredi$nja banka odrzala je trinaestu deviznu aukciju 28. prosinca 2006. s datumom valute 2. sijecnja 2007., tako da je mone-
tarni ucinak te aukcije (emisija kuna) bio ostvaren u sije¢nju 2007. godine. Na spomenutoj aukciji otkupljeno je od poslovnih
banaka ukupno 177,0 mil. EUR.



288,9 mil. EUR (u svibnju 184,6 mil. EUR te u lipnju jo§ 104,3 mil. EUR). Tim je interven-
cijama emitirana ukupno 2,1 mlrd. kuna, ¢ime je uvelike zadovoljena poveana potraznja za
kunama potaknuta, medu ostalim, sezonskim ¢initeljem (pocetak glavne turisti¢ke sezone) kao
i nastavkom financiranja domace kreditne aktivnosti banaka sredstvima pribavljenim u ino-
zemstvu. Tijekom drugog tromjese¢ja HNB je prodao MF-u ukupno 8,6 mil. EUR, pa su na
taj nacin iz optjecaja povucena 63,0 mil. kuna. Ukupno gledajudi, tijekom drugog tromjesecja
2006. godine transakcijama na deviznom trzistu HNB je neto emitirao 2,04 mlrd. kuna.

Tijekom treéeg tromjesecja 2006. ostvarena je deprecijacija teCaja kune od 1,7%, pri ¢emu se,
zbog nesto izrazitije deprecijacije kune prema euru u drugoj polovini kolovoza i prvih dvadeset
dana rujna, vrijednost eura povecala sa 7,26 kuna 30. lipnja na 7,38 kuna 30. rujna, pa se tecaj
vratio na razinu zabiljeZenu krajem 2005. godine. Kretanje nominalnog te¢aja kune prema eu-
ru tijekom srpnja i u prvoj polovini kolovoza bilo je stabilno. U tom je razdoblju rast potraznje
poduzeéa za devizama ublazio aprecijacijske pritiske nastale zbog povecane sezonske potraznje
za kunama tijekom turisti¢ke sezone i novog izdanja drZavne obveznice u srpnju (u iznosu od
2,5 mird. kuna). U srpnju i kolovozu nije bilo potrebe za odrZavanjem deviznih aukcija HNB-a,
a banke su potrebe za likvidno$¢u namirivale na redovitim obratnim repo aukcijama HNB-a.
Nakon deprecijacije kune u drugoj polovini kolovoza tecaj kune prema euru nastavio je u ruj-
nu nominalno deprecirati zbog poveéane potraznje poduzeca za devizama, ali i potraznje za
devizama pojedinih poslovnih banaka. Na poveéanu potraznju pojedinih banaka za devizama
utjecala je odluka sredi$nje banke o proSirenju osnovice za utvrdivanje minimalno potrebnih
deviznih potraZivanja koje banke moraju odrZavati u odnosu prema deviznim obvezama. Sre-
dis$nja je banka, nastojeéi ublaZiti deprecijacijske pritiske, na deviznoj aukciji odrzanoj 19. rujna
prodala poslovnim bankama ukupno 125,5 mil. EUR, pri ¢emu je iz optjecaja povukla 930,1
mil. kuna. Osim toga, u tjednu kada je intervenirala na deviznom trZistu, sredi$nja banka nije
odrzala obratnu repo aukciju, tako da s te osnove nije bilo nove emisije kuna. Tijekom srpnja
i kolovoza nije bilo vecih deviznih transakcija sredi$nje banke i drZave, dok je u rujnu HNB
neto prodao MF-u deviza u ukupnoj vrijednosti od 2,4 mil. EUR, koje su bile potrebne za
otplatu programskog zajma za prilagodbu (PAL) dobivenog od Svjetske banke. Na taj je nac¢in
iz optjecaja povuceno 17,7 mil. kuna. SrediSnja je banka, ukupno gledajudi, tijekom treéeg
tromjesecja transakcijama na deviznom trZiStu s poslovnim bankama i MF-om neto emitirala
0,32 mlrd. kuna.'8

U posljednjem je tromjeseéju 2006. te€aj kune prema euru nominalno aprecirao za 0,5%, i to
sa 7,38 HRK/EUR zabiljezenih 30. rujna na 7,35 HRK/EUR 31. prosinca 2006. Tijekom toga
razdoblja aprecijacijski su pritisci bili najizraZeniji, tako da je sredi$nja banka na deviznom trzi-
$tu intervenirala pet puta'® te je od poslovnih banaka otkupila 746,7 mil. EUR. Od toga iznosa
537,8 mil. EUR? sredi$nja je banka otkupila od poslovnih banaka na deviznim aukcijama.
HNB je iznos od 208,9 mil. EUR otkupio od Zagrebacke banke d.d., ¢ime je bilo kreirano 1,5
mlrd. kuna potrebnih kako bi se obavljanje nov€anih transakcija kupoprodaje dionica vezanih
uz preuzimanje Plive d.d. odvijalo neometano uz postojecu razinu likvidnosti. Intervencijama s
poslovnim bankama na deviznom trZistu, uklju¢ujudéi i bilateralnu deviznu transakciju, tijekom
posljednjega tromjesecja 2006. godine sredi$nja je banka emitirala znatan iznos kunske likvid-
nosti od ukupno 5,5 mlrd. kuna. HNB je tijekom posljednjeg tromjese¢ja 2006. godine neto
prodao MF-u deviza u ukupnoj vrijednosti od 417,1 mil. EUR, pri ¢emu je veéi dio toga iznosa
iskoriSten za otplatu sindiciranoga kredita bankama, a manji dio za otplatu zajmova?' koje je
Svjetska banka odobrila Republici Hrvatskoj. Na taj je nacin iz optjecaja povuéena ukupno 3,1
mlrd. kuna, zbog Cega se znatno smanjila kunska likvidnost kreirana transakcijama HNB-a s
poslovnim bankama tijekom promatranog razdoblja. Sredis$nja je banka tijekom posljednjeg
tromjeseéja u transakcijama na deviznom trziStu ukupno neto emitirala 2,42 mlrd. kuna.

18 U analizu je ukljucena devizna aukcija odrzana 30. lipnja 2006. s datumom valute 4. srpnja 2006. jer je njezin monetarni uéi-
nak (emisija kuna) ostvaren u treéem tromjesecju. Na spomenutoj aukciji otkupljeno je od poslovnih banaka ukupno 175,3 mil.
EUR.

19 U analizu su uklju¢ene samo one intervencije koje su imale monetarni uc¢inak u posljednjem tromjese¢ju 2006., tako da u ukupan
iznos deviza otkupljenih od poslovnih banaka tijekom toga razdoblja ulazi iznos devizne intervencije odrzane 29. rujna s datumom
valute 3. listopada, a ne ulazi iznos devizne intervencije odrzane 28. prosinca s datumom valute 2. sije¢nja 2007.

20 Na deviznoj aukciji odrzanoj 29. rujna otkupljeno je 138,7 mil. EUR, 26. listopada 68,8 mil. EUR, 9. studenoga 217,4 mil. EUR
te 28. studenoga 112,9 mil. EUR.

21 SAL (Zajam za strukturnu prilagodbu) i EFSAL (Zajam za prilagodbu poduzeéa i financijskog sektora)
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U 2006. godini prekinut je trend deprecijacije nominalnog te€aja kune prema ameri¢kom do-
laru koji je bio zabiljeZen u 2005. godini kad je taj tecaj oslabio za 10,6%. Te¢aj kune prema
ameri¢kom dolaru u 2006. godini ojacao je ukupno za 10,5%, tj. s razine od 6,23 HRK/USD
31. prosinca 2005. aprecirao je na 5,58 HRK/USD 31. prosinca 2006. Jacanje tecaja kune
prema ameri¢kom dolaru uglavnom je bilo posljedica slabljenja te¢aja ameri¢kog dolara prema
euru na svjetskim deviznim burzama. TrZiSna oCekivanja o smjeru kretanja monetarne politike
u SAD-u i eurozoni jedan su od glavnih ¢initelja koji su utjecali na kretanje tecaja americkog
dolara prema euru. Spomenuta deprecijacija ameri¢kog dolara u odnosu na euro uvelike je
rezultat smanjenja razlike izmedu kamatnih stopa u SAD-u i eurozoni. Europska sredi$nja
banka povisila je referentu kamatnu stopu u pet navrata tijekom 2006., dok je americka sre-
disnja banka (Fed) tijekom istog razdoblja svoju referentu kamatnu stopu dizala Cetiri puta.
Ukupno gledajudi, referentna kamatna stopa u eurozoni porasla je tijekom 2006. godine s
2,25% na 3,50%, odnosno za 1,25 postotnih bodova. U tom se razdoblju referenta kamatna
stopa u SAD-u povecala za 1,0 postotni bod (s 4,25% na 5,25%). Poticaj slabljenju americkog
dolara tijekom 2006. godine dala je i povecana zabrinutost trziSta zbog velikoga trgovinskog
manjka SAD-a te najava pojedinih sredisnjih banaka o smanjenju udjela ameri¢kog dolara u
svojim medunarodnim pri¢uvama. Uz aprecijaciju teCaja kune prema euru i ameri¢kom dolaru
kuna je tijekom 2006. ojacala i prema Svicarskom franku (za 3,6%) i prema slovenskom tolaru
(za 0,5%), a oslabila je za 1,8% prema funti sterlinga, $to je rezultiralo aprecijacijom indeksa
dnevnoga nominalnoga efektivnog tecaja kune za 3,3% (31. prosinca 2006. u usporedbi s 31.

prosinca 2005.).

1.27. Indeks® nominalnoga i realnog efektivnog tecaja kune uz
potroSacke cijene i cijene pri proizvodac¢ima
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Podaci o kretanju indeksa realnoga efektivnog tecaja
kune tijekom 2006. godine?? upuéuju na blago pogor-
Sanje indikatora cjenovne konkurentnosti izvoza. Indeks
realnoga efektivnog tecaja kune deflacioniran proizvo-
dackim cijenama aprecirao je tijekom 2006. godine za
1,9%, a intenzitet njegova jacCanja bio je manje izraZen
od intenziteta aprecijacije prosjeCnoga mjese¢nog in-
deksa nominalnoga efektivnog tecaja kune (3,4%), zbog
toga $to je tijekom promatranog razdoblja rast proizvo-
dackih cijena u inozemstvu (ponajprije u eurozoni) bio
znatno brzi od rasta tih cijena na domaéem trZistu. No-
minalna aprecijacija efektivnog te¢aja kune ostvarena je
uglavnom zbog snazne nominalne aprecijacije prosjec-
noga dnevnog teCaja kune prema ameri¢kom dolaru,
koji je u prosincu 2006. u odnosu na prosinac 2005.
aprecirao za 10,7%. Indeks realnoga efektivnog tecaja
kune deflacioniran potro$ackim cijenama aprecirao je
tijekom 2006. godine za 3,3%, odrazavajuéi tako malo

sporiji rast domacih potrosackih cijena u usporedbi s cijenama u inozemstvu (SAD-u, Sloveniji

i Velikoj Britaniji).

Kretanje tecaja u prva cCetiri mjeseca 2007. godine

Tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine tecaj kune prema euru, ukupno gledajudi, blago je
oslabio (za 0,4%), a vrijednost eura povecala se sa 7,35 HRK/EUR zabiljezenih na kraju 2006.
godine na 7,37 HRK/EUR na kraju travnja 2007. godine. Uz sezonski ¢initelj rasta potraznje
za devizama u sije¢nju, na ostvarenu deprecijaciju teaja kune prema euru utjecala je i pove-
¢ana potraznja poduzeéa za devizama u ozujku. Blagi deprecijacijski pritisci bili su prisutni u
sije¢nju 2007., a ostvareni su u uvjetima rasta potraznje za devizama potrebnim za podmiriva-
nje inozemnog duga drzave te placanje kratkoro¢nih inozemnih obveza poduzeca. Sredi$nja je
banka na deviznoj aukciji odrzanoj 28. prosinca 2006. od poslovnih banaka otkupila 177,0 mil.
EUR, a njezin monetarni u¢inak (emisija 1,3 mlrd. kuna) ostvario se u sije¢nju 2007. godine.
Tecaj kune prema euru tijekom veljaCe bio je relativno stabilan. Dobra se likvidnost sustava

22 Prosinac 2006. u usporedbi s prosincem 2005. godine.
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odrZala unato¢ novom izdanju drZavne obveznice (8. veljae) u iznosu od 2,5 mlrd. kuna.
Aprecijacijski pritisci u veljadi bili su blago izraZeni, a teaj kune prema euru ojacao je ukupno
za 0,4%, s razine od 7,37 HRK/EUR 31. sije¢nja na razinu od 7,35 HRK/EUR 28. veljace. Pod
utjecajem povecane potraznje poduzecéa za devizama kuna je tijekom oZujka prema euru oslabi-
la ukupno za 0,5%. Te€aj kune prema euru tijekom travnja nominalno je ojacao samo za 0,1%.
U travnju, kao i u prethodna tri mjeseca, sredi$nja banka nije odrzala nijednu deviznu aukciju,
a banke su potrebe za kunskom likvidno$¢u namirivale na redovitim obratnim repo aukcijama.
HNB je tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine provodio devizne transakcije s drzavom, te
je MF-u neto prodao deviza u ukupnoj vrijednosti od 152,4 mil. EUR, pa je na taj nacin iz
optjecaja povuéena ukupno 1,1 mlrd. kuna. Ukupno gledajuci, HNB je tijekom spomenutog
razdoblja transakcijama na deviznom trZi$tu neto emitirao 0,2 mlrd. kuna.

Trend aprecijacije teaja kune prema ameri¢kom dolaru zabiljezen u 2006. godini nastavljen je
i u prva Cetiri mjeseca 2007. godine. Zahvaljujudi slabljenju ameri¢kog dolara prema euru na
svjetskom deviznom trziStu, teaj kune prema ameri¢kom dolaru tijekom spomenutog je razdo-
blja ojacao ukupno za 2,9%, tj. s razine od 5,58 HRK/USD 31. prosinca 2006. na 5,41 HRK/
USD 30. travnja 2007. Na rast vrijednosti americkog dolara prema euru tijekom sije¢nja utje-
cali su povoljni gospodarski pokazatelji objavljeni u SAD-u tijekom toga mjeseca (primjerice,
rast industrijske proizvodnje, neoCekivani rast zaposlenosti i rast trgovinskog manjka manji od
ocekivanoga). U veljadi je euro ojatao prema americkom dolaru, a kao razlog tome navode se
povoljni gospodarski pokazatelji u eurozoni objavljeni u tom razdoblju (primjerice, rast BDP-a
tijekom posljednjeg tromjesecja 2006. u Njemackoj, Francuskoj i Italiji veci od oéekivanoga) te
ocekivanja o nastavku porasta referentne kamatne stope u eurozoni. Poticaj slabljenju ameri¢-
kom dolaru prema euru tijekom veljace dali su i nepovoljni gospodarski pokazatelji u SAD-u
objavljeni tijekom toga mjeseca (rast trgovinskog manjka veéi od ocekivanog te revidiranje
stope rasta BDP-a za posljednje tromjesecje s 3,5% na 2,2%). Ameri¢ki dolar nastavio je slabiti
prema euru i tijekom oZujka i travnja, uglavnom pod utjecajem smanjenja razlike izmedu ka-
matnih stopa u SAD-u i eurozoni, do kojeg je doslo zbog povecanja referentne kamatne stope
Europske sredi$nje banke za 0,25 postotnih bodova (na 3,75%) u ozujku, uz nepromijenjenu
referentnu kamatnu stopu Feda (5,25%). Dodatni poticaj slabljenju ameri¢kog dolara dala je i
zabrinutost trziSta zbog usporavanja rasta americkoga gospodarstva, medu ostalim, potaknu-
ta nepovoljnim pokazateljima na trZiStu hipotekarnih zajmova. Uz nominalnu deprecijaciju
prema euru i aprecijaciju prema ameri¢kom dolaru, tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine
ostvarena je i aprecijacija teaja kune prema funti sterlinga za 1,3% i prema Svicarskom franku
za 1,9%. Takvo je kretanje teCajeva kune rezultiralo blagom aprecijacijom indeksa dnevnoga
nominalnoga efektivnog te€aja kune prema kosarici valuta od ukupno 0,6% (stanje 30. travnja
2007. u odnosu na stanje 31. prosinca 2006.).

Posljedn;ji dostupni podaci upuéuju na to da je tijekom prva dva mjeseca 2007. ostvareno blago
poboljSanje u kretanju indikatora cjenovne konkurentnosti izvoza. Indeks realnoga efektivnog
teCaja kune deflacioniran potroSackim cijenama deprecirao je za 0,2% (veljaca 2007. u odnosu
na prosinac 2006.), dok je u kretanju indeksa deflacioniranog proizvodackim cijenama ostva-
rena tek neznatna deprecijacija (0,02%). Prosje¢ni mjeseéni indeks nominalnoga efektivnog
teCaja kune u spomenutom je razdoblju deprecirao za 0,5%, pa razlike u ostvarenom intenzi-
tetu nominalne i realne efektivne deprecijacije teaja kune odrazavaju nesto brzi rast domacih
u odnosu na inozemne cijene.

1.2.5. NovCana kretanja i medunarodne
priCuve

Godinu 2006. obiljezili su ubrzanje rasta domadega gospodarstva, ali i nastavak pogorSanja
vanjske pozicije zemlje. Priljev kapitala iz inozemstva u Hrvatsku, djelomice ostvaren izravnim
ulaganjima, koja su se uglavnom odnosila na dokapitalizaciju banaka, a djelomice poveéanim
zaduzivanjem i rastom inozemnog duga, bio je veci nego prijasnjih godina pa je generirao i
snaznije aprecijacijske pritiske na tecaj kune. HNB je stoga pojacano otkupljivao devize od po-
slovnih banaka, ¢ime je apsorbirao dio priljeva inozemnoga kapitala i ublazio te snazne pritiske
na jacanje teCaja kune. Devizne operacije HNB-a ujedno su osigurale visoku kunsku likvidnost,
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a odvijale su se u uvjetima smanjivanja stope inflacije. Indeks potrosackih cijena u 2006. godini
ostvario je prosjecnu godiSnju stopu rasta od 3,2%, dok je godiSnja stopa inflacije na kraju
2006. godine iznosila 2,0%.

HNB je u 2006. godini nastavio provoditi mjere za ublaZzavanje vanjskih neravnoteza oslanja-
judi se prije svega na one kojima se nastoji usporiti rast inozemnog duga poslovnih banaka.
Sredis$nja je banka uz to u 2006. godini mijenjala postojeée i uvodila nove instrumente mone-
tarne politike nastoje¢i dodatno poskupiti zaduZivanje banaka u inozemstvu i time usporiti
snazan rast kredita.

Ve¢ je na poCetku 2006. godine stupila na snagu odluka Savjeta Hrvatske narodne banke o gra-
ni¢noj obveznoj pri¢uvi, kojom je uz pro$irenje osnovice za obracun grani¢ne obvezne pricuve,
treci put od njezina uvodenja, povecana stopa grani¢ne obvezne priuve, toga puta s 40% na
55%. U veljaci 2006. godine uvedena je i posebna obvezna pri¢uva kao mjera za usporavanje
rasta zaduZenosti banaka na osnovi izdanih duzni¢kih vrijednosnih papira na domacéem trzistu,
koje bi rezidenti na sekundarnom trzi$nu mogli prodati nerezidentima, stranim bankama i in-
direktno se zaduziti u inozemstvu.?

Prilagodbu instrumenata monetarne politike tijekom 2006. pratila je i izmjena i dopuna vise
propisa iz podrudja bonitetne regulative, a nekima od njih sredi$nja je banka Zeljela osnaziti
djelotvornost mjera za usporavanje rasta kredita i inozemnog zaduZivanja. Izmjene i dopune
odnosile su se prije svega na Odluku o klasifikaciji plasmana i potencijalnih obveza banaka i na
Odluku o adekvatnosti kapitala banaka. Najvaznija dopuna bila je odredivanje valutno induci-
ranoga kreditnog rizika kao sastavnog dijela kreditnog rizika. Odredbama Odluke propisano je
da su banke duzne pratiti, analizirati i procjenjivati uskladenost devizne pozicije duznika i pri-
lagodljivost njihovih nov€anih tokova potencijalno promjenjivoj razini njihovih obveza do koje
bi moglo doéi zbog promjene tecaja. Banka se stoga kao vjerovnik mora izdvajanjem dodatnoga
kapitala zastititi od nepovoljnog utjecaja takve promjene. Uz to, donesene su Smjernice za
upravljanje kreditnim rizikom koji proizlazi iz plasmana stanovnistvu. Odluka o izmjeni i dopu-
ni Odluke o Klasifikaciji plasmana i potencijalnih obveza banaka iz lipnja 2006. takoder je po-
ostrila kriterij rizi¢nosti koji se odnosi na visinu stope rasta aktive i izvanbilan¢nih potencijalnih
obveza banke u jednoj godini, odrediv§i bankama obvezu formiranja rezervi za opée bankovne
rizike ve¢ pri ostvarenom rastu te stope veCem od 15% u tekucoj godini u usporedbi sa stanjem
u prethodnoj godini. Do lipnja 2006. grani¢ni rast izloZzenosti bio je 20%, a stopa posebnih
rezervi koje se moraju izdvojiti iznosila je 0,25% vrijednosti stanja aktive i izvanbilan¢nih stavki
u tekuéoj godini. Stopa posebnih rezervi poveéava se ako se ubrzava rast aktive i izvanbilan¢nih
stavki. Osim toga, u Odluci o adekvatnosti kapitala banaka, u dijelu koji definira izracun kre-
ditnim rizikom ponderirane aktive, uvedeni su ponderi rizika za potrazivanja banka, u stranoj
valuti ili uz valutnu klauzulu, prema duznicima koji imaju neuskladenu deviznu poziciju. Te
izmjene bonitetnih mjera pridonijele su povecanju financijske stabilnosti bankarskog sustava
u uvjetima pojacanoga kreditnog rasta $to se ponajvise ogledalo u pojacanoj dokapitalizaciji
banaka tijekom 2006. godine.

Suocene s restriktivnim mjerama HNB-a i u nastojanju da dodatno ubrzaju rast svojih pla-
smana i zadrze ili poveaju dostignute udjele na trZistu, poslovne su banke poduzele nove
aktivnosti kako bi osigurale sredstva za financiranje svojih domadéih plasmana. Prije svega su
osnazile marketin§ku kampanju za privlaenje dodatne domace Stednje, a zatim su pristupile
restrukturiranju pasive (ponajprije domace) zamjenom znatnog dijela svojih deviznih obveza
kunskim obvezama s valutnom klauzulom jer su ti izvori sredstava bili povoljniji od deviznih s
obzirom na to da banke nisu bile obvezne za takve izvore odrzavati minimalno potrebna devizna
potraZivanja. Stoga je srediSnja banka u rujnu 2006. godine izmijenila Odluku o minimalno
potrebnim deviznim potraZivanjima i u ukupne devizne obveze prema novoj definiciji ukljudila i
kunske obveze s valutnom klauzulom s namjerom da zaustavi navedeno restrukturiranje pasive
poslovnih banaka, da osigura minimalnu deviznu likvidnost sustava i da uspori rast plasmana.

23 Detaljnije o pro$irenju osnovice za obracun grani¢ne obvezne pricuve i ostalim promjenama u instrumentima monetarne politike
u poglavlju 2.1. Instrumenti monetarne politike.



Dok se ukupni inozemni dug ostalih sektora u cjelini povecao, inozemni se dug opée drzave
smanjio. Drzava se i u 2006. nastavila financirati na domacéem trziStu izdavanjem vrijednosnih
papira (obveznica i trezorskih zapisa MF-a) i kreditima kod poslovnih banaka, u ¢emu ju je
podupirala sredi$nja banka osiguravanjem dobre kunske likvidnosti. Tako je drzava bez teskoca
prikupljala sredstva za financiranje svojih tekuéih obveza i za pladanje dospjelih obveza prema
inozemstvu.

Monetarna politika i tokovi formiranja i povlaCenja
primarnog novca

Dobra kunska likvidnost bila je obiljezje cijele 2006. godine, a glavni tokovi kreiranja i povla-
¢enja likvidnosti bile su devizne transakcije sredi$nje banke. Nastojeci sprijeciti kratkoro¢nu
volatilnost te¢aja domace valute, sredi$nja je banka tijekom 2006. intervenirala na deviznom
trZiStu ukupno 12 puta, od ¢ega se Cak 11 deviznih intervencija odnosilo na kupnju deviza od
poslovnih banaka. Deviznim intervencijama, kojima se u prosloj godini kreirala kunska likvid-
nost, treba pridodati i bilateralnu kupnju deviza u posljednjem tromjesecju 2006. kojom je osi-
gurana potrebna razina likvidnosti da bi se kupoprodaja dionica Plive d.d. obavila neometano.
Jedina devizna intervencija na kojoj je srediSnja banka prodavala devize odrZzana je u rujnu,
nakon izmjene Odluke o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima kad je zbog snaznije
potraZnje za devizama doslo do deprecijacijskih pritisaka na te¢aj domace valute.

Ukupno je tijekom 2006. godine u deviznim transakcija- 1,28, Udieli pojedinih instrumenata monetarne politike u
ma s poslovnim bankama sredi$nja banka neto otkupila  kreiranju i povlacenju primarnog novca

1,2 mlrd. EUR, ¢ime je kreirano 8,8 mlrd. kuna $to je za @St PN = 100%

3,8 mlrd. kuna viSe nego u 2005. godini. Osim deviznih 150
transakcija s poslovnim bankama, na kreiranje i povla-

Cenje likvidnosti utjecu i kupoprodaje deviznih sredstava 100 —
sa sredi$njom drZzavom. U tim je transakcijama u 2006.
godini HNB sredisnjoj drzavi ukupno neto prodao 438 o | BN |
mil. EUR, ¢ime su iz sustava neto povucéene 3,2 mlrd. I

kuna. Pritom je najznacajnija transakcija provedena u ]
prosincu kad je drzava, zbog podmirivanja dospjeloga = I
sindiciranoga deviznoga kredita od sedam domacih ba-
naka’ kupila Od srediénje banke 411 mil' EUR! ¢ime je Primarni novac Neto transakcije Krediti HNB-a"  Blagajnicki zapisi Ostala neto

HNB iz sustava povukao 3 mlrd. kuna. (MO) mp. U kunama pasiva
[ Rast PN-au 2002. = 52 mird. HRK ¥ Rast PN-a u 2004. = 3,3 mird. HRK

RastPN-au 2003. = 7,6 miid. HRK " Rast PN-a u 2005. = 6,5 mird. HRK
Od pocetka uvodenja operacija na otvorenom trziStu u Rast PN-a u 2006. = 5,9 mird. HRK

sklopu novoga provedbenog okvira monetarne politike ;f\:ziit;:g&au2005.i2006.g0dini ukljuCuju redovite obratne repo operacije.

jo$ u travnju 2005. godine, a s ciljem harmoniziranja in-

strumentarija s Europskom sredi$njom bankom, HNB je

unaprijedio nacin kratkoro¢nog upravljanja kunskom li-

kvidno$¢u monetarnog sustava. Stoga se i tijekom 2006. 1,29, Kreiranje kunske likvidnosti obratnim repo
kreiranje i povladenje primarnog novca, osim deviznim  operacijama i otkupom deviza od poslovnih banaka

intervencijama, nastavilo odvijati uz pomo¢ operacija 40 7,60
na otvorenom trziStu, prije svega na redovitim tjednim 35 ‘ 7,55
obratnim repo aukcijama. Prostor za provodenje tih ope- 30 ‘I 7,50
racija uvelike ovisi o intenzitetu i veli¢ini likvidnosti krei- 745
rane deviznim transakcijama. U skladu s tim, snaZan rast & . 15 p 740 =
primarnog novca koji je kreiran deviznim intervencijama £ 20 \. -\- "'+7,35 %
smanjio je u 2006. godini potrebu za kreiranjem dodatne = 1® ‘I | ‘I 7,30
likvidnosti kroz operacije na otvorenom trzistu. 10 N S NNl ) p"n 705
v
Prosjecan iznos plasiranih sredstava na redovitim tjed- 00 | I 715
nim obratnim repo aukcijama u 2006. godini vise je nego ”§”g\’§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§
prepOIOVIjen u odnosu na 2005. godinu. Od ukupno 50 I Obratne repo operacie (prosjek) Iznos likvidnosti kreirane otkupom deviza
obratnih repo aukcija odrZanih u 2006. promet je zabi- s Slobodna novéana sredstva (prosjek) s Prosietan teiaj HRK/EUR - desno

ljeZen na njih 45, te je prosje¢no iznosio 1,2 mlrd. kuna,  lwor: Hi8

GODISNJE 1ZVJESCE 2006. 43



Makroekonomska kretanja

44

dok je godinu prije iznosio 2,8 mlrd. kuna. Osim na nekoliko aukcija odrZanih u sije¢nju i ve-
ljadi kad je zbog visoke likvidnosti sustava dio ponuda banaka odbijen te jedne aukcije u veljaci
kad je grani¢na repo stopa povecana za 0,05 postotnih bodova, sredi$nja banka u potpunosti je
prihvacala pristigle ponude i kreirala trazenu likvidnost po grani¢noj repo stopi od 3,5%. Manji
iznos kreirane likvidnosti na redovitim obratnim repo aukcijama u 2006. ne umanjuje ¢inje-
nicu da je koriStenje tim instrumentom monetarne politike unaprijedilo upravljanje kratkoroc-
nom domacom likvidno$¢éu. To se ponajvise ogleda u smanjenoj volatilnosti kamatnih stopa na
novéanom trziStu, Cemu su takoder pridonijele izmjene provedbenih odluka o instrumentima
monetarne politike, kojima je unaprijeden proces obracuna, izdvajanja i odrzavanja obvezne
pri¢uve banaka.

Osim redovitih obratnih repo aukcija, HNB se prosle godine prvi put koristio i operacijama fine
prilagodbe. Za razliku od redovitih operacija, operacije fine prilagodbe nemaju standardizirano
dospijece i pruzaju veéu fleksibilnost u kreiranju likvidnosti. Tako je u lipnju 2006. Hrvatska
postanska banka d.d. repo transakcijom s HNB-om osigurala likvidna sredstva u vrijednosti
1,0 mlrd. kuna za kreditiranje drzave kojoj je tada dospjela isplata prve rate duga umirovljeni-
cima. U listopadu, kad je drZzava ostvarenim prihodima od prodaje dionica Plive d.d. otplatila
kredit, HPB je otkupio svoje vrijednosne papire od sredi$nje banke, ¢ime je HNB zatvorio
bilateralnu operaciju fine prilagodbe.

Sto se tie drugih oblika kreiranja likvidnosti, uz beskamatni unutardnevni kredit za povecanje
limita na ra¢unu za namiru, kojim su se banke koristile tijekom cijele godine, u listopadu 2006.
godine jedna poslovna banka koristila se i lombardnim kreditom u iznosu od 785 mil. kuna.
Sredstvima osiguranim tim kreditom poslovna se banka privremeno koristila za odrzavanje ob-
vezne pric¢uve u tom obraéunskom razdoblju. To je bilo jedino koriStenje lombardnim kreditom
u 2006. godini $to potvrduje da je kunska likvidnost sustava bila povoljna i da nije bilo potrebe
za skupljim izvorima financiranja poput lombardnoga kredita (7,5%-tna kamatna stopa).

Glavni instrument sterilizacije kunske likvidnosti i u 2006. godini bila je obvezna pri¢uva. Na-
kon smanjenja ukupnog iznosa obvezne pri¢uve banaka kod HNB-a poéetkom 2006., zbog
sijeCanjskog spustanja stope obracuna obvezne pri¢uve s 18% na 17%, kunska obvezna pri¢uva
kontinuirano se povecavala u ostatku godine. Ukupno je u 2006. godini obra¢unata kunska
obvezna pri¢uva poveéana za 4,0 milrd. kuna, od Cega se 2,8 mlrd. kuna odnosi na sredstva
izdvojena na racunu kunske obvezne pricuve, a 1,2 mlrd. kuna na dio kunske obvezne pricuve
koji su poslovne banke duzne odrzavati prosjeénim stanjem sredstava na ra¢unima za namiru
i u blagajnama (30% ukupne obracunate obvezne pri¢uve). U prosincu 2006. godine ukupna
kunska obvezna pricuva dosegnula je 29,2 mlrd. kuna $to je za 16,0% vise nego godinu prije.

Na povecanje kunske obvezne pri¢uve u 2006. godini primarno je utjecao spomenuti proces
restrukturiranja pasive poslovnih banaka u kojem su banke nastojale devizne depozite zamije-
niti “povoljnijim” kunskim depozitima s valutnom klauzulom jer su tako smanjivale osnovicu za
odrZavanje minimalne devizne likvidnosti i oslobadale sredstva za nastavak kreditnog rasta. Na-
kon rujanske izmjene Odluke o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima kunska obvezna

wye

pri¢uva nastavila se poveéavati, prije svega zbog snaznijeg rasta “Cistih” kunskih depozita.

Sto se ti¢e devizne obvezne pri¢uve, oporavak deviznih izvora sredstava u posljednjem tro-
mjeseju 2006. godine nije nadoknadio njihovo smanjenje ostvareno u prvih devet mjeseci, pa
je u 2006. godini devizna obvezna pri¢uva poslovnih banaka smanjena za 0,6 mlrd. kuna ili
za 5,0%. U prosincu 2006. godine obra¢unata devizna obvezna pricuva iznosila je 11,8 mlrd.
kuna.

Za financiranje intenzivnije kreditne aktivnosti u 2006. godini poslovne banke dijelom su se
nastavile zaduzZivati u inozemstvu. Tako je poveéanje inozemne pasive poslovnih banaka uz po-
viSenu stopu grani¢ne obvezne pri¢uve od 55% dovelo do poveéanja grani¢ne obvezne pri¢uve
izdvojene kod sredi$nje banke. Dinamika zaduZivanja banaka u inozemstvu, a time i kretanje
GOP-a tijekom godine, ovisili su o kretanju domacih izvora sredstava, ali i o sezonalnosti kre-
ditne aktivnosti banaka. Nakon snazZnog povecanja inozemne pasive banaka na pocetku 2006.
godine, sezonski rast domadih izvora sredstava tijekom ljetnih mjeseci omogucio je poslovnim
bankama smanjenje njihovih inozemnih obveza, dok se u posljednjem tromjesecju zaduZiva-



nje banaka u inozemstvu ponovo intenziviralo. Ukupno je u prosloj godini grani¢na obvezna
pri¢uva poslovnih banaka poveéana za 3,5 mlrd. kuna te je na kraju 2006. godine iznosila 7,8
mlrd. kuna.

Primarni novac i medunarodne priCuve

U 2006. godini primarni novac (M0) ukupno je porastao za 5,9 mlrd. kuna ili za 14,7%. U us-
poredbi s kretanjima u 2005. godini, rast primarnog novca u 2006. bio je sporiji za 4,4 postot-
na boda. Na sporiji rast MO u 2006. znatno su utjecale strukturne promjene u instrumentima
monetarne politike kad je na po¢etku godine stopa obvezne pri¢uve smanjena za jedan postotni
bod, s 18% na 17%, dok je snaznijem rastu MO u 2005. godini bilo pridonijelo povecanje
deviznog dijela obvezne pric¢uve koji se izvrSava u kunama s 42% na 50% u svibnju te godine.
Godisnje stope rasta MO u 2005. i 2006. godini stoga nisu medusobno usporedive.

Potraznja banaka za primarnim novcem u 2006. godini bila je potaknuta autonomnim rastom
osnovice za obradun kunske obvezne pri¢uve zbog snaznog rasta kunskih izvora sredstava.
Osim toga, kao $to je uobicajeno, na porast primarnog novca utjecali su sezonski ¢initelji poja-
¢ane potraznje za gotovim novcem u glavnoj turisti¢koj sezoni tijekom ljetnih mjeseci i u doba
pojacane blagdanske potro$nje u prosincu. Na kretanje MO u posljednjem tromjesecju 2006.
godine utjecala su i zbivanja na trzistu kapitala jer je sredi$nja banka u posljednjem tromjesecju
intenzivnije kreirala primarni novac kako bi se neometano obavila transakcija prodaje Plive d.d.
i ublazili aprecijacijski pritisci nastali tijekom postupka privatizacije dijela Ine. Uz povecanje
od 4,0 mlrd. kuna u posljednjem tromjesecju 2006. godine, primarni je novac na kraju godine
dosegnuo 46,3 mird. kuna.

Promatrajudi strukturu primarnog novca u 2006. godini,  1.30. Struktura i dnevno kretanje primarnog novca

snaZan rast ostvarile su sve njegove glavne komponente. | Plagainickih zapisa HNB-a
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Depoziti banaka kod HNB-a poveéani su u 2006. godi-

ni za 3,0 mlrd. kuna (11,6%), gotov novac izvan banaka

za 2,4 mlrd. kuna (20,1%), dok su sredstva u blagajna-

ma banaka povecana za 0,5 mlrd. kuna (22,0%).
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u 2006. godini u potpunosti je rezultat rasta kunske BZ u kunama
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za obracun kunske obvezne pricuve. Izdvojena obvezna

pri¢uva u kunama na kraju 2006. godine iznosila je 20,5

mlrd. kuna i bila je za 16,3% veéa nego na kraju prethodne godine.

Osim izdvojene kunske obvezne pricuve, depozite banaka kod HNB-a ¢ine i raCuni za namiru
te prekonoéni depoziti banaka. Od svih komponenata primarnog novca racuni za namiru obic-
no najvise osciliraju. Uz redovite priljeve i odljeve po tim racunima, djelomican razlog tome je i
praksa poslovnih banaka da na pocéetku razdoblja odrzavanja obvezne pri¢uve kumuliraju visak
likvidnosti, a da potkraj toga razdoblja, kad su ve¢ ispunile obvezu odrzavanja obvezne pricuve,
viSkove likvidnosti s ra¢una za namiru preusmjere u prekonoéni depozit kod sredi$nje banke.
Prosje¢no stanje racuna za namiru u 2006. godini iznosilo je 6,3 mlrd. kuna i bilo je za 11,5%
vece od prosje¢nog stanja u 2005. Prosje¢no stanje prekonoénog depozita kod sredi$nje banke
iznosilo je pak u 2006. godini 0,4 mird. kuna i bilo je priblizno jednako prosjeénom stanju u
prethodnoj godini. Sli¢no kao i godinu prije, poslovne su banke potkraj 2006. godine na svojim
transakcijskim racunima raspolagale velikim viscima likvidnosti. Na kraju 2006. ukupno stanje
na rac¢unima za namiru poslovnih banaka kod HNB-a iznosilo je 8,5 mlrd. kuna.
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1.31. Racuni za namiru banaka kod HNB-a
i posudbe za odrzavanje likvidnosti

Ukupna sredstva u blagajnama banaka poveéana su u
2006. godini za 22,0% ili za 0,5 mlrd. kuna. Kretanje
te komponente primarnog novca sezonski je odredeno

i ovisi o potraznji za gotovim novcem, tj. o potrebama

—  poslovnih banaka za gotovinom. Prosje¢no stanje sred-
stava u blagajnama banaka u 2006. godini iznosilo je

2,1 mlrd. kuna i bilo je za 18,8% vece u odnosu na go-

dinu prije.
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1.32. Struktura ukupnih medunarodnih pricuva HNB-a

31. prosinca 2006.
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kretanje toga monetarnog agregata, osim uobicajenih se-
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zonskih Cinitelja, utjecala je i isplata duga umirovljenicima,
Ratuni za namiru i blagajne banaka == Trend u dva navrata — u lipnju i prosincu. Na kraju 2006. godine
gotov novac izvan banaka iznosio je 14,6 mlrd. kuna, dok
je njegovo prosjeéno dnevno stanje bilo za 13,0% veée u
odnosu na prosjecno dnevno stanje u 2005. godini.

Depoziti sredi$nje drzave kod HNB-a u 2006. godini prosje¢no su iznosili 355 mil. kuna, a to
je gotovo upola manje od njihova prosjenog stanja u prethodnoj godini (633 mil. kuna). Sto
se ti€e 2006. godine, zabiljeZeno je i smanjenje volatilnosti depozita drZave na ra¢unima kod
sredi$nje banke. Spomenuto smanjenje prosjecnog stanja tih depozita nastavak je kretanja iz
2005. godine i pokazatelj poboljSanja u upravljanju sredi$nje drZave svojom likvidno$éu. Pri-
vremeni skokovi depozita drzave zbog velikih uplata ili isplata (npr. na dan izdavanja drzavne
obveznice ili zbog privremenog deponiranja sredstava prije placanja obveza) zabiljezeni su i u
2006. godini, ali u mnogo manjim iznosima nego prethodnih godina.

Na kraju 2006. godine ukupni depoziti drzave kod sredi$nje banke iznosili su 188 mil. kuna. U
njihovoj strukturi najveéi dio (175 mil. kuna) odnosio se na kunske depozite, dok su preostala
sredstva (13 mil. kuna) ¢inili depoziti drzave u stranoj valuti. Osim na pocetku godine, kad je
kod sredi$nje banke drzava deponirala vise od 1,0 mlrd. kuna deviznih sredstava primljenih na
osnovi programskog zajma za prilagodbu PAL I (150 mil. EUR), devizni depoziti drzave kod
HNB-a nisu se tijekom 2006. godine znatnije poveéavali.

Povecanje medunarodnih pricuva HNB-a u 2006. godini
bilo je rekordno i iznosilo je 1.287 mil. EUR, ¢emu je
najvise pridonio veé spomenuti otkup deviza od poslov-
nih banaka u neto iznosu od 1.204 mil. EUR. Istodob-
no je zabiljezen odljev sredstava na osnovi neto proda-
je deviza srediSnjoj drZavi u iznosu od 438 mil. EUR.
Osim deviznih transakcija, na promjenu medunarodnih
pri¢uva u 2006. godini utjecao je i snazan rast grani¢ne
obvezne pri¢uve, koja je u toj godini povedana za 482
mil. EUR. Preostali dio promjene medunarodnih pri¢uva
u 2006. godini odnosi se na ostvarene prihode od ulaga-
nja medunarodnih pri¢uva i na tecajne razlike. Na kraju
2006. godine medunarodne pri¢uve HNB-a dosegnu-
pasiva HNB-a, devizna obvezna pricuva, le su 8.725 mil. EUR. Neto raspolozive medunarodne

Neto raspolozive medunarodne pricuve

lagajnicki zapisi u devizama

pricuve, iz kojih su iskljueni potencijalni kratkoro¢ni
odljevi deviza, poveéane su u 2006. godini za 860 mil.
EUR, te su na kraju prosinca iznosile 6.464 mil. EUR.

Monetarna politika u prva Cetiri mjeseca 2007. godine

Pocetak 2007. godine bio je u znaku uvodenja mjera za usporavanje rasta plasmana u 2007.
godini. Time je sredi$nja banka nastavila svoju politiku zaustavljanja negativnih trendova u
vanjskoj poziciji zemlje, prije svega rasta inozemnog duga i produbljivanja manjka na teku¢em



racunu platne bilance, koji potice ekspanzivna kreditna politika banaka zasnovana na inoze-
mnim izvorima.

Uvodenje instrumenta grani¢ne obvezne pri€uve jo§ sredinom 2004. godine, koji je 2005. i
2006. bio jo§ poostren, poskupilo je inozemno zaduZivanje poslovnih banaka. S druge stra-
ne, u rujnu 2006. u osnovicu za izra¢un minimalno potrebnih deviznih potrazivanja banaka
uklju€ene su i kunske obveze s valutnom klauzulom, ¢ime se htjelo ojacati minimalnu deviznu
likvidnost sustava te usporiti rast plasmana. Usprkos svemu, rast kredita banaka u 2006. go-
dini bio je visok i iznosio je 22,9%, stoga je u prosincu 2006. sredi$nja banka donijela Odluku
o upisu obveznih blagajni¢kih zapisa kojom se “neoporezivi” rast plasmana banaka u 2007.
godini ograni¢ava na 12%.

Prvotno dopustena mjesecna stopa rasta plasmana iznosila je 1%, a na razini godine ukupno
12%. Nakon izmjene Odluke, u veljaci 2007., dopustena stopa rasta plasmana iznosi 12% za
sva obraCunska razdoblja. Poslovnim je bankama tako omogucena veca fleksibilnost u pla-
niranju dinamike kreditnog rasta i uvaZeno je sezonsko kretanje plasmana tijekom godine.
Osnovicu za upis obveznih blagajni¢kih zapisa ¢ini pozitivna razlika izmedu stanja plasmana na
kraju obrac¢unskog razdoblja, dakle posljednjeg dana u mjesecu, i stanja plasmana na dan 31.
prosinca 2006. umanjena za iznos koji se dobije primjenom dopustene stope rasta plasmana od
12% za pojedino obracunsko razdoblje. Jednostavnije re¢eno, osnovicu ¢ini prirast plasmana
iznad dopustene razine, a stopa upisa obveznih blagajnickih zapisa HNB-a iznosi 50%.

Monetarno okruzje na pocetku 2007. godine bilo je vrlo stabilno uz povoljnu razinu kunske
likvidnosti i bez izraZenih pritisaka na kretanje teCaja domacde valute. Tijekom prva Cetiri mje-
seca sredi$nja banka nije intervenirala na deviznom trZistu, pa se kreiranje primarnog novca
odvijalo na redovitim tjednim obratnim repo aukcijama. ObiljeZje sijenja bili su niZi iznosi
plasiranih sredstava na redovitim obratnim repo aukcijama, dok je snaZnija potraznja za ku-
nama u sljedeem razdoblju bila zadovoljena veéim iznosima kreirane likvidnosti na obratnim
repo aukcijama. Na ukupno 17 aukcija odrzanih u prva Cetiri mjeseca 2007. godine prosjecan
iznos kreirane likvidnosti iznosio je 2,0 mlrd. kuna. HNB je u tom razdoblju prihvaéao sve
pristigle ponude poslovnih banaka i kreirao likvidnost po nepromijenjenoj grani¢noj repo stopi
od 3,5%.

U oZujku 2007. godine i formalno je zakljueno razdoblje prilagodbe poslovnih banaka izmije-
njenoj odluci o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima. Banke su i uz smanjenje svoje
inozemne aktive uglavnom jo§ krajem 2006. dostigle propisanu minimalnu deviznu likvidnost
od 32% zamjenjujuéi kunske obveze s valutnom klauzulom “istim” kunskim obvezama. Prema
podacima za ozujak likvidnim deviznim potrazivanjima je na razini cijelog sustava prosje¢no
bilo pokriveno 33,0% deviznih obveza, koje ukljucuju i kunske obveze s valutnom klauzulom.

Kretanje monetarnih i kreditnih agregata

SnaZan rast plasmana banaka bio je obiljezje monetarnih 1 33 \ionetarni agregati
kretanja u 2006. godini. Osnovu za povecanje plasmana,  godidnje stope promjene

uz zaduzivanje banaka u inozemstvu, Cinila su sredstva 80
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Ukupna likvidna sredstva (M4) povecana su u 2006. go- o1 —L ‘ Lo ‘, T ‘. ‘. —

dini za 18,0% Sto je snazno ubrzanje u odnosu na pret- S55E5E858EEE8285388888¢8¢

hodnu godinu kad je godi$nja stopa rasta M4 iznosila

10,5%. Ako isklju¢imo utjecaj blage aprecijacije teCaja
lzvor: HNB
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1.34. Novcana masa

kune, koja je utjecala na smanjenje kunskog iznosa svih
deviznih i uz stranu valutu indeksiranih kunskih stav-
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1.35. Depozitni novac
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godine. Takva kretanja odrazila su se na godi$nju stopu

= Deporitninovac === Golovina rasta M1, koja je u 2006. godini iznosila 25,0% te je

viSe nego udvostruéena u odnosu na prethodnu godinu.
Nov¢ana masa je na kraju 2006. godine dosegnula 48,5
mird. kuna $to je za 9,7 mlrd. kuna viSe nego na kraju
2005. godine.
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godine dosegnuo 33,9 mlrd. kuna, a njegova godi$nja
stopa rasta 27,2% S§to je za 14,3 postotna boda viSe u
odnosu na godinu prije.

Druga komponenta nov¢ane mase, gotov novac izvan banaka, takoder je ostvario znatno brzi
rast nego u 2005. godini. Godi$nja stopa rasta toga monetarnog agregata u 2006. iznosila je
20,1% $§to je za 9,1 postotni bod viSe nego u prethodnoj godini. Brzem rastu gotovine znatno
je pridonijela isplata dviju rata duga umirovljenicima, jedne krajem lipnja i jedne u prosincu.
Zbog uobilajene sezonske potraznje gotov novac izvan banaka bio je na najviS§im razinama
sredinom kolovoza te u drugoj polovini prosinca. Na kraju godine gotov novac izvan banaka
iznosio je 14,6 mlrd. kuna, a njegovo prosje¢no stanje u 2006. bilo je za 1,6 mlrd. kuna vise
nego u prethodnoj godini.

Nemonetarni kunski i devizni depoziti

Snazan rast kunskih nemonetarnih depozita jedno je od glavnih obiljeZja monetarnih kretanja
u 2006. godini. Kunski depoziti poveéani su za 16,8 mird. kuna, a njihova godi$nja stopa
rasta gotovo se utrostruéila (s 24,5% iz 2005. na 60,2% u 2006.). Rast kunskih depozita bio
je osobito izrazen u prvih devet mjeseci 2006. godine zbog snaznog rasta oro¢enih kunskih
depozita s valutnom klauzulom, koji su u tom razdoblju povecani za ¢ak 11,4 mlrd. kuna. Od
pocetka 2006. godine poslovne su banke povoljnijim uvjetima privlacile Stednju u kunama uz
valutnu klauzulu jer za takve izvore sredstava, sve do rujna prosle godine, nisu bile obvezne
odrZavati minimalno potrebna devizna potraZivanja. Osim toga, banke su poticale i zamjenu
postojecih deviznih depozita kunskim depozitima s valutnom klauzulom jer su time oslobadale



dio sredstava koja su prije, zbog odrzavanja minimalne devizne likvidnosti, bila plasirana u
inozemstvo.

Nakon rujanske izmjene Odluke o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima, kojom su u
devizne obveze ukljuéene i kunske obveze s valutnom klauzulom, trend snaznog rasta kunskih
depozita zaustavio se u Cetvrtom tromjesecju 2006. U prilagodbi banaka izmijenjenoj odluci
znatan dio indeksirane kunske $tednje zamijenjen je “Cistom” kunskom S$tednjom, ¢ime se
udio indeksiranih kunskih depozita u ukupnim kunskim depozitima smanjio s 49,7% na kraju
rujna ($to je bio njihov maksimalni udio u 2006.) na 36,2% na kraju prosinca te godine. Dio
indeksiranih kunskih depozita zamijenjen je i deviznim depozitima, tako da su u posljednjem
tromjeseéju ukupni kunski nemonetarni depoziti smanjeni za 1,3 mlrd. kuna te su na kraju
2006. godine iznosili 44,8 mird. kuna.

Promatrano po sektorima, najve¢i doprinos rastu kunskih depozita dala je kunska Stednja sta-
novnistva, koja se u 2006. godini povecala za 7,9 mlrd. kuna. Na kraju prosinca 2006. kunski
depoziti stanovnistva dosegnuli su 23,5 mlrd. kuna, a njihova godi$nja stopa rasta 50,5%. Kun-
ski depoziti poduzeéa takoder su izrazito snazno rasli (81,4%). Na njihovo poveéanje djelomic-
no je utjecao i snazan priljev sredstava s osnove zaduZivanja poduzeéa direktno u inozemstvu.
Na kraju 2006. godine kunski depoziti poduzeéa iznosili su 14,8 mlrd. kuna i bili su za 6,5
mlrd. kuna veéi nego na kraju 2005. godine.

Rast deviznih depozita u 2006. godini prili¢no se uspo-
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imali su devizni depoziti poduzeca, koji su se u 2006.

godini smanjili za 0,9 mlrd. kuna (7,0%). Na njihovo kretanje tijekom te godine snazno su utje-
cala nastojanja poslovnih banaka da povoljnijim uvjetima potaknu najprije Stednju u kunama
uz valutnu klauzulu, a potkraj godine i “Cistu” kunsku $tednju. Na kraju 2006. devizni depoziti
poduzeéa iznosili su 11,6 mlrd. kuna. Sto se ti¢e deviznih depozita stanovnistva, oni su se u
2006. povecali za 1,9 mlrd. kuna. Njihov rast u odnosu na rast u 2005. znatno je usporen, tako
da se njihova godi$nja stopa rasta smanjila sa 6,8% u 2005. na 2,5% u 2006. godini. Na kraju
2006. devizni depoziti stanovni$tva iznosili su 74,8 mlrd. kuna.

Ostvarena kretanja kunskih i deviznih depozita u 2006. godini rezultirala su promjenom valut-
ne strukture ukupnih nemonetarnih depozita. Kad se deviznim depozitima pridodaju kunski
depoziti s valutnom klauzulom, njihov udio u ukupnim nemonetarnim depozitima smanjio se s
85,5% na kraju 2005. na 78,5% na kraju 2006. godine.

Plasmani banaka

Rast plasmana banaka nebankarskom sektoru u 2006. godini se intenzivirao. Godi$nja stopa
rasta plasmana povecala se sa 17,2% na kraju 2005. na 22,9% na kraju 2006. godine (24,7%
ako se iskljuci utjecaj teaja). Na takva kretanja utjecalo je pojacano financiranje poduzeca
sredstvima banaka, ali i nadalje prisutna snazna potraznja stanovniStva za kreditima. S druge
strane, ubrzanom rastu plasmana znatno su pridonijeli i povoljniji uvjeti zaduZivanja za doma-
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e sektore, koje je omogudila ekspanzivna kreditna politika poslovnih banaka. Rast plasmana
bio je osobito snazan u prosincu 2006. kad su pojedine poslovne banke, nakon objave odluke
HNB-a kojom se rast plasmana u 2007. godini “ogranicava” na 12%, ranije realizirale dio pla-
smana planiranih za pocetak 2007. godine kako bi imale ve¢u osnovicu za obracun dopustenog
rasta plasmana u 2007. godini. S ukupnim godi$njim povecanjem od 34,2 mlrd. kuna plasmani
banaka nebankarskom sektoru na kraju 2006. godine dosegnuli su 183,4 mird. kuna.

1.37. Plasmani banaka nebankarskom sektoru U strukturi plasmana banaka najve¢i dio ¢ine odobreni
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Za razliku od prijasnjih godina, kad su banke svoju
ponudu kredita usmjeravale uglavnom stanovnistvu, u
2006. godini intenzivirao se rast kredita odobrenih po-
duzeéima. Krediti banaka poduzeéima poveéali su se u
2006. godini za 16,2 mlrd. kuna, $to je viSe od njihova
kumulativnog povecanja u prethodne tri godine. Njihova
godisnja stopa rasta u 2006. godini dosegnula je 26,1%
i prvi je put premasila godi$nju stopu rasta kredita sta-
novniStvu u posljednjih deset godina. Na kraju 2006.
godine krediti odobreni poduzeéima dosegnuli su 78,3
mird. kuna.

|

GodiSnja stopa promjene — desno

3.4r.06. [P
L
14r.07. | e
e T s &

34103, |
- |
Ltr04. [ aw
-
3404, [P T
]
14r05. |
S|
3.4r.05. |IE

1.38. Krediti poslovnih banaka Unato¢ ubrzanom kreditiranju poduzeéa, najveéi dio
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se moze objasniti i snaznim rastom cijena nekretnina.
Ukupni odobreni stambeni krediti na kraju 2006. godi-
ne iznosili su 36,9 mlrd. kuna i ¢inili su 39% ukupnih
kredita stanovniStvu. Od preostalih kredita stanovnistvu
najvedi dio ¢inili su ostali krediti, medu koje su ukljuceni
svi nenamjenski gotovinski krediti i minusi po tekuéim
racunima. U 2006. godini ostali krediti stanovnistvu povecali su se za 6,5 mlrd. kuna i na kraju
godine dosegnuli su 42,4 mlrd. kuna, a njihova godi$nja stopa rasta iznosila je 18,0%.
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Neto potrazivanja banaka od sredisnje drzave

Sredi$nja drzava poboljsala je tijekom 2006. godine svoju poziciju prema poslovnim bankama.
Takva kretanja odraz su nastavka fiskalne konsolidacije, ali i razvoja ostalih financijskih institu-
cija u Hrvatskoj, $to je drZavi omogucdilo da nastavi s financiranjem svojih potreba na domaéem
trZiStu uz istodobno smanjenje obveza prema domacim poslovnim bankama.

Nakon snaznijeg financiranja drzave u prva dva tromjesecja, u drugom dijelu 2006. godi-
ne potrazivanja banaka od sredi$nje drZave znatno su se smanjila, ponajvise zbog ostvarenih
privatizacijskih prihoda koje je drZava dijelom iskoristila i za podmirivanje dospjelih obveza
prema domaéim bankama. Najveéi dio smanjenja potrazivanja banaka u drugoj polovini godine
odnosio se na naplatu sindiciranoga deviznoga kredita u prosincu (400 mil. EUR) koji je bio



odobren u prvoj polovini godine. Ukupno su se u 2006. godini potrazivanja banaka od sredis-
nje drZave smanjila za 0,9 mlrd. kuna, te su na kraju godine iznosila 27,9 mlrd. kuna $to je za
3,3% manje nego na kraju prethodne godine.

Uz to, depoziti sredi$nje drzave kod poslovnih banaka povecali su se u 2006. godini za 1,4
mlrd. kuna, pa je, zajedno sa smanjenjem potraZivanja banaka prema sredi$njoj drzavi u iznosu
od spomenutih 0,9 mlrd. kuna, kod neto potraZivanja banaka od sredis$nje drzave u 2006. godi-
ni zabiljeZeno smanjenje od 2,3 mlrd. kuna ili 12%, tako da su ta potrazivanja na kraju godine
iznosila 16,9 mlrd. kuna.

Kretanje inozemne aktive i pasive

Ubrzani rast plasmana banaka u 2006. godini bio je djelomice financiran i iz inozemnih izvora.
Inozemna pasiva poslovnih banaka u 2006. godini povedala se za gotovo 9,0 mlrd. kuna $to je
3,0 mird. kuna viSe u odnosu na povecanje u 2005. Kretanje inozemne pasive tijekom 2006.
godine bilo je odredeno kretanjem domacih izvora sredstava te kreditnom aktivno$¢u poslovnih
banaka. Tako je, nakon poja¢anoga inozemnog zaduZivanja banaka u prvom dijelu te godine,
u ljetnim mjesecima zabiljeZeno smanjenje inozemne pasive poslovnih banaka zbog sezonskog
rasta domacih izvora sredstava, ali se potkraj godine zaduZivanje banaka u inozemstvu ponovo
intenziviralo. Na kraju 2006. godine inozemna pasiva poslovnih banaka dosegnula je 76,1
mlrd. kuna i bila je za 13,4% veca nego na kraju 2005. godine.

Sto se ti¢e inozemne aktive poslovnih banaka, njezina su kretanja bila suprotna kretanjima
inozemne pasive. Poslije smanjenja u prvoj polovini 2006. godine te sezonskog rasta u treem
tromjeseju, u ostatku godine banke su, ponajprije zbog prilagodbe rujanskoj izmjeni odluke
o minimalnoj deviznoj likvidnosti, nastavile povecavati svoju inozemnu aktivu. Ukupno se u
2006. godini inozemna aktiva banaka povecala za 4,0 mlrd. kuna, ili za 11,4%, te je na kraju
godine dosegnula 39,6 mlrd. kuna.

Monetarna kretanja u prvom tromjesecju 2007. godine

U prvom tromjesecju 2007. godine zabiljeZeno je sezonsko smanjenje nov€ane mase i daljnji
rast nemonetarnih depozita. Primjena odluke srediSnje banke kojom se “dopusteni” rast pla-
smana u 2007. godini ograni¢io na 12% utjecala je na blago usporavanje kreditne aktivnosti
poslovnih banaka.

U prva tri mjeseca 2007. ukupna likvidna sredstva povecala su se za 2,6 mlrd. kuna. U struk-
turi M4 u tom se razdoblju nov€ana masa smanjila za 1,8 mlrd. kuna, a ostvaren je snazan rast
nemonetarnih depozita. Na povefanje nemonetarnih depozita utjecalo je poveéanje kunske
Stednje poduzeca, dok se povecanje deviznih depozita uglavnom odnosilo na depozite stanov-
nistva. Ukupna likvidna sredstva na kraju oZujka 2007. godine dosegnula su 185,0 mlrd. kuna,
a njihova godi$nja stopa rasta iznosila je 20,5%.

Zbog odluke sredi$nje banke o ograniCavanju rasta plasmana i sezonski slabije potraznje, rast
plasmana banaka na pocetku 2007. usporio se u odnosu na 2006. godinu. Nakon izmjene
odluke u veljadi kojom je poslovnim bankama omogucena veca fleksibilnost u podruéju plani-
ranja rasta plasmana tijekom godine, u oZujku se kreditna aktivnost poslovnih banaka ponovo
intenzivirala, ponajvi$e zbog snaznog rasta plasmana poduzeéima, a osobito kredita odobrenih
za restrukturiranje brodogradilista. U prva tri mjeseca 2007. godine plasmani banaka neban-
karskom sektoru poveéani su za 8,2 mlrd. kuna ili 4,5%, te su na kraju oZujka dosegnuli 191,6
mlrd. kuna $to je za 22,4% vise nego na kraju istog mjeseca prosle godine.

U prvom tromjeseéju 2007. povedana je i inozemna pasiva poslovnih banaka za 1,0 mlrd. kuna.
Istodobno je inozemna aktiva banaka smanjena za 3,7 mlrd. kuna, tako da je neto inozemna
aktiva poslovnih banaka u prvom tromjese¢ju ukupno smanjena za 4,7 mird. kuna i na kraju
ozujka iznosila je —41,1 mlrd. kuna. Ocekivani rast domacdih izvora sredstava te usporavanje
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1.39. Glavne kratkoro¢ne kamatne stope
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kreditne aktivnosti poslovnih banaka trebali bi utjecati na umjerenije inozemno zaduZivanje
banaka u preostalom dijelu 2007. godine.

1.2.6. Trziste novca

Tijekom 2006. godine na hrvatskom novéanom trzistu prevladavala je visoka likvidnost kojoj
je pridonio i velik broj deviznih transakcija sredi$nje banke. Njima je s trZiSta otkupljen rela-
tivno snazan priljev deviza iz inozemstva koji je nastao zaduZivanjem gospodarskih subjekata
i financijskih institucija te nizom dokapitalizacija domacih banaka i transakcijom preuzimanja
Plive d.d. Takvu likvidnost tijekom 2006. nije narusilo ni viSe izdanja novih kunskih drzavnih
i korporacijskih obveznica te javna ponuda dionica Ine, medu ostalim i zbog dobre vremenske
uskladenosti deviznih intervencija sredi$nje banke i potreba trziSta za kunskom likvidno$¢u.
Osim toga, dobroj likvidnosti pridonijela je i 51 obratna repo aukcija HNB-a odrzana tijekom
2006. godine jer je preko svake od njih na trZiste, u prosjeku, bilo plasirano nesto viSe od 1
mlird. kuna, dok je grani¢na kamatna stopa na tim aukcijama bila stalna, na razini od 3,50%.
Stoga su u 2006. godini i kamatne stope na nov€anom trziStu bile znatno stabilnije nego pret-
hodnih godina, iako je tome uvelike pridonijelo i unaprjedenje tehnologije procesa obracuna,
izdvajanja i odrzavanja obvezne priuve banaka, koju je sredi$nja banka pocela provoditi na
kraju 2005. godine.

Unato¢ vrlo dobroj likvidnosti financijskih posrednika, tijekom cijele 2006. godine stanje upi-
sanih trezorskih zapisa MF-a kretalo se oko razine od 12 mlrd. kuna, a na kraju prosinca
iznosilo 12,33 mlrd. kuna $to je vrlo blagi porast od 0,61 mlrd. kuna u odnosu na kraj 2005.
godine. To je, medu ostalim, posljedica smanjenja prinosa na te zapise $to pokazuje da drzava
nije imala veée potrebe za financiranjem kratkoroéne likvidnosti u navedenom razdoblju. Tome
u prilog ide i podatak da je na aukcijama trezorskih zapisa MF-a tijekom 2006. u prosjeku pri-
hvaceno tek nesto vise od polovine pristiglih ponuda ulagaca. Zato su tijekom 2006. ulagaci u
instrumente s fiksnim prinosom preraspodijelili dio svojih sredstava iz trezorskih zapisa MF-a
u nova izdanja kunskih drZavnih obveznica u ukupnom iznosu od 6 mlrd. kuna odnosno u ¢ak
osam izdanja kunskih korporacijskih obveznica u ukupnom iznosu od 2,74 mlrd. kuna. Ka-
matne stope na aukcijama trezorskih zapisa MF-a i u 2006. godini pratile su kretanje kamatnih
stopa na nov€anom trziStu za podjednake rokove dospijeca.

Dobra likvidnost na novéanom trZi$tu pridonijela je na-
stavku smanjenja gotovo svih aktivnih kamatnih stopa

poslovnih banaka tijekom 2006. godine. Najznacajnija
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lzravna medubankovna trgovina kreditima rocnosti 1 tj.

Kunski krediti trgovackim druStvima bez valutne klauzule 3 — 12 mj.
w12 MF-a — 182 dana

Pasivne su kamatne stope na devizne oroCene depozite
tijekom 2006. jos izrazitije rasle nego tijekom prethod-
nih godina jer su takvi depoziti bankama i nadalje jeftini-
ji izvor financiranja od inozemne pasive, koja je podloZna aktivnim restriktivnim mjerama mo-
netarne politike koje se provode kako bi se smanjilo zaduzivanje banaka u inozemstvu. Pasivne
su kamatne stope na kunske oro¢ene depozite bile manje nego na kraju 2005. godine, a uz to je
tijekom 2006. priliéno smanjena i kolebljivost tih kamatnih stopa zato $to one uglavnom prate
kretanje kamatnih stopa na novéanom trzistu, na kojem je tijekom godine doslo do znatnog
smanjenja kolebljivosti kamatnih stopa.



Kamatne stope na nov€anom trzistu

Visoka likvidnost bankarskog sektora, koja je bila obiljezje cijele 2006. godine, rezultirala je
relativno niskim kamatnim stopama na nov€anom trzistu, iako su potraznja za kunama i pro-
met na novéanom trzistu bili veéi u odnosu na 2005. godinu. Naime, izdanja drzavnih i kor-
poracijskih obveznica i javna ponuda dionica Ine utjecali su na povecanu potraznju ulagaca za
kunskim likvidnim sredstvima. Izostanak pogorsanja likvidnosti uvelike je posljedica u¢inaka
deviznih transakcija sredi$nje banke s bankama, kojima je tijekom godine na trZiste neto pla-
sirano 8,8 mlrd. kuna. Ucinak tih deviznih transakcija

oCitovao se i u ublazavanju sezonskih smanjenja likvid-  1.40. Kamatne stope na novéanom trziétu
nosti tijekom godine. 10
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bla.gl porast u usporec%bl s 2905. godinom 'kad je uku- e prosik, mjeseéni podaci
pni promet prekonocnih kredita na TNZ-u iznosio 23,1 1600
mird. kuna (72% ukupnog prometa kredita svih ro¢nosti
u 2005. godini). Medu ostalim kreditima, s udjelom ve-
¢im od 70%, prevladavali su oni s dospijeCem od mjesec I
dana. Prosjeéni dnevni promet prekonocnih kredita u 100
prvom dijelu 2006. godine kretao se na razini od oko 800
75 mil. kuna, a u drugoj se polovini godine gotovo ud- 600 m
vostrucio i kretao se oko 135 mil. kuna. Prosje¢ni dnevni 400 |
promet ostalih kredita tijekom cijele 2006. godine bio je 200 I“ II II
Ukupni promet prekono¢nih kredita ostvaren u izravnoj B Dreuni promet na TNZ.u Prekonoti promet na TNZ-u
trgovini medu bankama u 2006. godini iznosio je 183,4 I Prekonocni promet — izravna trgovina
mird. kuna $to je za 48,4% viSe nego u 2005. godini.  lwori. Nz; HNB
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Prosje¢ni dnevni promet prekonoénih kredita bez posredovanja TNZ-a postupno je tijekom

2006. rastao, a vrhunac je dosegnuo u prosincu kad je prvi put premasio milijardu kuna (izno-
sio je 1,23 mlrd. kuna). Vagana kamatna stopa na te prekonoéne kredite tijekom 2006. godine
bila je relativno stabilna, s blagom tendencijom rasta prema kraju godine i kretala se uglavnom
oko prosje¢ne godi$nje razine od 2,4%. Svoj vrhunac u 2006. ta je kamatna stopa dosegnula
u prosincu kad je iznosila 3,18% S$to je neznatno vise nego u prosincu 2005. kad je iznosila

3,14%.

Kamatne stope na trzistu kratkorocCnih vrijednosnih

papira
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Tijekom 2006. godine zaustavljen je trend sniZavanja
kamatnih stopa na trezorske zapise MF-a, te se one
uglavnom nisu znatnije mijenjale, medu ostalim i zbog
smanjenja zanimanja ulagaca za te zapise. Naime, sam
mehanizam utvrdivanja kamatnih stopa na aukcijama
trezorskih zapisa MF-a takav je da se prinos na te zapi-
se odreduje na osnovi dostavljenih ponuda potencijalnih
ulagaca u kojima se navode nominalni iznosi koji se Zele
upisati te zahtijevani prinosi. Nakon toga utvrduje se
najvi$i prihvatljivi prinos i na osnovi njega se odreduje
jedinstveni prinos za cijelu seriju trezorskih zapisa te se
upucuje poziv za uplatu svim ulagad¢ima Cije su ponude
prihvacene. Tako su u sije¢nju 2006. vagane kamatne
stope ostvarene na aukcijama trezorskih zapisa MF-a
s dospijeem od 91, 182 i 364 dana iznosile 3,41%,
3,55% 1 3,78%, a u prosincu 3,00%, 3,50% i 3,90%.

Sliéno kao i u 2005., u strukturi upisanih trezorskih
zapisa MF-a u 2006. godini prevladavali su zapisi s
dospijeéem od jedne godine, ¢iji se udio tijekom godine
kretao u rasponu od 85% do 97%. Slijedili su zapisi s
dospijeéem od 182 dana, dok je udio zapisa s najkracim
dospijeéem uglavnom bio manji od 3%. Na kraju 2006.
godine od ukupno 12,33 mlrd. kuna upisanih trezor-
skih zapisa 11,88 mlrd. kuna (96,4%) odnosilo se na
zapise s jednogodisnjim dospijeéem, 0,26 mlrd. kuna
(2,1%) na trezorske zapise s dospijeCem od 182 dana,
a 0,18 mlrd. kuna (1,5%) na trezorske zapise s dos-
pijeéem od 91 dan.

Kamatne stope poslovnih banaka

Tijekom 2006. godine aktivne kamatne stope poslovnih banaka kretale su se nejednoliko. Tako
je vagana kamatna stopa na kratkoro¢ne kredite stanovniStvu bez valutne klauzule blago pora-
sla, i to s 11,26% u prosincu 2005. na 11,84% u prosincu 2006. godine. Istodobno se vagana
kamatna stopa na kratkoro¢ne kredite trgovackim drustvima bez valutne klauzule smanijila, i to
sa 7,71% u prosincu 2005. na 6,75% u prosincu 2006. godine Sto je njezina najniza prosinacka

razina u posljednjih pet godina.

Kamatne stope na dugoro¢ne kredite stanovniStvu s valutnom klauzulom nastavile su se tijekom
2006. godine smanjivati. U odnosu na prosinac 2005. godine, kad je iznosila 6,98%, vagana
se kamatna stopa na dugoro¢ne kredite stanovnistvu s valutnom klauzulom snizila i u prosincu
2006. godine iznosila je 6,22%, a to je njezina najniza do sada zabiljeZena razina. To je prije
svega posljedica pada kamatnih stopa na stambene kredite stanovnistvu (koje su se tijekom
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2006. takoder spustile na svoje najnize ikad zabiljezene
razine) jer oni ¢ine gotovo polovinu svih novoodobrenih
dugoroc¢nih kredita stanovnisStvu.

Nakon viSegodi$njeg snizavanja kamatne su stope na
dugorocne kredite trgovackim dru$tvima s valutnom
klauzulom tijekom 2006. godine osjetno porasle. Tako
je vagana kamatna stopa na te kredite porasla s 5,18% u
prosincu 2005. na 6,21% u prosincu 2006. §to je njezina
najvisa razina od lipnja 2004.

Nakon izrazene kolebljivosti tijekom prijasnjih godina
pod utjecajem kretanja na novéanom trZiStu vagana je
kamatna stopa na kunske oroCene depozite bila tijekom
2006. godine relativno stabilna i kretala se u rasponu
od 3% do 3,5%. Njezina najniza razina u 2006. godi-
ni zabiljeZena je u prosincu kad je iznosila 2,98% $to je
smanjenje u odnosu na 3,36% iz prosinca 2005., a ta je
razina ujedno bila i njezina najniZa ikad zabiljeZena razi-
na. Vagana kamatna stopa na kunske depozite po vide-
nju takoder je tijekom 2006. godine pala na svoju dosad
najniZu zabiljeZenu razinu, i to u svibnju i lipnju kad je
iznosila 0,27%. U prosincu 2006. godine ta je kamatna
stopa iznosila 0,41% S§to je devet baznih bodova manje
nego u prosincu 2005. godine.

Kamatne stope na devizne oro¢ene depozite nastavile su
svoj rast zapocet jo§ poCetkom 2004. godine, s tim da
je tijekom 2006. taj rast bio nesto intenzivniji. Vagana
kamatna stopa na devizne orolene depozite, koja je u
prosincu 2005. iznosila 3,07%, u prosincu 2006. godine
iznosila je 3,82% $to je njezina najviSa razina jo$ od ruj-

1.45. Prosjecne aktivne kamatne stope poslovnih banaka na
kratkoroc€ne kredite bez valutne klauzule
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1.46. Prosjecne aktivne kamatne stope poslovnih banaka na
dugorocne kredite s valutnom klauzulom
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na 2001. godine. S druge strane, kamatne stope na devizne depozite po videnju tijekom cijele
2006. godine kretale su se oko prosje¢ne vrijednosti od 0,25% s neznatnim odstupanjima. Tako
je vagana kamatna stopa na devizne depozite u prosincu 2005. iznosila 0,27%, a u prosincu
2006. godine 0,25%, a to je najniZza do sada zabiljeZena razina te stope.

Pod utjecajem kretanja aktivnih i pasivnih kamatnih stopa banaka, razlika izmedu kamatne
stope na ukupne kredite i kamatne stope na ukupne depozite smanjila se sa 6,17 postotnih bo-
dova u prosincu 2005. na 5,89 postotnih bodova u prosincu 2006. godine $to je njezina najniza
razina do sada. Istodobno se na svoju najniZu razinu spustila i razlika izmedu kamatne stope na
kunske kredite bez valutne klauzule i kamatne stope na kunske depozite, koja je iznosila 7,16

1.47. Prosjecne pasivne kamatne stope poslovnih banaka
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1.48. Razlike izmedu prosjec¢nih kamatnih stopa poslovnih
banaka na kredite i na depozite
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1.49. Realne kamatne stope na dugorocne kredite trgovackim postotnih bodova, a to je osjetno manje od 8,33 postotna
drustvima u odabranim zemljama boda iz prosinca 2005. I razlika izmedu kamatne stope

8

na kunske kredite s valutnom klauzulom i kamatne stope
na devizne depozite takoder se tijekom 2006. smanijila,

te je u prosincu 2006. iznosila 3,36 postotnih bodova (u
prosincu 2005. iznosila je 3,57 postotnih bodova).

% 4 —
U promatranim zemljama Srednje i Isto¢ne Europe, kao

N .| | iuzemljama ¢lanicama EMU, tijekom 2006. uglavnom

I I je doslo do porasta nominalnih aktivnih kamatnih stopa

I I banaka. Od svih promatranih zemalja do smanjenja no-

’ EMU Ceska Poljska Madzarska  Slovenija Slovacka Hrvatska minalnih kamatnih stopa na dugoroéne kredite tI‘gOV&é-
12005, 3/06. 9 6/06. 9/06. 1206, kim drustvima doslo je samo u Poljskoj, dok se u Slove-

Napomena: Zbog razlititog obuhvata u pojedinim zemljama, kamatne stope nisu izravno usporedive, niji one nisu znatnije mijenjale. Realne kamatne stope na

ali se moZe analizirati njihov razvoj u vremenu.
lzvor: Internetske stranice sredisnjih banaka

dugoroc¢ne kredite trgovackim dru$tvima na kraju 2006.
godine u odnosu na kraj 2005. smanjene su u Poljskoj i

1.50. Realne kamatne stope na kratkoroéne depozite Sloveniji, dok je kod drugih promatranih zemalja zabi-

stanovnistva u odabranim zemljama

3

ljeZen porast.

2

Nominalne kamatne stope na kratkoro¢ne depozite sta-
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novniStva su u 2006. u odnosu na kraj 2005. smanjene

I I l jedino u Sloveniji, u Poljskoj su ostale nepromijenjene, a

u svim drugim promatranim zemljama su porasle. Realne
O kamatne stope na kratkoro¢ne depozite stanovnistva po-

rasle su u svim promatranim zemljama, osim u Sloveniji,
Poljskoj i Madzarskoj. Tim je kretanjima najvise pridonio

porast stope inflacije u Sloveniji, Poljskoj i Madzarskoj,

EMU Ceska
I 12/05.

Napomena: Zbog razlicitog

Poliska ~ MadZarska  Slovenija  Slovatka  Hrvatska dok je u svim drugim promatranim zemljama ta stopa
3/06. I 6/06. 9/06. 12/06. smanjena.

obuhvata u pojedini Ij kamatne stope nisu izravno usporedive,

ali se moze analizirati njihov razvoj u vremenu.

lzvor: Internetske stranice sredisnjih banaka
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Kretanja u prva Cetiri mjeseca 2007. godine

Dobra kunska likvidnost bankarskog sektora nastavila se i u prva Cetiri mjeseca 2007. godine,
premda je zbog povecane potraznje za kunama na novéanom trzistu zabiljezen porast kamatnih
stopa. Porastu potraznje za kunama u tom razdoblju pridonijelo je novo izdanje kunske drzav-
ne obveznice u iznosu od 2,5 mlrd. kuna te izdanje jedne kunske korporacijske obveznice, a
pritisci su na kunsku likvidnost djelomicno bili i posljedica isplate kredita brodogradilistima te
deviznih transakcija izmedu sredi$nje banke i drzave. Osim toga, u travnju su povecane pritiske
na kunsku likvidnost prouzrodili uobicajeni porast gotovine u optjecaju zbog uskr$njih blag-
dana te prvi veci ovogodisnji priljev deviza zbog pocetka turisticke sezone. U tom je razdoblju
sredi$nja banka pridonijela poboljsanju likvidnosti financijskog sustava nesto vi§im iznosima
plasiranim na obratnim repo aukcijama. Vagana kamatna stopa na prekono¢ne kredite u izrav-
noj medubankovnoj trgovini u travnju 2007. bila je relativno visoka i iznosila je 3,68%, dok je
prosje¢ni dnevni promet tih kredita u istom mjesecu iznosio 1.165,4 mil. kuna.

Kamatne su stope na aukcijama trezorskih zapisa MF-a s dospijeem od tri mjeseca u sije¢nju
2007. porasle, a do travnja su se opet spustile, i to gotovo do razine s kraja 2006. Kamatne sto-
pe na zapise s polugodisnjim i godi$njim dospijeCem tijekom promatranog razdoblja sniZene su
u odnosu na svoje vrijednosti s kraja 2006. godine. Vagana mjese¢na kamatna stopa ostvarena
na aukcijama trezorskih zapisa MF-a s dospijeCem od 91, 182 i 364 dana iznosila je u travnju
3,04%, 3,33% i 3,50%. Stanje upisanih trezorskih zapisa MF-a na kraju travnja 2007. godine
iznosilo je 13,47 mlrd. kuna.

Aktivne kamatne stope poslovnih banaka na kredite stanovnistvu u prvom tromjeseéju 2007.
blago su porasle u odnosu na kraj 2006. godine, dok su na kredite trgovackim drustvima blago



snizene. Istodobno su i pasivne kamatne stope banaka blago porasle. Osjetan rast biljeZi se
samo kod vagane pasivne kamatne stope na kunske orocene depozite bez valutne klauzule.

1.2.7. Trziste kapitala

U usporedbi s 2005. godinom promet obveznica u 2006. povecan je gotovo za 20%, promet
dionica na obje hrvatske burze vie je nego udvostru¢en, a burzovni su indeksi rasli tijekom
cijele godine te su u 2006. zabiljeZene njihove najvise vrijednosti. Takva kretanja pokazuju da
je 2006. bila godina ubrzanog rasta i razvoja hrvatskog trZista kapitala, ali i opleg optimizma
burzovnih ulagada potaknutog nastavkom gospodarskog rasta i reforma u procesu pribliZava-
nja Hrvatske punopravnom ¢lanstvu u Europskoj uniji. Od dogadaja na trziStu kapitala tijekom
godine istice se velik broj novih izdanja kunskih drzavnih obveznica i korporacijskih obveznica
te zavrSetak procesa preuzimanja najvece farmaceutske tvrtke, Plive d.d. i javna ponuda dionica
najveCe hrvatske tvrtke, naftno-petrokemijskog diva, Ine. Ta dva dogadaja znatno su pridonijela
rastu zanimanja Sire javnosti za trgovanje dionicama na domacem trzistu.

Unato¢ takvim kretanjima udio trziSne kapitalizacije obveznica u BDP-u na Zagrebackoj bur-
zi i dalje zaostaje za kretanjima na dvije glavne burze usporedivih zemalja Srednje i Isto¢ne
Europe, a omjer prometa obveznica i BDP-u vedi je samo na Bratislavskoj i Praskoj burzi, $to
potvrduje spremnost trziSta da apsorbira nova izdanja obveznica. Za razliku od obveznica,
kod dionica je primjetan vrlo slab promet, kakav je zabiljeZen i na Bratislavskoj te Ljubljanskoj
burzi, dok je on na ostalim burzama znatno visi. Sto se pak ti¢e trZi$ne kapitalizacije dionica,
Zagrebacka burza nalazi se ispred ostalih promatranih burza u regiji.

Tijekom 2006. godine na svim glavnim burzama zemalja Srednje i Istoéne Europe, s iznimkom
Poljske, zabiljeZen je porast prometa u trgovini dionicama (promatrano na osnovi odnosa pro-
sje¢noga dnevnog prometa u trgovini dionicama u prosincu 2006. i onoga u prosincu 2005.
godine). U trgovini obveznicama promet je takoder porastao u vecini zemalja, osim u Sloveniji,
u kojoj je ostao nepromijenjen, dok je u Poljskoj smanjen. TrZiSna kapitalizacija dionica (na
kraju prosinca 2006., u odnosu na kraj prosinca 2005.) povecala se na svim promatranim
burzama, kao i trZi$na kapitalizacija obveznica.

Tablica 1.3. Usporedba pokazatelja trziSta kapitala

Prosje¢ni dnevni promet dionica (u mil. EUR) 0,7 109,0 45 1128 461,2

Prosje¢ni dnevni promet obveznica (u mil. EUR) 193,3 5.4 0,5 102,4 13,0 26,7
Promet dionica/BDP?, godiSnja razina (%) 0,4 28,3 37 26,1 437 58
Promet obveznica/BDP?, godi$nja razina (%) 99,5 1,4 0.4 23,7 1,2 19,8
Brzina prometa® 29 76,3 9.4 81
Trzi$na kapitalizacija dionica (u mil. EUR), na kraju mjeseca 4.441 32.570 10.805 57.918 21.996
Trzi$na kapitalizacija obveznica (u mil. EUR), na kraju mjeseca 12.444 41.910 6.632 5.443
TrziSna kapitalizacija dionica/BDP?, na kraju mjeseca (%) 11,9 37,1 39,5 58,8 71,4
TrziSna kapitalizacija obveznica/BDP?, na kraju mjeseca (%) 33,4 477 24,2 17,7
Kretanje indeksa dionica od pocetka godine (%) 0,6 19,5 37,9 7,9 41,6 60,7
Kretanje indeksa dionica od poCetka mjeseca (%) 0,7 8,6 52 1,2 0,4 -1,4

22006.; ® Anualizirani mjesecni promet dionica x 100 / trZi$na kapitalizacija dionica
Izvori: Bloomberg; izvjeSca sa BSSE, BSE, PSE, LISE, WSE i Zagrebacke burze

U 2006. godini na domacéem trzitu duznickih vrijednosnih papira izdano je 11 novih obve-
znica, Cija je ukupna nominalna vrijednost iznosila oko 1,21 mlrd. EUR. To je blago smanjenje
u odnosu na 2005. godinu kad je bilo izdano pet obveznica ukupne nominalne vrijednosti od
oko 1,25 milrd. EUR. Na kraju 2006. na domacem trZistu kapitala kotirala je ukupno 31 obve-
znica, za 11 viSe nego na kraju 2005. godine. Na trZistu i dalje dominiraju drZavne obveznice,
premda je njihov udio u ukupnoj nominalnoj vrijednosti novoizdanih obveznica na domacdem
trziStu znatno opao, i to s oko 98% u 2005. na oko 68% u 2006. lako je tijekom 2006. godi-
ne izdano osam korporacijskih obveznica, te je njihov udio u ukupnoj nominalnoj vrijednosti
novoizdanih obveznica na domacem trZiStu porastao s priblizno 2% u 2005. na priblizno 32%
u 2006., one su i nadalje zadrZale nizak udio u ukupnom prometu i trzi$noj kapitalizaciji ob-
veznica na domacéem trziStu. Unato¢ brojnim novim izdanjima korporacijskih obveznica jo§
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uvijek podredenu ulogu trziSta kapitala u financiranju poduzeéa u odnosu na banke pokazuje
¢injenica da tijekom 2006. nije realizirana nijedna emisija dionica inicijalnom javnom ponu-
dom, a likvidnost hrvatskih dionica, mjerena omjerom ostvarenog prometa dionica i BDP-a, i
nadalje je medu najniZima u regiji.

Tablica 1.4. Emisija dionica inicijalnom javhom ponudom
u milijunima kuna

“ Broj uspjelih emisija Ukupna vrijednost emisija

1997. 17 8394
1998. 6 2471
1999. 3 29,0
2000. 1 20,0
2001 1 13,0
2002. 1 118
2003. 1 1.2
2004. 2 11,0
2006. 4 231,0
2006. 0 0,0

Izvor: HANFA (bivsi CROSEC)

Prema pokazateljima rejtinga na medunarodnom trzistu kapitala RH je na kraju 2006. bila na
sli¢noj poziciji kao i prethodne godine. Stoga se u odnosu na kraj 2005. razlika izmedu prinosa
hrvatskih euroobveznica i referentnih njemackih obveznica do kraja 2006. godine gotovo nije
promijenila. Nasuprot tome, s priblizavanjem datuma pristupanja EU razlika izmedu prinosa
na euroobveznice Bugarske i Rumunjske i prinosa na usporedive njemacke obveznice sve se
viSe smanjivala. Tako je za Bugarsku ona jo$§ od rujna 2006. manja od razlike izmedu prinosa
na hrvatske euroobveznice i na usporedive njemacke obveznice, dok se kod Rumunjske to do-
godilo tek u sije¢nju 2007.

TrziSte vlasnickih vrijednosnih papira

1.51. Mjese&ni promet dionica na Zagrebackoj burzi i vrijednost Ukupni promet dionica na Zagrebackoj burzi u 2006.
indeksa CROBEX na kraju mjeseca iznosio je 10.459,1 mil. kuna, odnosno za 121,13%
2500 s Vvise nego u 2005., a broj uvrstenih dionica porastao je
50 tijekom godine sa 194 na 202 dionice. Po obujmu pro-
2000 00 meta dominirala je dionica Plive d.d., kojom je ostvaren
- promet od 3.764,9 mil. kuna, odnosno 36,0% ukupnog
E 1500 on prometa dionica. Prema udjelu u ostvarenom prometu
S LA 20 glijede dionica Adris grupe d.d. (10,3% ukupnog prome-
1000 ‘ 20 ta), dionica Podravke d.d. (6,4%), dionica Ine (4,0%) i

0 \ l 150  dionica Atlantske plovidbe d.d. (2,9%).

Izvor: Zagrebacka burza
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so Na Zagrebackoj burzi u 2006. godini i dalje se dioni-
cama trgovalo u sklopu triju trziSta: sluzbenog trZista
CROBEX — desno (nekadasnja prva kotacija), trziSta javnih dionickih dru-
Stava te usporednog trzista. Tijekom godine na sluzbeno
su trziste, uz redovne dionice Plive d.d., Podravke d.d.,
Istraturista d.d., Medike d.d. te uz redovnu i povlastenu dionicu Croatia osiguranja d.d. uvr-
Stene i redovne dionice Ine i Viro tvornice Secera d.d.

Trzi$na kapitalizacija dionica na Zagrebackoj burzi na kraju prosinca 2006. godine iznosila je
161,69 mird. kuna, odnosno 64,5% ostvarenog BDP-a za 2006. U usporedbi s krajem prosinca
2005. trzi$na kapitalizacija povecala se za 81 mlrd. kuna (100,3%) §to je posljedica i porasta
cijena dionica i njihove likvidnosti.?* Najvecu trzisnu kapitalizaciju na kraju prosinca 2006.

24 Pri izracunu trziSne kapitalizacije Zagrebacke burze za svaku se dionicu racuna umnozak njezine posljednje cijene i broja iz-

prethodnom mjesecu nije trgovalo prepolovljuje. Ako se nekom dionicom nije trgovalo u prethodna tri mjeseca, u zbroj trzisne
kapitalizacije ulazi samo jedna Cetvrtina trziSne kapitalizacije te dionice.



godine od likvidnih dionica imale su dionica Ine (22,9 mlrd. kuna odnosno 14,2% ukupne tr-
zisne kapitalizacije dionica) te dionica Privredne banke Zagreb d.d. (21,4 mlrd. kuna odnosno
13,2% ukupne trZisne kapitalizacije dionica).

Vrijednost dioni¢kog indeksa Zagrebacke burze, CROBEX-a, u 2006. znatno je porasla u od-
nosu na prethodnu godinu, te je na kraju prosinca iznosila 3.209,5 bodova $to je za 60,7% vise
nego na kraju prosinca 2005.

Nakon redovite revizije indeksa Zagrebacke burze u rujnu 2006., sastav indeksa CROBEX
Cinile su dionice sljedeéih dionickih drustava: Adris grupe, Arenaturista, Atlantske plovidbe,
Beliséa, Dalekovoda, Francka, Instituta gradevinarstva Hrvatske, HUP-a Zagreb, Istraturista,
Jadranske banke, Jadroplova, Krasa, Koncar elektroindustrije, Luke Ploce, Petrokemije, Plave
lagune, Plive, Podravke, Riviera holdinga, Privredne banke Zagreb, Sun¢anog Hvara, Tan-
kerske plovidbe, Tehnike, Tiska te Uljanik plovidbe. Najveci utjecaj na vrijednost CROBEX-a
imaju dionice s najviSom trziSnom kapitalizacijom: dionice Privredne banke Zagreb d.d. i Plive
d.d.

Pozitivna kretanja u trgovini dionicama zabiljeZena su i na Varazdinskoj burzi gdje je obujam
trgovanja dionicama u 2006. godini porastao za 69% u odnosu na 2005. Ukupan promet dio-
nica u 2006. tako je iznosio 3.545,4 mil. kuna.

Na Varazdinskoj burzi dionicama se trgovalo u Cetiri segmenta trZista: u prvoj kotaciji, drugoj
kotaciji, kotaciji javnih dioni¢kih drustava te u kotaciji slobodnog trzista. U petom segmentu,
kotaciji prava, trgovalo se pravima Ministarstva financija i nekada$njeg Ministarstva javnih
radova, obnove i graditeljstva.

Vise od polovine prometa na Varazdinskoj burzi u 2006.
godini odvijalo se u kotaciji javnih dionickih druStava, indeksa VIN na kraju mjeseca
za razliku od 2005. kad je prevladavao promet u kotaciji

700
slobodnog trzista. U prvoj kotaciji Varazdinske burze, uz

obveznice Republike Hrvatske te gradova Koprivnice i w0

Rijeke, trgovalo se jedino dionicom Varteksa. U drugu 500

kotaciju uvrStena je bila samo dionica zatvorenoga inve-
sticijskog fonda Breza invest d.d.

400

u mil. HRK

300

200

Trzi$na kapitalizacija dionica na VaraZdinskoj burzi na
kraju prosinca 2006. iznosila je 54,14 mlrd. kuna $to je 100
za 18% vise nego na kraju prosinca 2005. godine. Vri-
jednost indeksa Varazdinske burze (indeksa VIN) pora-
sla je u 2006. za 48,7% u odnosu na kraj 2005. godine,
a na kraju prosinca iznosila je 2.963,5 bodova. lavor: Varaidinska burza
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Tijekom 2006. godine indeks VIN revidiran je dva pu-
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VIN indeks — desno

vizija izvrSena u svibnju kad je druStvo Lucidus Zagreb  1.53. Kretanje indeksa odabranih burza, na kraju razdoblja

prosinac 2003. = 100
300

iskljueno iz indeksa, a ukljuena su dioni¢ka drustva:

1.52. Mjesecni promet dionica na Varazdinskoj burzi i vrijednost

3700

3200

2700

2200

1700

1200

700

200

Saponia Osijek, Slatinska banka (redovna dionica),
Transadria Rijeka i Zvijezda Zagreb. Uslijedila je izvan-

250
redna revizija u rujnu kad je zbog konverzije povlastenih /
dionica Podravske banke u redovne doslo do promjene 200
broja redovnih dionica u sastavu VIN-a. Sljedeca izvan-

{

|
AN

redna revizija bila je takoder u rujnu kad je iz indeksa bila 150 //— i

isklju¢ena dionica Slatinske banke d.d. Ve¢ u sljedeéoj

\\

redovnoj reviziji indeksa VIN, koja je provedena u stude- 100
nome, u taj je indeks ponovo ukljuéena redovna dionica

50

Slatinske banke d.d., kao i dionice druStava Dioki Za-
greb i Liburnia Riviera Opatija, dok su isklju¢ena drustva
Chromos Agro Zagreb i Jadranka Mali LoSinj. Posljednja
revizija indeksa VIN u 2006. godini bila je izvanredna re-
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12/04.
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e Prag — PX50 Var$ava

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

12/05.

wesn Bratislava — SAX Budimpesta — BUX

-WiG

lzvori: Bloomberg; izvjeS¢a sa BSSE, BSE, PSE, LISE, WSE i ZagrebaCke burze
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1.54. lzdavanje obveznica na domacéem trzistu

1600

vizija izvrSena u prosincu prilikom koje je, na osnovi obavijesti o smanjenju temeljnoga kapitala
drustva SN Holding, doslo do promjene broja redovnih dionica toga drustva koje su u sastavu
indeksa VIN. Nakon te revizije u izracun indeksa VIN ulaze dionice 21 dionickog drustva, od
kojih najveéu teZinu imaju dionica Maistre Rovinj, Ericssona Nikole Tesle, Belja i Jadranke
Mali Losinj.

Dionicki indeksi na glavnim burzama zemalja Srednje Europe, nakon usporavanja rasta ili
smanjenja vrijednosti krajem prethodne godine, u 2006. takoder su nastavili rasti. Medu njima
je najvedi na kraju prosinca 2006., u usporedbi s krajem prosinca 2005., bio rast CROBEX-a,
koji se povecao za 60,7%, dok je najmanji bio rast indeksa Bratislavske burze, SAX-a, i to 0,6%.
Ostali su indeksi u istom razdoblju porasli izmedu 8% i 42%.

TrziSte duznickih vrijednosnih papira

Na domacem trzistu duzni¢kih vrijednosnih papira u 2006. godini izdano je 11 novih obvezni-
ca — jedna drZavna, dvije municipalne i osam korporacijskih.

U srpnju 2006. izdana je prva transa kunske drzavne obveznice s dospijeéem 2013. godine,
nominalne vrijednosti 2,5 mlrd. kuna i s nominalnom kamatnom stopom od 4,25%. Druga
transa te obveznice, nominalne vrijednosti od 1,5 mlrd. kuna, izdana je u studenome 2006.,
tako da integralna nominalna vrijednost te obveznice iznosi 4 mlrd. kuna. Osim te obveznice
MF izdao je u veljaci 2006. drugu tran$u kunske obveznice iz prosinca 2005., u iznosu od 2
mlrd. kuna, pa je integralna nominalna vrijednost te obveznice porasla na 5,5 mlrd. kuna §to je
po iznosu najvece izdanje drzavne obveznice na domacem trziStu. Nominalna kamatna stopa
ovog izdanja iznosi 5,25%. Navedena obveznicka izdanja uglavnom su se vremenski poklapala
s dospijeéima drzavnih euroobveznica tako da je dio prihoda od njihove emisije upotrijebljen
izmedu ostalog i za isplatu dospjelog duga.

Tijekom 2006. godine na domaéem trZistu kapitala iz-
dano je osam novih korporacijskih obveznica i sve su

1400

bile nominirane u kunama. Obveznice su redom izdali:

[ Raiffeisenbank Austria d.d., Podravka d.d., Nexe gru-

1200
1000

800

pa d.d., Metronet telekomunikacije d.d., Hospitalija
trgovina d.o.o., Hrvatska elektroprivreda d.d., Atlantic

umil. EUR.

600

grupa d.d. te Ingra d.d. Od tih osam obveznica jedna

400 [~
200 [~

0

ima sedmogodi$nje dospijeée (s nominalnom kamatnom

-+ - - stopom od 5,000%), pet ih ima petogodis$nje dospijeée
-+ -+ - (s nominalnim kamatnim stopama u rasponu od 4,125%
do 6,125%), a dvije imaju trogodi$nje dospijece (s nomi-

2000.

lzvor: Zagrebacka burza

60

2001.

Drzavne agencije

2002. 2003. 2004. 2005. 2006. nalnim kamatnim stopama od 8,125% i 8,500%). Uku-
Dizava [ Korporaciiske Municipalne pna nominalna vrijednost svih osam izdanja iznosi 2,74
mlrd. kuna.

Tijekom 2006. godine izdane su i dvije nove municipalne obveznice. Grad Rijeka izdao je
sredinom srpnja desetogodi$nju eursku obveznicu nominalne vrijednosti 8,2 mil. EUR, s nomi-
nalnom kamatnom stopom od 4,125%. Nekoliko dana poslije, krajem srpnja, Grad Split izdao
je prvu transu svoje sedmogodi$nje eurske obveznice, nominalne vrijednosti 4 mil. EUR i s
nominalnom kamatnom stopom od 4,563%. Druga tranSa potonje obveznice, takoder u iznosu
od 4 mil. EUR, izdana je u prosincu 2006. pa integralna nominalna vrijednost te obveznice
iznosi 8 mil. EUR.

Na domadem trZistu duznic¢kih vrijednosnih papira na kraju prosinca 2006. godine kotiralo
je 31 izdanje obveznica: 10 drzavnih obveznica, 1 obveznica HBOR-a, 4 municipalne i 16
korporacijskih obveznica. Na kraju prosinca prethodne godine na domacem trziStu kotiralo je
20 izdanja obveznica: 9 drZavnih obveznica, 1 obveznica HBOR-a, 2 municipalne i 8 korpora-
cijskih obveznica.



Tablica 1.5. Izdanja obveznica na domacem trzistu na kraju veljace 2007.

Nominalna Nominalna

lzdavatelj izIdJ:::Tja Dospijece vtijedn'ost kamatna P«)csi:Len(ii'r:ja T;':T?Z'Lr;'.;‘.’s
izdanja stopa

RHMF-0-08CA Republika Hrvatska 14.12.2001. 14.12.2008. EUR 200.000.000 6,875% 103,10 6,668%
RHMF-0-125A Republika Hrvatska 23.5.2002. 23.5.2012. EUR 500.000.000 6,875% 110,50 6,222%
RHMF-0-085A Republika Hrvatska 28.05.2003 28.5.2008. HRK 1.000.000.000 6,125% 102,65 5,967%
RHMF-0-142A Republika Hrvatska 10.2.2004. 10.2.2014. EUR 650.000.000 5,500% 104,80 5,248%
RHMF-0-077A Republika Hrvatska 7.7.2004. 7.7.2007. EUR 400.000.000 3,875% 99,25 3,904%
RHMF-0-19BA Republika Hrvatska 29.11.2004. 29.11.2019. EUR 200.000.000 5,375% 110,45 4,866%
RHMF-0-103A Republika Hrvatska 8.3.2005. 8.3.2010. HRK 3.000.000.000 6,750% 107,45 6,282%
RHMF-0-157A Republika Hrvatska 14.7.2005. 14.7.2015. EUR 350.000.000 4,250% 98,75 4,304%
RHMF-0-15CA Republika Hrvatska 15.12.2005. 15.12.2015. HRK 5.500.000.000 5,250% 104,70 5,014%
RHMF-0-137A Republika Hrvatska 11.7.2006. 11.7.2013. HRK 4.000.000.000 4,250% 99,60 4,267%
RHMF-0-172A Republika Hrvatska 8.2.2007. 8.2.2017. HRK 2.500.000.000 4,750% 100,60 4,722%
GDKC-0-116A Grad Koprivnica 29.6.2004. 29.6.2011. HRK 60.000.000 6,500% 101,70 6,391%
GDZD-0-119A Grad Zadar 1.9.2004. 1.9.2011. EUR 18.500.000 5,500% 102,55 5,363%
GDRI-0-167A Grad Rijeka 18.7.2006. 18.7.2016. EUR 8.191.504 4,125% - -

GDST-0-137A Grad Split 24.7.2006. 24.7.2013. EUR 8.000.000 4,563% - -

HBOR-0-112A rHa';’ValttZTf baka 22 obovu 1122004 1122011 EUR 300000000 4,875% - -

BLSC-0-091A Belisce d.d. 14.1.2005. 14.1.2009. EUR 8.000.000 5,500% 101,60 5,413%
HYBA-0-086A Hypo Alpe-Adria-Bank d.d. 6.6.2003. 6.6.2008. HRK 150.000.000 6,500% 102,60 6,335%
BNAI-0-22CA Bina Istra d.d. 15.12.2002. 15.12.2022. EUR 210.000.000 8,000% - -

PODR-0-072A Podravka d.d. 20.2.2004. 20.2.2007. EUR 27.000.000 5,000% - -

AGKR-0-074A Agrokor d.d. 3.4.2002. 3.4.2007. EUR 230.000.000 11,000% 104,45 10,531%
PLVA-0-115A Pliva d.d. 12.5.2004. 12.5.2011. EUR 75.000.000 5,750% 101,70 5,654%
ATGR-0-077A Atlantic Grupa d.0.0. 15.7.2004. 15.7.2007. EUR 15.000.000 5,750% 100,80 5,704%
MDKA-0-087A Medika d.d. 11.7.2005. 11.7.2008. EUR 16.500.000 4,500% 99,10 4,541%
RBA-0-112A Raiffeisenbank Austria d.d. 10.2.2006. 10.2.2011. HRK 600.000.000 4,125% 97,50 4,231%
PODR-0-115A Podravka d.d. 17.5.2006. 17.5.2011. HRK 375.000.000 5,125% 97,35 5,265%
NEXE-0-116A Nexe grupa d.d. 14.6.2006. 14.6.2011. HRK 750.000.000 5,500% - -

MTEL-0-097A Metronet telekomunikacije d.d. 28.7.2006. 28.7.2009. HRK 120.000.000 8,500% 102,50 8,293%
HOTR-0-941A Hospitalija trgovina d.0.0. 5.10.2006. 5.10.2009. HRK 75.000.000 8,250% - -

HEP-0-13BA Hrvatska elektroprivreda d.d. 29.11.2006. 29.11.2013. HRK 500.000.000 5,000% - -

ATGR-0-11CA Atlantic grupa d.d. 6.12.2006. 6.12.2011. HRK 115.000.000 5,750% - -

INGR-0-11CA Ingra d.d. 6.12.2006. 6.12.2011. HRK 200.000.000 6,125% 99,70 6,143%
OPTE-0-142A 0T - Optima telekom d.0.0. 1.2.2007. 1.2.2014. HRK 250.000.000 9,125% 99,20 9,199%

2 U redovnom prometu
lzvor: Zagrebacka burza, mjesecno izvjeSce za veljacu 2007.

Promet obveznica u 2006. dosegnuo je 34,9 mlrd. kuna 1 55, Mjesecni promet obveznica na Zagrebackoj burzi

§to je gotovo za 20% vise nego u 2005. godini. Kudika- i vrijednost indeksa CROBIS na kraju mjeseca

mo najlikvidnija bila je desetogodi$nja kunska obveznica 9000 10
Republike Hrvatske s dospijeCem 2015. godine, kojom 8000 - 108
je ostvareno 30% ukupnog prometa (10,33 mlrd. kuna). 7000 - - 108
Velik promet ostvaren je i u trgovanju obveznicama Re- 6000 o0
publike Hrvatske koje dospijevaju 2014. (5,06 mird. ku- £ 5y AN | AA I 102
na), 2010. (4,14 mlrd. kuna), 2012. (3,24 mlrd. kuna) E 4 100
te 2015. godine (2,48 mird. kuna). lako se njihov broj 3 Z:
tijekom 2006. godine udvostrucio, zbog relativno niskih 2000 — TN -
vrijednosti izdanja, korporacijske obveznice i nadalje ni- 1000 ) | ©
su osobito likvidne, pa je promet tih obveznica u 2006. 0 o 90
godini iznosio samo 1,81 mird. kuna odnosno 5,19% sgsgggeggggszsss88Es
ukupnog prometa obveznica na Zagrebackoj burzi. 1 Promet— ievo CROBIS — desno

lzvor: Zagrebacka burza
Trzi$na kapitalizacija svih obveznica na domacem trZistu
na kraju prosinca 2006. iznosila je 39,3 mlrd. kuna (5,4
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1.56. Kretanje cijena hrvatskih obveznica na domaéem trZistu mird. EUR) odnosno 15,7% ostvarenog BDP-a za 2006.
125 godinu. Procijenjena vrijednost trziSne kapitalizacije
korporacijskih obveznica na kraju prosinca 2006. izno-
0 ‘ sila je 7,2 mlrd. kuna (0,98 mlrd. EUR) §to &ini 2,9%

115 = ostvarenog BDP-a za 2006. godinu.

! I
el = Podizanje klju¢nih europskih i ameri¢kih kamatnih sto-

=\
105 ,A/)k f pa, odnosno podizanje zahtijevanoga trziSnog prinosa

na ulaganja, utjecali su na smanjenje cijena obveznica na

100 = ——— T ‘ domacdem trziStu tijekom 2006. godine, a to se ogledalo

% ‘ ‘ i u vrijednosti obvezni¢kog indeksa Zagrebacke burze,

g g g 2 &g & & g g = CROBIS-a.?5 Na kraju prosinca 2006. godine u sastav

s RHMIF-0-08CA RHMF-0-125A s RHIF-0-085A indeksa ulazilo je deset obveznica Republike Hrvatske,

- EMOOIIIZA o :?g:googg: RANF-0-196A i to po dvije s dospijeéima 2008. i 2015. te po jedna s

Izvor: Zagrebatke burze dospijeéima 2010., 2012., 2013., 2014., 2017. i 2019.

godine. Vrijednost CROBIS-a kontinuirano se smanji-
vala tijekom cijele godine, te je na kraju prosinca 2006. iznosila 101,06 bodova odnosno za
4,76 postotnih bodova manje nego na kraju prosinca 2005.

Krajem prosinca 2006. godine na inozemnim je trZiStima kapitala kotiralo ukupno osam hr-
vatskih drZavnih obveznica, tri manje nego na kraju prosinca 2005., a tijekom cijele 2006.
Republika Hrvatska nije izdavala nove obveznice na inozemnim trziStima. U veljaci 2006. do-
spjela je samurajska obveznica iz 2001. godine u vrijednosti 25 mlrd. JPY, u ozujku je dospjela
euroobveznica iz 1999. u vrijednosti 300 mil. EUR, a krajem srpnja dospjela je obveznica
Londonskog kluba iz 1996. u vrijednosti od 604,4 mil. USD. Nominalna vrijednost preostalih
osam izdanja hrvatskih obveznica na inozemnim trZiStima na kraju prosinca 2006. iznosila je
25,68 mlrd. kuna (odnosno 3,48 mlrd. EUR) i bila je manja u odnosu na vrijednost od 33,63
mlrd. kuna (4,57 mlrd. EUR) s kraja prosinca 2005. godine.

Tablica 1.6. Izdanja hrvatskih euroobveznica na kraju 2006.

Nominalna : : Razlika Razlika Razlika Razlika Razlika
. Datum Prinos pri . : . : . .
Obveznica izdavania kamatna izdavaniu prinosa pri | prinosa’ prinosa? prinosa? prinosa?
I stopa L izdavanju | 31.3.2006. | 30.6.2006. | 30.9.2006. | 31.12.2006.
6-mjesecni
Londonski klub A, 2010. 31.7.1996.  USD 857.796.000  LIBOR + 99 89 100 86
81,25 b.h.
Euroobveznice, 2011. 14.3.2001.  EUR 750.000.000 6,75% 6,90% 215 39 65 53 40
Euroobveznice, 2009. 11.2.2002.  EUR 500.000.000 6,25% 6,45% 158 38 58 52 39
Euroobveznice, 2010. 14.2.2003.  EUR 500.000.000 4,625% 4,65% 102 38 58 50 39
Euroobveznice, 2014. 15.4.2004.  EUR 500.000.000 5,00% 511% 101 36 58 54 42
Samurajske obveznice, 2007.  11.7.2000.  JPY  40.000.000.000 3,00% 3,00% 135 37 31 59 46
Samurajske obveznice, 2008.  26.6.2002.  JPY  25.000.000.000 2,15% 2,15% 144 51 46 48 40
Samurajske obveznice, 2009.  26.6.2003.  JPY  25.000.000.000 1,23% 1,23% 99 62 59 50 46

2 Prema usporedivoj obveznici
Izvor: Bloomberg

Prinosi hrvatskih euroobveznica i referentnih njemackih obveznica tijekom 2006. godine bili
su izloZeni snaznom utjecaju porasta kljuénih ameri¢kih i europskih kamatnih stopa. Naime,
u prvom polugodistu rast tih kamatnih stopa uzrokovao je brzi porast zahtijevanog prinosa na
domade obveznice u odnosu na one razvijenih zemalja, pa je doSlo do porasta razlike medu
njima. Nakon toga pali su zahtijevani prinosi na obveznice, a kako je pad prinosa na domace
bio brzi od pada prinosa na njemacke obveznice, smanjila se razlika medu njima. Taj se trend
nastavio i nakon $to je ESB u listopadu povisio klju¢nu kamatnu stopu, $to je utjecalo na blagi

25 CROBIS se izratunava od kraja rujna 2002. godine, a u njegov sastav ulaze sve drzavne obveznice i obveznice drzavnih agencija
koje su uvrstene na Zagrebacku burzu pod uvjetom da im je nominalna vrijednost izdanja veca ili jednaka 75 mil. EUR, da je
dospijece obveznica dulje od 18 mijeseci i da su izdane uz fiksnu kamatnu stopu. Osim promjena trzisnih kamatnih stopa na
vrijednost indeksa CROBIS utjece i trajanje portfelja obveznica koje u njega ulaze (engl. duration).
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porast prinosa na referentne njemacke obveznice, dok  1.57. Razlika prinosa izmedu hrvatskih euroobveznica s
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Izvor: Bloomberg

Tako su veé krajem 2006. trzi$ni sudionici oéekivali da

e se priljev kapitala od prodaje Plive d.d. na trzistu odmah odraziti na rast cijena ostalih
dionica, to se dogodilo tek pocetkom 2007. Najvjerojatniji razlog tome bila je priprema i inve-
sticijskih fondova i gradana za dugo najavljivanu javnu ponudu dionica Ine, koja je trajala od
13. do 23. studenoga, te ¢injenica da su investicijski fondovi uglavnom bili zadovoljni visokim
prinosima ostvarenima tijekom 2006. pa su s novim ulaganjima pricekali pocetak 2007. Tako
su, nakon nesto sporijeg rasta krajem 2006., oba hrvatska dionicka indeksa u prvom tromje-
seCju 2007. dosegnula svoje najviSe zabiljeZene razine.

Promet dionica na Zagrebackoj burzi u prva dva mjeseca 2007. dosegnuo je 2,15 mlrd. kuna
$to ¢ini 21% ukupnog prometa dionica ostvarenog u 2006. godini. Indeks Zagrebacke burze,
CROBEX, na kraju veljace iznosio je 3.797,1 bod, a to je za 18,3% viSe nego na kraju prosinca
2006. godine. TrZi$na kapitalizacija dionica na Zagrebackoj burzi na kraju veljaCe iznosila je
205,2 mlrd. kuna odnosno za 43,5 mird. kuna vi$e nego na kraju prosinca 2006. godine. Na
Varazdinskoj burzi u sije¢nju i u veljaci trgovanjem dionicama ostvaren je promet od 889,3 mil.
kuna, a indeks VIN na kraju veljace vrijedio je 3.278,7 bodova $to je za 10,6% vise nego na
kraju prosinca 2006.

Kretanja na trZistu duznickih vrijednosnih papira pocetkom 2007. takoder su bila pozitivna,
a tome je izmedu ostalog pridonijelo i izdanje nove desetogodi$nje kunske obveznice MF-a u
vrijednosti od 2,5 mlrd. kuna, s nominalnom kamatnom stopom od 4,75%. Osim te drzavne
obveznice, u velja¢i 2007. izdana je i sedmogodi$nja kunska obveznica drustva Optima tele-
kom d.0.0., u iznosu od 250 mil. kuna i s nominalnom kamatnom stopom od 9,125%. U prva
dva mjeseca 2007. ukupni promet obveznica iznosio je 11,1 mlrd. kuna (od Cega je u veljaci
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ostvaren do sada najvisi iznos, 8,4 mlrd. kuna) Sto ¢ini treéinu prometa obveznica ostvarenog
u cijeloj 2006. godini.

Zbog ¢injenice da je rast zahtijevanog prinosa na hrvatske euroobveznice u odnosu na referen-
tne njemacke obveznice bio nesto brzi, §to je posljedica trzi$nih oekivanja da ée se i nadalje
povecavati glavna kamatna stopa ESB-a, u prva dva mjeseca 2007. doslo je do blagog porasta
razlike prinosa medu njima.

U ozujku 2007. godine dvije su se hrvatske burze spojile u jednu — Zagrebacku burzu. To je
rezultiralo jednokratnim povecanjem trZi$ne kapitalizacije Zagrebacke burze i revizijom sastava
dioni¢kog indeksa CROBEX-a. Na kraju ozujka 2007. CROBEX je iznosio 4.237,7 bodova,
trzisna kapitalizacija dionica na domacem trziStu kapitala 264,3 mlrd. kuna, a trzi$na kapitali-
zacija obveznica 42,8 mlrd. kuna.

1.2.8. Platna bilanca

Preliminarni podaci pokazuju da je manjak na tekuem rac¢unu platne bilance u 2006. godini
iznosio 2,6 mird. EUR ili 7,6% BDP-a. Pritom se manjak, u usporedbi s prethodnom godinom,
povecao za 0,6 mlrd. EUR, a u omjeru prema BDP-u za 1,3 postotna boda. Izrazit rast manjka
na tekuéem racunu u 2006. pretezno je rezultat pogorsanja salda u vanjskotrgovinskoj razmjeni
uzrokovanog snaznim rastom uvoza. Poja¢an rast izvoza tek je djelomi¢no ublaZio ta negativ-
na kretanja. Osim toga, pogorsala su se i salda na ra¢unima faktorskih dohodaka te tekuéih
transfera, a jedino je na ra¢unu na kojem se biljeZi razmjena usluga s inozemstvom ostvareno
poboljsanje.

U 2006. nastavio se i relativno snaZan rast inozemnog duga RH, koji je na kraju godine dose-
gnuo 29 mird. EUR ili 84,8% BDP-a. U usporedbi sa stanjem zabiljeZenim na kraju prethodne
godine inozemni se dug povecao za 3,5 mlrd. EUR ili 13,5%. Poveéanju inozemnog duga tije-
kom 2006. najviSe su pridonijeli ostali domadi sektori (uglavnom poduzeca), a manjim dijelom
i banke, dok je doprinos sektora drzava bio negativan. Unato¢ produbljivanju vanjske neravno-
teZe tijekom 2006. domadi sektori nisu imali poteskoca u urednom servisiranju svojih dospjelih
obveza prema inozemstvu $to potvrduje i kretanje indeksa pritiska na devizno trZiste.

Racun tekudih transakcija

Kretanja na tekuéem racunu platne bilance u 2006. godini najvise je odredilo pogorsanje na
racunu robe. Manjak u vanjskotrgovinskoj razmjeni s inozemstvom povecao se u 2006. na 8,4
mird. EUR, pri ¢emu je ostvaren njegov godisnji rast od 11,2%. Valja naglasiti da se rast robnog
izvoza ubrzao vise od rasta uvoza, no u apsolutnom ga je iznosu prirast robnog uvoza uvelike
nadmasio. Dobri izvozni rezultati uglavnom su posljedica poja¢anog izvoza ostale transportne
opreme (veéinom brodova). Nadalje, izrazit doprinos rastu ukupnoga robnog izvoza dao je i
povecan izvoz zemnoga i industrijskog plina, djelomice svakako zbog poskupljenja toga ener-
genta na svjetskom trZistu, a zbog istog je razloga i doprinos nafte te naftnih derivata i nadalje
vrlo znadajan. Spomenuti su energenti znatno pridonosili i rastu ukupnoga robnog uvoza, a
osim njih visokim doprinosom izdvajao se i uvoz cestovnih vozila, Zeljeza i ¢elika, ostalih proi-
zvoda od metala te uvoz obojenih metala.



Tablica 1.7. Racun tekucih transakcija
u milijunima EUR i postocima

A. TEKUCE TRANSAKCLJE -1.404 -1.985 -2.617 319
1. Roba -6.728 -1.522 -8.364 11,2
1.1. Prihodi 6.603 1.217 8.434 16,9
1.2. Rashodi -13.331 -14.738 -16.798 14,0
2. Usluge 4.769 5.318 5.713 14
2.1. Prihodi 7.637 8.053 8.533 6,0
2.2. Rashodi —2.868 —-2.735 -2.820 31
3. Dohodak -637 -965 -1.070 10,9
3.1. Prihodi 657 671 909 35,4
3.2. Rashodi -1.294 -1.636 -1.979 21,0
4. Tekuci transferi 1.192 1.184 1.104 -6,8
4.1. Prihodi 1.585 1.628 1.633 03
4.2. Rashodi -393 —445 -529 18,9

2 Preliminarni podaci; ° Revidirani podaci

lzvor: HNB

Za razliku od medunarodne razmjene robe, u razmjeni usluga u 2006. nastavili su se pozitivni
trendovi iz prethodne godine. Tako je, uz godisnji rast od 7,4%, pozitivan saldo na racunu
usluga u 2006. iznosio 5,7 mlrd. EUR. Pritom su se najvise povecali neto prihodi od putova-
nja — turizma, nesto manje porasli su prihodi od usluga prijevoza, a povoljan ucinak na rast
pozitivnog salda imalo je i smanjenje neto uvoza ostalih usluga. Kad je rije¢ o turizmu, prihodi
od turistiCke potro$nje stranih gostiju nastavili su rasti, iako sporije nego prethodne godine,
te su iznosili 6,3 mird. EUR. Istodobno su se rashodi hrvatskih gradana na osnovi turisticke
potros$nje u inozemstvu nastavili smanjivati.

Usporavanje rasta turistickih prihoda u skladu je s pokazateljima DZS-a o broju dolazaka i
nocenja stranih gostiju. Tako su nocenja i dolasci stranih gostiju u komercijalnim smjestajnim
kapacitetima u 2006. rasli podjednako, po stopi od 2,3%, dok je njihov rast u prethodnoj godini
iznosio 8,2% odnosno 7,0%. Sporiji rast ukupnog broja no¢enja uglavnom se moze povezati
s manjim brojem nocenja gostiju iz nekoliko starih ¢lanica Europske unije, poglavito iz Italije
i Francuske. Za razliku od toga, nastavio je rasti broj nocenja gostiju iz veéine zemalja EU iz
pretposljednjeg vala pridruzenja, iako sporije nego u 2005. Pritom su gosti iz Poljske, Slovacke
i Slovenije ostvarili znatno viSe nocenja, posebno izvan glavne turisticke sezone, dok se broj
noéenja gostiju iz Madzarske i CeSke smanjio.

Rast neto prihoda od usluga prijevoza u 2006. godini ~ 1.59. Nocenja gostiju iz odabranih zemalja u komercijalnim
rezultat je toga $to je rast prihoda bio brzi od rasta ras- ~ Smiestainim kapacitetima

hoda. Glede prihoda najviSe su se povedali prihodi od 2
usluga pruzenih u cestovnom prijevozu tereta i zraénom 10
prijevozu putnika. S druge strane, primjecuje se i znatan
rast uvoza usluga cestovnog prijevoza tereta. Na raunu
ostalih usluga smanjenju manjka u 2006., nakon njegova

8

=
v v . . ewv . . . .. =
viSegodiSnjeg rasta, najviSe je pridonio manji uvoz tr-
. o . L. , 4 -
govinskih i povezanih usluga iz inozemstva te povecan
izvoz telekomunikacijskih i gradevinskih usluga. 2

Sveukupno promatrano u medunarodnoj razmjeni robe
i usluga tijekom 2006. ostvaren je manjak u iznosu 2,7
mird. EUR, pri ¢emu se njegov godi$nji rast ubrzao s
12,5% u 2005. na 20,3% u 2006. Ubrzani rast manjka 5 2008, 2005. 5 2006,
vezan uz razmjenu robe i usluga poglavito je posljedi-

ca nesto sporijega godiSnjeg rasta prihoda od turizma u

2006. godini te veCeg apsolutnog prirasta robnog uvoza od izvoza. U skladu s time blago se

pogorsao pokazatelj pokrivenosti uvoza robe i usluga njihovim izvozom: s 87,4% u 2005. na

86,5% u 2006.

Ceska

o
Madzarska =
Nizozemska :
Francuska :
Poljska :
Slovacka :

Njemacka
Italija
Slovenija
Austrija
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1.60. Tekuci racun platne bilance

umird. EUR

lzvor: HNB
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U 2006. godini poveéao se i manjak na racunu faktorskih dohodaka, iako po znatno niZoj stopi
nego prethodne godine (nakon 51,4%-tnog povecanja u 2005. godisnji je rast u 2006. iznosio
10,9%). Usporavanje rasta manjka ponajvise se moze objasniti poveéanjem prihoda od nakna-
da zaposlenima. S druge strane, rashodi od izravnih vlasni¢kih ulaganja povecali su se za 0,2
mird. EUR, no pritom se njihova struktura nije znatnije promijenila. Kao i prethodne godine,
dvije treéine rashoda odnosilo se na zadrZanu dobit, a ostatak na isplate dividenda stranim
vlasnicima domacih poduzeca. Kad je rije¢ o isplatama dividenda, treba spomenuti i metodo-
loske promjene koje su pridonijele redistribuciji rashoda po pojedinim tromjeseéjima. Naime,
od pocetka 2006. dividende se evidentiraju u razdoblju u kojem je donesena odluka o njihovoj
isplati, a to je veinom na pocetku godine, dok su se u prethodnim godinama evidentirale u
trenutku njihove stvarne isplate. Osim rashoda na osnovi
izravnih vlasni¢kih ulaganja, treba spomenuti i sve vece
izdatke domadih sektora za placanja kamata po inoze-

mnim obvezama, koji su u 2006. iznosili 1,0 mird. EUR,
a $to treba povezati s nastavkom rasta inozemnog zadu-

Zivanja. Istodobno je na osnovi dohotka od ostalih ulaga-

I | nja zabiljeZen rast prihoda koje sredi$nja banka ostvaruje

|| . Y .
— l” ulaganjem medunarodnih pri¢uva u inozemstvu.
Na racunu tekudih transfera u 2006. se godini nastavio
smanjivati pozitivan saldo. Tome su najviSe pridonijeli
povecani rashodi, i sektora drzava i ostalih sektora. Na
Tekui Roba Usluge Dohodak Tekuci strani prihoda nisu zabiljeZzene znatnije promjene, pri

ratun

2004.

fransfei ¢emu je nize prihode ostalih domacih sektora na osno-

vi radni¢kih doznaka uvelike nadomjestio rast ostalih
prihoda.

2005. I 2006.

Robna razmjena

Manjak u robnoj razmjeni s inozemstvom u 2006., prema platnobilanénim podacima u eurima,
povecao se za 11,2%, sli¢no kao i u prethodnoj godini. Ipak, za razliku od 2005., treba istaknu-
ti da je u 2006. rast robnog izvoza bio brzi od rasta uvoza, no s obzirom na to da je vrijednost
uvoza dvostruko veéa od izvoza, rast vanjskotrgovinskog manjka nije se zamjetnije usporio.
Promatrano po pojedinim tromjeseéjima jedino se u posljednjem tromjesecju rast manjka izra-
zitije smanjio, uglavnom zahvaljujuéi poveanom izvozu brodova i sporijem rastu cijene nafte
na svjetskom trzistu, koji je pozitivno utjecao na nizi rast vrijednosti uvoza.

Prema podacima DZS-a sveukupno je u 2006. godini izvezeno robe u vrijednosti od 10,4 mlrd.
USD (prema paritetu fob). Istodobno je uvezeno robe u iznosu od 21,5 mlrd. USD (prema
paritetu cif). Bududi da je izvoz rastao brZze od uvoza, usporio se godi$nji rast manjka u robnoj
razmjeni s inozemstvom s 14,3% u 2005. godini, izrazeno prema teku¢em teCaju, na 13,5% u
2006., a blago se poboljSao i pokazatelj pokrivenosti uvoza izvozom: s 47,3% na 48,3%.

Kretanja vanjskotrgovinske razmjene, izraZzena prema stalnome tecaju iz 2002. godine, upu-
¢uju na sliénu dinamiku kao i kretanja prema tekuéem teéaju, s obzirom na to da je americki
dolar u 2006. tek blago oslabio prema euru. Tako se, prema stalnom tecaju, manjak u robnoj
razmjeni s inozemstvom u 2006. poveéao za 13,9%, dok je u prethodnoj godini njegov rast
iznosio 15,7%.

U 2006. rast robnog izvoza bio je dvostruko brzi nego u prethodnoj godini (17,3%, izrazeno
prema stalnom tecaju, naprama 9,6%). Tome je najviSe pridonio povecan izvoz odsjeka SMTK
ostala transportna oprema (ve¢inom brodovi) s godi$njim rastom od 30,2%. Pritom valja re-
¢i da je u 2005. godini ostvaren pad izvoza brodova od 15,9% pa je niska baza pridonijela
snaznom porastu izvoza u 2006. Nadalje, znatan doprinos rastu izvoza dali su i energenti,
poglavito zemni i industrijski plin te, u nesto manjoj mjeri, nafta i naftni derivati. Potrebno je
istaknuti da nafta i naftni derivati snazno pridonose rastu izvoza jo§ od 2003. kad je otpoceo
trend poskupljenja sirove nafte na svjetskom trzistu. Ipak, sa smirivanjem rasta cijena nafte
u 2006. godini, i to posebice u posljednjem tromjeseéju, smanjio se doprinos nafte i naftnih



derivata, a nadomjestio ga je rastuci doprinos zemnoga
i industrijskog plina.

S obzirom na izrazitu kolebljivost izvoza brodova te naf-
te i naftnih derivata, jasnija slika o trendovima u robno-
me izvozu moze se dobiti promotri li se ukupni izvoz
bez spomenuta dva odsjeka. Tada se uocava znatno
blaZe ubrzanje rasta izvoza suZenog agregata: s 13,2%
u 2005. na 14,6% u 2006. godini. Najizrazitiji je rast
ostvaren u izvozu veé spomenutoga zemnoga i industrij-
skog plina, ali i ostalih proizvoda od metala, zatim elek-
trinih strojeva, aparata i uredaja te kave, Caja, kakaa
i zaina. S druge strane, tijekom 2006. izvezeno je, u
usporedbi s prethodnom godinom, znatno manje odje-
Ce, cestovnih vozila (dijelovi i dodaci motornih vozila) te
duhana i proizvoda od duhana.

Na strani robnog uvoza takoder je zabiljeZeno ubrzanje
godis$njeg rasta, iako je ono bilo manje od ubrzanja rasta
robnog izvoza. Ukupan se robni uvoz, nakon 12,7% u
2005. godini, u 2006. povecao za 15,5%, izrazeno pre-
ma stalnome tecaju. Tome je najviSe pridonio povecan
uvoz nafte i naftnih derivata, unato¢ tome $to se njegov
godisnji rast prepolovio u odnosu na prethodnu godinu
(nakon 41,4% u 2005. smanjio se na 21,3%). Uspora-
vanje rasta vrijednosti uvezene nafte i naftnih derivata
moze se gotovo u potpunosti objasniti sporijim rastom
cijena nafte na svjetskom trzistu, poglavito u posljed-
njem tromjesecju, jer se uvezena koli¢ina povecala tek
neznatno.

Izuzmemo li doprinos nafte i naftnih derivata, koji je
¢inio 15,2% ukupnog prirasta uvoza u 2006., vidljivo
je da i ostali odsjeci, promatrani zajedno, imaju ubrzan
godisnji rast (nakon 9,3% u 2005. njihov je rast u 2006.
iznosio 14,1%, izrazeno prema stalnome tecaju). Od po-

1.61. Robni izvoz (fob) i uvoz (cif) bez ostale transportne
opreme te nafte i naftnih derivata

po stalnome tecaju iz 2002.
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2005.

jedinih odsjeka sa znacajnim doprinosom rastu uvoza mogu se izdvojiti cestovna vozila, &iji
se uvoz, nakon kontrakcije u 2004. godini (—1,6%) i blagog godisnjeg rasta u 2005. godini
(2,0%), prili¢no povecao (godisnji rast iznosio je 16,6%). Osim toga, znatno je viSe uvezeno
Zeljeza i Celika, ostalih proizvoda od metala te obojenih metala, koji se poglavito upotrebljavaju
u industrijskoj proizvodnji, brodogradnji i gradevinarstvu. Dio povecanja vrijednosti uvezenog
zeljeza i Celika, a posebno obojenih metala, posljedica je rasta njihovih cijena na svjetskom
trzistu. Kao pozitivno kretanje treba istaknuti ubrzanje rasta uvoza kapitalnih dobara (strojevi
i transportni uredaji isklju¢ujuéi ostalu transportnu opremu i cestovna vozila) s 9,1% u 2005.
godini na 11,5% u 2006., koji bi naposljetku trebao osigurati nastavak dinami¢noga gospodar-
skog rasta u buduénosti. Medu odsjecima kod kojih je zabiljezeno manje uvoza nego u 2005.
istiCu se: koZa, proizvodi od koZe i krzna, meso i preradevine od mesa te kameni ugljen, koks

i briketi.

U geografskoj strukturi hrvatskoga robnog izvoza u 2006. godini primjetno je ponovno po-
vecanje udjela razvijenih zemalja, nakon njegova smanjenja u prethodne dvije godine. Takva
je kretanja uvelike odredio visok rast izvoza zemnoga i industrijskog plina te brodova u stare
&lanice EU (ponajvise Italiju i Svedsku). Znatno je porastao i izvoz u Njema&ku, posebno u
posljednjem tromjeseéju 2006., $to se djelomi¢no moze povezati s poveéanjem stope PDV-a u
toj zemlji na poetku 2007. godine, koje je potaknulo dio uvoznika iz toga vaznoga hrvatskoga
vanjskotrgovinskog partnera na raniju kupnju robe. U trgovini s novim ¢lanicama EU s po-
drudja Srednje i Istoéne Europe izrazitim rastom u 2006. godini istaknuo se izvoz u Sloveniju,
Poljsku i Cesku, u koje se najviSe izvoze metalne rude i otpaci metala, ostali proizvodi od metala

te elektriéni strojevi, aparati i uredaji.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

I Obojeni metali

2006.

industrijski plin

Elektriéni strojevi,
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Pad udjela zemalja u razvoju u geografskoj strukturi ukupnoga robnog izvoza u 2006. najvise
se moze povezati s dvostruko sporijim rastom izvoza u Bosnu i Hercegovinu koja je, nakon
Italije, najvece hrvatsko izvozno trZiste, posebno za naftu i naftne derivate, proizvode od neme-
talnih minerala koji su uglavnom namijenjeni gradevinarstvu te duhan i proizvode od duhana.
Nadalje, smanjenju udjela zemalja u razvoju pridonio je pad izvoza u Siriju (ponajvise izvoz
strojeva i opreme u gradevinarstvu) i Liberiju (brodovi), dok se po vrlo dobrim rezultatima i
nadalje isticao izvoz u Srbiju te Crnu Goru (nafta i naftni derivati, uredski strojevi i oprema),
Ujedinjene Arapske Emirate (nafta i naftni derivati) i Panamu (brodovi).

Tablica 1.8. Robni izvoz i uvoz RH prema ekonomskim grupacijama zemalja
udjeli u postocima

e e Ve
| aw || I S '

11,1 69,3 11,7 Razvijene zemlje 11,4 73,8 12,6
64,6 62,0 63,3 EU-25 69,5 65,6 65,0
7,5 81 8,2 Slovenija 7,1 6,8 6,3
13 1,6 1,7 Madzarska 31 3,1 3,0
51,4 481 48,9 EU-15 54,2 50,6 50,1
9,4 7,2 6,0 Austrija 6,8 538 54
229 21,2 23,1 Italija 17,0 16,0 16,7
11,2 10,7 10,4 Njemacka 15,5 148 14,5
1,0 11 1,5 Efta 1,6 1,7 1,7
28,3 30,7 28,3 Zemlje u razvoju 22,6 26,2 214
14,4 143 12,6 Bosna i Hercegovina 2,1 2.4 28
3,7 45 54 Srbija, Crna Gora 0,8 0,9 1,1
14 13 1,2 Rusija 73 9,2 10,1
0,1 0,1 0,2 Kina 38 47 53

2 Privremeni podaci
lzvor: DZS

Povecan uvoz energenata, uglavnom iz zemalja u razvoju, bio je jedan od glavnih ¢initelja rasta
udjela tih zemalja u geografskoj strukturi ukupnoga hrvatskoga robnog uvoza. Naime, preko
dvije treéine ukupnog uvoza nafte i naftnih derivata te zemnoga i industrijskog plina doslo
je iz Rusije, dok je manji dio energenata uvezen iz Bugarske, Srbije te Crne Gore. Nadalje,
povecanju udjela zemalja u razvoju pridonosi i kontinuiran rast uvoza iz Kine, koji uglavnom
¢ine razni elektri¢ni strojevi, aparati i uredaji, uredski strojevi te odjeéa i obuca. U razdoblju od
2000. do 2006. uvoz iz Kine prosje¢no se svake godine povecavao za polovinu. Iz promatrane
grupacije zemalja svakako treba izdvojiti i povecan uvoz iz Bosne i Hercegovine, koji se vedi-
nom odnosi na sirovine poput aluminija, Zeljeza i Celika te obojenih metala, a Cijoj vrijednosti
pridonosi i spomenuto poskupljenje na svjetskom trZistu.

Iako je i uvoz iz razvijenih zemalja u 2006. nastavio snazno rasti, njegov se udio u geografskoj
strukturi ukupnoga hrvatskoga robnog uvoza smanjio zbog znatno brzeg rasta uvoza iz zemalja
u razvoju. Medu razvijenim zemljama najviSe je porastao uvoz iz starih ¢lanica EU, poglavito
iz Italije (pojacan uvoz brodova), Njemacke (cestovna vozila) i Austrije (Zeljezo i Celik), koje
su ujedno i najznacajniji hrvatski vanjskotrgovinski partneri u toj skupini zemalja. Glede novih
¢lanica EU s podruéja Srednje i Isto¢ne Europe, najvise je porastao uvoz iz Slovacke, S$to je
velikim dijelom posljedica poveéanog uvoza energenata, te uvoz iz Slovenije, a to je pak rezultat
veceg uvoza ostalih proizvoda od metala i obojenih metala.

Racun kapitalnih i financijskih transakcija

Podaci o kretanjima na ra¢unu kapitalnih i financijskih transakcija pokazuju da je u 2006.
ostvareno dvostruko vise inozemnih izravnih ulaganja u Hrvatsku nego prethodne godine, dok
su istodobno smanjena izravna ulaganja rezidenata u inozemstvo. Na osnovi portfeljnih ulaga-
nja ostvaren je znatno manji neto odljev sredstava, pri emu su i pad obveza i rast sredstava ulo-
Zenih na inozemno trziste bili slabije izraZeni nego godinu prije. Kod ostalih ulaganja ostvareno

68



je izrazito poveéanje obveza domacih sektora te istodob- ~ 1.63. Racun financijskih transakcija, iskljucujuéi
no poveéanije njihove inozemne imovine. Povecan priljey ~ Medunarodne pricuve
financijskih sredstava iz inozemstva rezultirao je daljnjim 6

rastom medunarodnih pri¢uva, koji se u 2006. dodatno 5
intenzivirao. 4

= 3 i
Neto inozemna izravna ulaganja u 2006. iznosila su 2,7 5 , | |
mlrd. EUR §to je za 1,4 mird. EUR viSe nego prethod- E .l | |

ne godine. Znatno vei iznos neto inozemnih izravnih
ulaganja posljedica je udvostrudenja izravnih ulaganja
u Hrvatsku, koja su dosegnula 2,8 mird. EUR i, malim
dijelom, smanjenja izravnih ulaganja rezidenata u ino- - _ ,

L. . . . Financijske Neto izravna Neto portfeljna Neto ostala
zemstvo. Kad J€ r1jec o 1zravnim ulagan]lma u Hrvatsku, transakcije, ulaganja ulaganja ulaganja

.. . v . N iskljucujuci med.

njihovo je udvostruCenje uglavnom rezultat povecanih rituve
vlasnickih ulaganja, a djelomi¢no i porasta ostalih obve-
za domacdih poduzeéa prema povezanim poduzeéima u
inozemstvu te rasta zadrzane dobiti.

I 2004. 2005. I 2006.

lzvor: HNB

U strukturi izravnih vlasni¢kih ulaganja u Hrvatsku  1.64. Struktura izravnih viasnickih ulaganja u RH u 2006.
u 2006. godini nesto vise od jedne tredine odnosilo se

na djelatnost ostaloga novcéarskog poslovanja, u kojoj

prevladavaju dokapitalizacije banaka u inozemnom vla- ~ 224%

snistvu. Dokapitalizirano je nekoliko domadih poslovnih
banaka u ukupnom iznosu od 0,7 mlrd. EUR. U istoj se
djelatnosti jo§ moZe spomenuti i preuzimanje Sonic ban- i

ke d.d. te Gospodarsko-kreditne banke d.d. Na drugom

se mjestu po veli¢ini udjela u strukturi izravnih vlasni¢- —

kih ulaganja nalazi djelatnost proizvodnje farmaceutskih

pripravaka, odnosno preuzimanje Plive d.d. od strane  283%
nizozemske podruZnice americke tvrtke Barr Pharma-
ceuticals Inc. MoZe se istaknuti i ulaganje u djelatnost
prerade mlijeka i proizvodnje sira, no ono je pretezno re-
zultat promjene rezidentnosti vlasnika tvrtke Lura d.d. S
obzirom na veli¢inu ulaganja u Plivu d.d. Nizozemska je
zemlja s najveéim udjelom u strukturi izravnih vlasnickih
ulaganja u Hrvatsku u 2006., a slijede je Francuska (zbog reklasifikacije izravnih ulaganja iz
Austrije u Francusku vezane uz prodaju HVB Splitske banke d.d. francuskom drustvu Société
Générale S.A.) i Luksemburg (dokapitalizacija Privredne banke Zagreb d.d. preko luksembur-
ke podruznice talijanskog vlasnika).

38,0%

Ostalo novcarsko posredovanje Vadenije sirove nafte i zemnoga plina
I Proizvodnja farmaceutskih pripravaka Ostalo

I Prerada mlijeka i proizvodnja sira

lzvor: HNB

Na racunu portfeljnih ulaganja u 2006. godini ostvaren je neto odljev financijskih sredstava u
iznosu od 0,2 mird. EUR, a to je pet puta manje od neto odljeva iz prethodne godine. Manji ne-
to odljev u 2006. velikim je dijelom posljedica znatno slabijeg smanjenja obveza, i to na osnovi
duznickih ulaganja. Naime, drZava je u 2006. otplatila podjednak iznos obveznica kao u 2005.,
no istodobno je HBOR, koji je ukljuéen u sektor drzava, izdao nove obveznice na inozemnom
trZistu, $to nije bio sluéaj u 2005. Osim toga, povecale su se obveze domacih sektora na osnovi
vlasnickih ulaganja, a to se uglavnom odnosi na EBRD-ovo ulaganje u dionicki kapital Agroko-
ra d.d. te ulaganje nerezidenata u Inu. Medu znacajnijim otplatama obveznica drzave u 2006.
mogu se istaknuti otplata euroobveznice u iznosu od 300 mil. EUR i samurajske obveznice
vrijedne 25 mird. JPY, a medu novim koristenjima HBOR-ovo 150 mil. EUR vrijedno izdanje
obveznice na inozemnom trZistu. Nizi neto odljev na osnovi portfeljnih ulaganja u odnosu na
prethodnu godinu posljedica je i blaZeg rasta inozemnih sredstava domacdih sektora. Glavnina
toga rasta odnosi se na povecana ulaganja banaka tijekom 2006. u instrumente trZista novca,
¢ime su banke nadomjestile smanjena ulaganja u inozemne obveznice.

Kad je rije¢ o kretanjima na ra¢unu ostalih ulaganja, kojima su obuhvadeni trgovinski krediti,
krediti te gotovina i depoziti, ostvaren je neto priljev u iznosu od 3,1 mlrd. EUR. Pritom su se
obveze domacih sektora povecale za 3,7 mlrd. EUR §to je za 1,0 mird. EUR vise nego u pret-
hodnoj godini. S druge strane, inozemna je aktiva domacdih sektora na osnovi ostalih ulaganja
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porasla za 0,6 mird. EUR, nakon znatnog smanjenja u 2005. vezanog uglavnom uz povladenje
gotovine i depozita banaka. Snazan rast obveza u 2006. veé¢inom se odnosi na poveana neto
kori$tenja dugoro¢nih kredita, uglavnom od strane domacih poduzeca, a u manjoj mjeri i od
strane banaka. Uz to, prili¢no su porasle obveze banaka na osnovi gotovine i depozita, o emu
se viSe moze proditati u odjeljku pod naslovom Inozemni dug.

Prema podacima platne bilance (ne uklju¢uju meduvalutne promjene) medunarodne su se pri-
¢uve u 2006. godini povecale za 1,4 mlrd. EUR, a to je znatno viSe nego u prethodnoj godini
kad su porasle za 0,8 mlrd. EUR. Intenzivan rast medunarodnih pri¢uva u 2006. posljedica je
dvostruko veéeg iznosa ostvarenog intervencijama srediSnje banke nego u prethodnoj godini
(nakon 0,6 mlrd. EUR u 2005. od poslovnih je banaka u 2006. neto otkupljeno 1,2 mlrd.
EUR). Pozitivan doprinos povecanju pric¢uva dao je i rast izdvajanja poslovnih banaka na osnovi
devizne obvezne pricuve, ukljuujudi i graniénu obveznu pri¢uvu, u iznosu od 0,4 mird. EUR,
§to je rezultat povecanja inozemne pasive banaka. Suprotan u¢inak na kretanje medunarodnih
pri¢uva imala je neto prodaja deviza drZavi. Uz navedene promjene medunarodne su pri¢uve
na kraju 2006. godine, prema podacima monetarne statistike koji uklju¢uju meduvalutne pro-
mjene, dosegnule 8,7 mlrd. EUR ili za 17,3% viSe nego na kraju 2005.

Na kraju 2006. godine u strukturi medunarodnih pricuva prevladavali su duznicki vrijednosni
papiri s udjelom od 48,1%. Ostatak pricuva ve¢im se dijelom drzi u obliku gotovine i depozita
kod komercijalnih banaka te manjim dijelom kod sredi$njih banaka, Banke za medunarodne
namire i Medunarodnoga monetarnog fonda. Dio pri¢uva Cine i repo te obratni repo poslovi,
¢iji se udio, nakon smanjenja u prethodnoj godini, u 2006. dosta povecao.

Tablica 1.9. Struktura medunarodnih pricuva HNB-a
na kraju razdoblja, u milijunima EUR i postocima

Stanje 6.436 1.438 8.125
Udjeli

1. Devizne pricuve 96,9 98,6 93,6

1.1. Duznicki vrijednosni papiri 50,7 48,4 48,1

1.2. Ukupno gotovina i depoziti kod 46,2 50,2 454

— kod ostalih srediSnjih banaka, BIS-a i MMF-a 3.6 55 23

— banaka sa sjediStem izvan Hrvatske 426 44,7 432

2. Pri¢uvna pozicija u MMF-u 0,0 0,0 0,0

3. Posebna prava vucenja (SDR) 0,0 0,0 0,0

4. Zlato 0,0 0,0 0,0

5. Obratni repo poslovi 31 1,3 6,4

Napomena: Izrazeno prema pribliznoj trZi$noj vrijednosti
Izvor: HNB

Opisana su kretanja na kapitalnom i financijskom raéunu u 2006. godini rezultirala povecéa-
njem stanja neto obveza na osnovi medunarodnih ulaganja u RH (medunarodna investicijska
pozicija, engl. International Investment Position), s 20,4 mlrd. EUR na 30,2 mird. EUR (88,4%
BDP-a). Snazan rast neto medunarodnih ulaganja pretezno je rezultat poveéanih obveza do-
macih sektora na osnovi vlasni¢kih ulaganja te, manjim dijelom, duznic¢kih ulaganja. Glede
stanja vlasni¢kih ulaganja u Hrvatsku, njihov snazan rast u 2006. ne proizlazi samo iz prirasta
novih ulaganja u toj godini veé i iz promjene vrijednosti stanja ukupnih ulaganja. Naime, stanje
vlasnickih ulaganja procjenjuje se po trzi$noj vrijednosti, pri ¢emu se temeljni kapital dioni¢kih
drustava korigira za promjene trzi$nog indeksa (sluzbenog indeksa Zagrebacke burze, CRO-
BEX-a). Buduéi da je spomenuti indeks u 2006. godini rastao iznimno snazno, uvelike je pora-
sla trzi$na vrijednost dionickih drustava, a time i stanje neto vlasnic¢kih ulaganja.

Inozemni dug

Tijekom 2006. inozemni je dug RH nastavio rasti pojaanim intenzitetom u odnosu na pret-
hodnu godinu, poti¢uéi domacu potraznju, a s njome i rast uvoza te pogorSanje manjka na
tekuéem racunu platne bilance. Podaci pokazuju da se inozemni dug RH u 2006. povecao za



3,5 mlrd. EURili 13,7% pa je na kraju godine dosegnuo 29 mlrd. EUR, odnosno, u omjeru
prema BDP-u, 84,8%. Usporedbe radi, inozemni je dug u 2005. godine porastao za 12,1%, a
njegov je apsolutni prirast (posudba inozemne Stednje) iznosio 2,8 mird. EUR.

Povecanje prirasta inozemnog duga u 2006. uglavnom se moZe objasniti ubrzanim rastom
duga poduzeéa, zajedno s izravnim duzni¢kim ulaganjima u poduzeca, pri Cemu su tokovi
zaduZivanja spomenutog sektora izvan utjecaja mjera monetarne politike. Mjere koje je HNB
provodio tijekom 2006. usporile su inozemno zaduZivanje banaka, pa se prirast duga poslov-
nih banaka, uklju¢ujudi hibridne i podredene instrumente, blago smanjio. Ipak, visoki iznosi
dokapitalizacija banaka i zadrZana dobit, uz snazniji rast domacih izvora sredstava, omogudili
su bankama daljnje ubrzanje kreditne aktivnosti, $to je dodatno potaknulo ja¢anje domace po-
traznje i produbljivanje vanjskotrgovinskog manjka. Dug sektora drZava nastavio se smanjivati
u skladu s nastojanjem drzave da svoje potrebe financira zaduzivanjem na domacem trZiStu
novca i kapitala.

Tablica 1.10. Bruto inozemni dug prema domaéim sektorima
na kraju razdoblja, u milijunima EUR i postocima

Sektor duznika m“
s, | 2006 | 200504, 2006./05.

1. Drzava 1.252 7.047 6.659 27,6 22,9 97,2 94,5
2. Sredisnja banka (HNB) 2 3 3 0,0 0,0 111,8 97,6
3. Banke 1.702 8.993 10.182 35,2 35,1 116,8 113,2
4. Ostali domaci sektori 5.809 7.156 9.362 28,0 32,2 123,2 130,8
5. lzravna ulaganja 2.016 2.341 2.826 9.2 9,7 116,1 120,7
U ¢emu: Hibridni i podredeni instrumenti 314 214 167 0,8 0,6 68,1 78,1
Ukupno (1+2+3+4+5) 22.781 25.541 29.032 100,0 100,0 1121 113,7
Izvor: HNB.
Inozemni dug poduzeca, ukljuéujuéi izravna duznicka ulaganja u poduzeca, dosegnuo je na
kraju 2006. godine 12 mlrd. EUR ili 41,4% ukupnoga inozemnog duga. Pritom se njegov
godisnji rast ubrzao s 23,6% u prethodnoj godini na 29,5% u 2006., a prirast se povecao s 1,8
mird. EUR na 2,7 mird. EUR. Vidno povecanje duga poduzeéa u 2006. djelomice se moze
povezati s pojacanim poslovanjem drustava za lizing, koje je pridonijelo i snaZnom rastu uvoza
cestovnih vozila. Naime, inozemni je dug drusStava za lizing u 2006. porastao za 1,1 mird.
EUR, dok je, primjerice, to poveéanje u prethodnim godinama bilo gotovo tri puta manje. Osim
toga, i druga su se poduzeéa pojacano zaduZivala u inozemstvu izravno ili uz pomo¢ i posre-
dovanje domacih poslovnih banaka koje su svoje klijente (pravne osobe) upudivale na izravno
zaduZivanje kod banaka majki u inozemstvu.
Za razliku od duga poduzeca, ¢iji se rast u 2006. dodatno intenzivirao, rast inozemnog duga
poslovnih banaka, ukljucujuci hibridne i podredene instrumente, usporio se s 14,9% u 2005.
na 12,4% u 2006., a neznatno se smanjio i njegov prirast. Tako je dug banaka na kraju 2006.
dosegnuo 10,3 mlrd. EUR ili 35,6% ukupnoga inozemnog duga. Valja spomenuti i naglasenu
unutargodi$nju varijabilnost: banke su u prvih pet mjese-
ci povecale svoj dug prema inozemstvu ¢ak za 1,4 mlrd.  1.65. Doprinosi domacih sektora godisnjem prirastu
EUR, zatim je uslijedilo uobiajeno sezonsko smanjenje ~ '"°Z€MN°8 duga
u podjednakom iznosu, a u posljednjem se tromjesecju ’
zaduZivanje banaka ponovno intenziviralo. U strukturi 4
godi$njeg prirasta duga najveéi se dio odnosi na rast .
kratkoro¢nih obveza na osnovi gotovine i depozita, a o ’ 77-77 7
preostali dio uglavnom na rast obveza na osnovi dugo- = 2 - L |
ro¢nih kredita. E 1 [
Inozemni dug sektora drZava, koji ukljuuje sredisnju 0 -_-_____-_

drzavu, republi¢ke fondove, HBOR i lokalnu drzavu,

-1

nastavio se i tijekom 2006. godine smanjivati, u skladu - - -
s nastojanjima drzavnih institucija da se za financiranje -
prora¢unskog manjka uglavnom oslanjaju na domade tr-

ziSte. Tako je na kraju 2006. dug sektora drzava iznosio = Driava

lzvor: HNB
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Poduzeca, ukljucujuci izravna duznicka ulaganja u poduzeca
Banke, ukljucujuci hibridne i podredene instrumente

2006.
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1.66. Valutna struktura inozemnog duga RH
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1.67. Pokazatelji inozemne zaduzenosti RH
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2003.

dug/BDP
dug/BDP

2004. 2005.

Bruto inozemni dug/izvoz robe i usluga

Neto inozemni dug/izvoz robe i usluga

2006.

6,7 mird. EUR ili 0,4 mlrd. EUR manje nego godinu da-
na prije. Smanjenju duga u 2006. najvise su pridonijele
otplate samurajske obveznice u iznosu 25 mlrd. JPY te
euroobveznice vrijedne 300 mil. EUR i redovite polu-
godi$nje otplate obveza prema Londonskom klubu. Me-
du novim koriStenjima mogu se istaknuti 150 mil. EUR
vrijedan programski zajam za prilagodbu (PAL I), koji
je Svjetska banka odobrila pocetkom godine, te jedna-
ko toliko vrijedno srpanjsko izdanje obveznice HBOR-a.
Dok se dug sektora drzava smanjio, dug se mjeSovitih i
javnih poduzeéa poveéao pa je pad duga na razini javnog
sektora bio manje izrazen (0,2 mlrd. EUR). Uz to, na-
stavio se smanjivati i potencijalni dug drZave, odnosno
dug privatnog sektora za koji jamdi javni sektor.

Tijekom 2006. godine u valutnoj strukturi inozemnog
duga udio eura smanjio se sa 75,5%, koliko je iznosio
na kraju prethodne godine, na 74,5% na kraju 2006. Po-
sljedica je to pada duga poslovnih banaka nominiranog
u eurima, koji je zamijenjen povedanim zaduZivanjem u
$vicarskim francima i kunama. Pritom je udio $vicarskog
franka premasio udio ameri¢kog dolara, do tada druge
najvaznije valute u strukturi ukupnoga inozemnog duga.
Udio ameri¢kog dolara i jena smanjio se uglavnom zbog
otplata drzavnih obveznica nominiranih u tim dvjema
valutama (otplate duga Londonskom klubu i otplate sa-
murajske obveznice).

S rastom bruto inozemnog duga tijekom 2006. godine
pogorsali su se i relativni pokazatelji zaduZenosti. Tako
je omjer inozemnog duga i BDP-a za 2006. dosegnuo
84,8% ili za 3,1 postotni bod viSe nego na kraju 2005.
Povecao se i omjer inozemnog duga i izvoza robe i uslu-

ga:sa 167,3% na 171,1%. Pogorsanje relativnih pokazatelja neto inozemne zaduzenosti?® bilo je

manje vidljivo. Rast neto duga bio je blazi od rasta bruto inozemnog duga jer je rast inozemnih

sredstava, ponajvise medunarodnih pri¢uva, bio intenzivan. Tako je omjer neto inozemnog du-

ga i BDP-a na kraju 2006. iznosio 39,2%, a omjer neto duga i izvoza robe i usluga 79,0% $to

1.68. Indeks pritiska na devizno trziste
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5/05
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wesn Prosjek IPDT — 2 st. devijacije
wes Prosjek IPDT + 2 st. devijacije

9/06.

1/07.

je za 1,7, odnosno 2,3 postotna boda viSe nego na kraju
prethodne godine.

Likvidnost u medunarodnim
pla¢anjima

U 2006. godini indeks pritiska na devizno trziste
(IPDT)?” nije upuéivao na moguce poteskoée domadcih
sektora u urednom servisiranju svojih inozemnih obve-
za. Povoljnom kretanju indeksa pogodovali su snaZan
rast medunarodnih pricuva, koje su se tijekom 2006.
povedale za 17,3%, te blago jacanje tecaja kune prema
eury, za 0,4%. Aprecijacijski pritisci na domacu valutu
uglavnom su proizlazili iz poja¢anog zaduZivanja doma-
¢ih sektora u inozemstvu te velike potraznje za kunama

26 Neto inozemni dug izracunat je kao stanje neto obveza domacih sektora na osnovi duznickih izravnih i portfeljnih te ostalih ula-
ganja umanjenih za stanje bruto medunarodnih pric¢uva RH, prema podacima o stanju medunarodnih ulaganja.

27 Indeks pritiska na devizno trziSte racuna se kao ponderirani prosjek mjesecne stope promjene tecaja kune prema euru na kraju
razdoblja i bruto medunarodnih pri¢uva izrazenih u eurima, uz standardne devijacije kao pondere.



radi izdanja drzavnih obveznica na domadem trziStu. Osim toga, u drugoj polovini godine
ostvareni su snazni priljevi kapitala od inozemnih izravnih ulaganja, od kojih su posebno veliki
bili oni vezani uz preuzimanje Plive d.d. i dokapitalizacije pojedinih domadih banaka od strane
banaka majki iz inozemstva.

Kretanja u prvom tromjesecCju 2007. godine

Nakon intenzivnog rasta u 2006. godini, pocetkom 2007. godisnji se rast ukupnoga robnog
izvoza i uvoza usporio. Tako se, izrazeno prema stalnome tecaju, izvoz u prva tri mjeseca 2007.
povecao za 4,5%, $to je nekoliko puta manji rast nego u istom razdoblju godinu prije (28,7%),
a uvoz je porastao za 10,6%, dok je u prvom tromjesecju 2006. porastao za 25,9%. Buduci
da je prirast robnog uvoza bio veéi od prirasta izvoza, vanjskotrgovinski se manjak nastavio
povecavati. U skladu s time smanjila se i pokrivenost uvoza izvozom s 49,9%, koliko je iznosila
u razdoblju od sije¢nja do oZujka 2006., na 47,1% u istom razdoblju 2007.

Usporavanje godiSnjeg rasta ukupnoga robnog izvoza u prva tri mjeseca 2007. uvelike se moze
objasniti smanjenjem vrijednosti izvezene ostale transportne opreme (ve¢inom brodova), kao
i nafte i naftnih derivata pod utjecajem pada izvezene koli¢ine toga energenta. S druge strane,
rastu ukupnoga robnog izvoza pridonosio je izvoz elektri¢nih strojeva, aparata i uredaja, po-
gonskih strojeva i uredaja te pluta i drva. Kad je rije¢ o usporavanju godi$njeg rasta uvoza u
istom razdoblju, ono se takoder moZe povezati s padom uvoza nafte i naftnih derivata. Ipak,
uvelike ga je nadomjestio povecan uvoz cestovnih vozila te Zeljeza i Celika, Ciji se vrlo intenzi-
van rast u 2006. nastavio i u 2007. godini. Takoder se biljeZi nastavak rasta uvoza kapitalnih
dobara.

Pocetkom 2007. rast inozemnog duga nastavio se sliénim intenzitetom kao i tijekom 2006. Ta-
ko se u prva dva mjeseca 2007. bruto inozemni dug povecao jos§ za 0,6 mlrd. EUR, ¢ime je do-
segnuo 29,6 mlrd. EUR. Promatrano prema sektorima duZnika najve¢i doprinos prirastu duga
u tom razdoblju dala su domaca poduzeéa, uklju¢ujuéi izravna duznicka ulaganja u poduzeca,
s poveéanjem od 0,4 mlrd. EUR, uglavnom na osnovi dugoro¢nih kredita. Nastavio je rasti i
dug poslovnih banaka. Ukljué¢ujudi hibridne i podredene instrumente, njihov se dug uvecao za
0,3 mird. EUR, i to ve¢inom na osnovi kratkoro¢ne i dugoro¢ne gotovine i depozita. Za razliku
od toga inozemni dug sektora drzava smanjio se za 0,1 mlrd. EUR.

Povoljna kretanja indeksa pritiska na devizno trziSte nastavila su se i tijekom prvog tromjesecja
2007. godine zahvaljujuéi snaznom rastu medunarodnih pri¢uva (povedale su se za 0,8 mird.
EUR), sto je ublazilo utjecaj blage deprecijacije te¢aja domade valute. Izrazit rast pricuva moze
se povezati s ve¢im izdvajanjima banaka na osnovi devizne obvezne pri¢uve, ukljucujuéi i gra-
ni¢nu obveznu pri¢uvu, te uéincima intervencije s kraja prosinca 2006. ¢iji je monetarni uc¢inak
bio izrazen tek u sijenju 2007. godine.

1.2.9. Drzavne financije

Ostvarenje proracuna

Fiskalna prilagodba zapoceta 2004. bila je nastavljena u 2005., a odvijala se i tijekom 2006.
godine. Tako su prihodi konsolidirane opée drzave rasli brZe od rashoda, a investicijska aktiv-
nost drzave zadrZala se na razini iz prethodne godine. Zbog takvih se kretanja manjak opce
drzave, izrazen prema modificiranome obracunskom nacelu, smanjio s 4% BDP-a u 2005. na
3% BDP-a u 2006. godini. Smanjenje manjka i djelomi¢no financiranje manjka prihodima od
privatizacije djelovalo je na smanjenje potrebe za zaduzivanjem, stoga je u 2006. dug opce dr-
Zave rastao znatno sporije nego prethodne godine. Uz to, drzava je potrebna financijska sred-
stva u najvecoj mjeri osigurala na domaéem financijskom trziStu, pa se nastavio porast udjela
unutarnjeg duga ople drzave s razmjernim smanjenjem udjela inozemnog duga u ukupnom
dugu opce drzave. Medutim, valja naglasiti da je ostvareno smanjenje manjka u 2006. godini
povezano sa snaznim gospodarskim rastom, koji se odrazio na visok rast poreznih prihoda.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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Nastavak fiskalne prilagodbe stoga bi u iduéim godinama trebao biti usmjeren na postizanje
trajnih usSteda na rashodnoj strani proracuna, §to ¢e znatno odrediti i dugoroénu odrZivost
javnih financija.

Pocetak povrata duga umirovljenicima nastalog u razdoblju od kraja 1993. do kraja 1998. go-
dine obiljeZio je prvu polovinu 2006. godine. U lipnju 2006., u skladu sa Zakonom o provode-
nju Odluke Ustavnog suda RH od 12. svibnja 1998.28 i Zakonom o Umirovljeni¢kom fondu?,
isplaena je prva rata (u iznosu od 1,2 mlrd. kuna) povrata duga umirovljenicima koji su se
odludili za tzv. brzi povrat duga, uz diskont od 50%. Sredstva potrebna za tu transakciju bila
su namaknuta kratkoro¢nim kreditom Hrvatske posStanske banke d.d. Povrat duga ne tretira se
kao proracunski rashod pa ni financijska transakcija iz lipnja 2006. nije zabiljeZena u proracu-
nu. Naime, povratom duga rjeSava se obveza nastala tijekom 1990-ih, zato bi se ona zapravo
trebala iskazati kao dio prora¢unskog manjka tih godina, a ne tekuceg razdoblja u kojem se
obavlja povrat.

U srpnju je Hrvatski sabor prihvatio prijedlog Vlade Republike Hrvatske o izmjenama i do-
punama drzavnog proracuna za 2006. godinu. Glavni razlozi za izmjene i dopune drzavnog
proracuna bili su vrlo visok porast prihoda ostvaren zbog snazne ekonomske aktivnosti pocet-
kom 2006. i potreba za promjenom visine i strukture rashoda. Uz izmjene i dopune drzavnog
prorauna Sabor je prihvatio i izmijenjene financijske planove izvanproracunskih korisnika.
Rebalansom su prihodi bili povecani vise od rashoda, planirana nabava nefinancijske imovine
za 2006. godinu bila je smanjena, a planirani manjak konsolidirane opée drZave (GFS 1986)
bio je snizen na 3,0% vrijednosti BDP-a. U srpnju 2006. Vlada Republike Hrvatske donijela je
i Smjernice ekonomske i fiskalne politike za razdoblje 2007. — 2009. godine, kojima su defini-
rani ciljevi fiskalne i ekonomske politike RH za iduce trogodis$nje razdoblje.

Sredinom studenoga 2006. istekao je stand-by aranZzman s MMF-om koji su hrvatske vlasti
bile sklopile u kolovozu 2004. godine. Glavni je cilj aranZmana bilo ograniavanje vanjske
ranjivosti zemlje koja proizlazi iz relativno velikog manjka na tekuem rac¢unu platne bilance i
visokog udjela inozemnog duga u BDP-u s jedne strane, te priprema Hrvatske za pristupanje
u EU s druge strane. Strategija ostvarenja cilja temeljila se na znacajnoj fiskalnoj prilagodbi i
provodenju strukturnih reforma kako bi se smanjila i uloga drzave u gospodarstvu i potreba dr-
Zave za zaduzivanjem. Najveéi napredak tijekom aranZmana bio je ostvaren u podrudju javnih
financija, dok se u privatizaciji i pri utvrdivanju plana restrukturiranja brodogradilista kasnilo
s realizacijom planova.

Kraj fiskalne godine obiljeZili su prodaja Plive d.d. farmaceutskoj kompaniji Barr Laborato-
ries Europe B.V.,, zatim javna ponuda dionica Ine te izmjene Zakona o financiranju jedinica
lokalne i podrucne (regionalne) samouprave. DrZava, koja je u Plivi d.d. imala vlasni¢ki udio
od 16,77%, prenijela je pocetkom Cetvrtog tromjesecja svoje dionice Umirovljeni¢kom fondu.
Prodajom dionica dobiveno je 2,5 mlrd. kuna. Ta su sredstva djelomi¢no iskoristena za vrada-
nje kredita kojim je bilo financirano placanje prve rate povrata duga umirovljenicima, dok je
najveéim dijelom ostatka u prosincu 2006. godine ispladena druga rata povrata duga umirov-
ljenicima.>® Osim $to je prodala udio u Plivi d.d., Vlada je u studenome smanjila i svoj udio u
Ini prodavsi putem javne ponude oko 17% ukupnog broja dionica te tvrtke. Ostvaren prihod
od 2,7 mird. kuna iskoriSten je za vraanje kratkorofnoga deviznoga kredita koji je u ozujku
sindikat Cetiriju domadih banaka odobrio drZavi. Naposljetku, krajem studenoga donesen je
Zakon o izmjenama Zakona o financiranju jedinica lokalne i podru¢ne (regionalne) samoupra-
ve, na osnovi kojeg je prihod od poreza na dobit postao iskljucivo prihod drzavnog proracuna,
a prihod od poreza na dohodak raspodjeljuje se izmedu drZave, opéine, grada i Zupanije. Cilj
je zakona ostvariti $to ravnomjerniju i uskladeniju raspodjelu poreza na podruéju RH, a uéinci
novog zakona trebali bi biti vidljivi u 2007. godini.

28 NN, 105/2004.
29 NN, 93/2005.

30 Umirovljenicima koji su se odlucili za tzv. brzi povrat duga tijekom dvije godine



Prihodi konsolidirane opce drzave

Prema preliminarnim podacima MF-a prihodi konsolidirane opce drzave u 2006. godini izno-
sili su 112,3 mlrd. kuna, ¢ime je plan prihoda utvrden rebalansom prora¢una premasen za 1
mird. kuna. U odnosu na prethodnu godinu prihodi su uvecani za 8,9% $to je za 2 postotna
boda brzi rast prihoda nego u 2005. Kako je istodobno rast nominalnog BDP-a (8,3%) bio
sporiji od rasta prihoda konsolidirane opée drzave, omjer prihoda i BDP-u blago se povecao
(s 44,6% u 2005. na 44,8% u 2006. godini). Struktura prihoda nije se znatnije promijenila
u odnosu na prethodne dvije godine, pa je tako udio poreznih prihoda u ukupnim prihodima
zadrZzan na 60%, udio socijalnih doprinosa na oko 30%, a na ostale prihode i pomo¢i odnosilo
se 10% ukupnih prihoda.

Tablica 1.11. Najvazniji izvori prihoda konsolidirane opée drzave
u milijunima kuna i postocima

s | e
N e

1. Porezi 56.426 60.521 66.768 58,5 58,7 59,5 107,3 110,3
1.1. Porez na dodanu vrijednost 29.865 32.243 34.932 31,0 31,3 311 108,0 108,3
1.2. TroSarine 10.625 10.939 11.565 11,0 10,6 10,3 103,0 105,7
1.3. Porez na dohodak 1.765 7.825 8.813 81 7,6 18 100,8 112,6
1.4. Porez na dobit 4.396 5.572 7.159 4,6 54 6,4 126,8 1285

2. Doprinosi za socijalno osiguranje 29.478 31.301 33.877 30,6 30,4 30,2 106,2 108,2

3. Pomoci 14 28 197 0,0 0,0 0,2 201,2 699,8

4. Ostali prihodi 10.510 11.250 11.439 10,9 10,9 10,2 107,0 101,7
4.1. Administrativne takse 3.476 4.075 5.160 3,6 4,0 4,6 117,2 126,6
4.2. Dividende 1.994 1.200 176 2,1 1,2 0,2 60,2 14,6

Ukupni prihodi 96.421 103.101 112.282 100,0 100,0 100,0 106,9 108,9

lzvor: MF

Porezni su prihodi u 2006. iznosili 66,8 mlrd. kuna, a njihov je godi$nji rast pritom ubrzan sa
7,3%, koliko je iznosio u 2005., na ¢ak 10,3% u 2006. godini. Tome je najviSe pridonio rast
prihoda od poreza na dodanu vrijednost (PDV), zatim od poreza na dobit te od poreza na do-
hodak i od troSarina. Prihodi od PDV-a, koji ¢ine gotovo treéinu ukupnih prihoda promatrane
razine drZavne vlasti, u 2006. iznosili su 34,9 mlrd. kuna, $to je za 8,3% viSe nego prethodne
godine te za 101,5 mil. kuna vise nego je planirano. Pritom je iznimno visok rast od 21,8%
ostvaren u prvom tromjesecju zbog ucinka baznog razdoblja’! te relativno snaznog rasta pro-
meta od trgovine na malo, no u preostala tri tromjeseéja rast prihoda od PDV-a bio je znatno
sporiji (u prosjeku 5,1%).

Naplatom trosarina u 2006. godini prikupljeno je 11,6 mlrd. kuna, a to je za 5,7% vise nego
godinu dana prije. Tome su najsnaznije pridonijeli prihodi od troSarina na naftne derivate jer
su dosegnuli 6,3 mlrd. kuna uvecavsi se u 2006. za 3,6%. Valja spomenuti da se zbog uspo-
redivosti s prethodnim godinama u okviru troSarina na naftne derivate prikazuju i prihodi od
naknade za financiranje gradenja i odrZavanja javnih cesta.’? Ti su prihodi u promatranom
razdoblju dosegnuli 2,9 mird. kuna, a raspodjeljuju se izmedu Hrvatskih cesta i Hrvatskih
autocesta. Osim troSarina na naftne derivate, svojim se doprinosom rastu ukupnih prihoda
od troSarina isti¢u troSarine na duhanske preradevine te troSarine na automobile. Prihodi od
trosarina na duhanske preradevine u 2006. godini iznosili su 2,7 mlrd. kuna. Njihov je godisnji
rast od 7,6% bio viSe nego dvostruko brzi od rasta ostvarenog u 2005. godini. Takva kretanja
vjerojatno su rezultat dodatnih mjera MF-a u suzbijanju ilegalnog trZiSta cigareta, s obzirom
na to da je rast prometa od trgovine na malo duhanskim proizvodima u 2006. godini usporen.
Prihodi od trosarina na automobile iznosili su u 2006. godini 1,3 mlrd. kuna ili éak za 17,5%
viSe nego godinu prije, $to je rezultat snaznog rasta uvoza cestovnih vozila. Ostalim troSarina-

31 U prvom tromjesecju 2005. godine zabiljezeno je smanjenje prihoda od PDV-a od 1,3%.

32 Zakonom o javnim cestama (NN, br. 180/2004.) utvrdeno je da naknadu za financiranje gradenja i odrzavanja javnih cesta pla-
¢aju proizvodadi i uvoznici naftnih derivata, i to 60 lipa po litri derivata za HC i isti iznos za HAC.
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ma (troSarinama na alkohol, pivo, bezalkoholna pica, kavu i luksuzne proizvode) prikupljeno je
ukupno 1,3 mird. kuna, tj. neznatno viSe nego tijekom 2005. godine.

Prihodi od poreza na dohodak u 2006. iznosili su 8,8 mlrd. kuna ili za 12,6% viSe nego u
2005. Izrazit godi$nji rast prihoda moze se djelomi¢no objasniti uincima Zakona o porezu
na dohodak, koji je u primjeni od sije¢nja 2005. godine. Tim je zakonom izmedu ostaloga bio
znatno smanjen kumulativni iznos poreznih olaksica, $to nije utjecalo na prihode od poreza na
dohodak u 2005., ali se ucinak baznog razdoblja pozitivno odrazio na rast te vrste prihoda u
2006. godini. S druge strane, tim su zakonom povecani osnovni osobni odbitak i osobni odbi-
tak za uzdrzavane ¢lanove obitelji i to je utjecalo na manji rast prihoda u 2005., no nije imalo
ucinka na dinamiku prihoda u 2006. godini. Na visok rast prihoda od poreza na dohodak osim
zakonskih izmjena djelovali su i rast prosjene mjesene bruto plaée (5,9%) te povecanje broja
osiguranika HZMO-a (2,8%) tijekom 2006. godine.

Naplatom poreza na dobit u 2006. prikupljeno je 7,2 mlrd. kuna §to je Cak za 28,5% vise nego
prethodne godine. Na taj je na¢in nastavljen visok rast te vrste prihoda, koji je zapoceo u 2005. go-
dini, a rezultat je kontinuiranog rasta dobiti prije oporezivanja koju iskazuju hrvatski poduzetnici.

Prihodi od socijalnih doprinosa, koji uklju¢uju doprinose za mirovinsko osiguranje, doprinose
za zdravstveno osiguranje te doprinose za zaposljavanje, iznosili su u 2006. godini 33,9 mlrd.
kuna. Struktura prihoda od socijalnih doprinosa pokazuje kako se gotovo 45% odnosi na do-
prinose zaposlenika (doprinosi za mirovinsko osiguranje), oko 53% na doprinose poslodavaca
(doprinos za zdravstveno osiguranje, poseban doprinos za zdravstveno osiguranje za prava u
sluéaju ozljede na radu i profesionalne bolesti te doprinos za osiguranje u slu¢aju nezaposleno-
sti odnosno doprinos za zaposljavanje), dok se preostali dio odnosi na doprinose samozaposle-
nih ili nezaposlenih registriranih pri Hrvatskom zavodu za zaposljavanje. U odnosu na 2005.
godinu prihodi od socijalnih doprinosa narasli su za 8,2% Sto je rezultat ve¢ spomenutog rasta
prosje¢ne mjesecne bruto place te rasta broja osiguranika HZMO-a.

Ostali prihodi, koji uklju¢uju prihode od imovine te prihode od prodaje robe i usluga, u 2006.
godini iznosili su 11,4 mlrd. kuna ili neznatno, za 1,7%, viSe nego prethodne godine. Gotovo
50% spomenutog iznosa odnosi se na prihode od administrativnih taksa, koji su na godi$njoj
razini uvecani ¢ak za 26,6%. Prihodi od zakupnina prikupljeni su u iznosu od 1,1 mlrd. kuna
Sto ¢ini godi$nji pad od 22,8%. Najvise su u odnosu na plan podbacili prihodi od dividenda (za
69,8%). U 2006. ti su prihodi iznosili 0,2 mlrd. kuna ili ¢ak za 85,4% manje nego godinu prije
jer je izostala dividenda T-HT-a, koja je u 2005. ispladena u iznosu od 1 mlrd. kuna.

Rashodi konsolidirane opce drzave

Rashodi konsolidirane opée drzave iznosili su u 2006. godini 107,7 mlrd. kuna ili 0,1 mlrd.
kuna viSe nego $to je planirano rebalansom proracuna iz srpnja 2006. Njihov godi$nji rast od
7,2% bio je sporiji od rasta nominalnog BDP-a, pa je i u 2006. godini omjer rashoda opce
drzave i BDP-a nastavio padati (s 43,4% u 2005. na 43% u 2006.). Najveci doprinos ostvare-
nom godiSnjem rastu rashoda dali su rashodi za koristenje dobara i usluga, zatim rashodi za
socijalne naknade te rashodi za naknade zaposlenima.

Tablica 1.12. Najveci rashodi konsolidirane opce drzave

u milijunima kuna i postocima

: | sl [ e
R e e

1. Socijalne naknade

2. Naknade zaposlenima

3. Koristenje dobara i usluga
4. Subvencije

5. Kamate

6. Ostalo

Ukupni rashodi

41.022 42.469 44.824 435 423 41,6 103,5 105,5
25.505 26.680 28.210 27,1 26,5 26,2 104,6 105,7
9.679 10.876 13.302 10,3 10,8 12,3 12,4 1223
5.694 6.000 6.562 6,0 6,0 6,1 105,4 109,4
4.423 5.103 5.470 47 51 51 1154 107,2
7.963 9.383 9.340 8,4 9,3 8,7 117,8 99,5
94.2817 100.511 107.708 100,0 100,0 100,0 106,6 107,2

lzvor: MF
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Rashodi za socijalne naknade, koji ¢ine vise od 40% ukupnih rashoda opée drzave, u 2006.
su godini iznosili 44,8 mlrd. kuna. Ostvareni godi$nji rast od 5,5% bio je znatno brzi od ra-
sta zabiljeZenog u 2005. godini (3,5%). Struktura tih rashoda pokazuje kako se 31,3 mird.
kuna odnosi na socijalne naknade iz osiguranja, koje uklju¢uju veéi dio mirovina i rashoda za
zdravstvo. One su na godi$njoj razini uveane za 4,7%, $to je djelomi¢no posljedica povecanja
prosje¢nog broja korisnika mirovina od 1,6% i rasta prosjene ispladene mirovine od 2,9%, a
djelomi¢no povecanja rashoda za zdravstvo od 7,5%. Rashodi za socijalnu pomo¢, koji uklju-
¢uju rashode za rodiljni dopust, trajna prava hrvatskih branitelja te dio mirovina, iznosili su u
promatranom razdoblju 13,4 mird. kuna, tj. za 8,8% viSe nego prethodne godine.

Pladanjem naknada za zaposlene u 2006. utroseno je 28,2 mlird. kuna ili za 5,7 viSe nego
u prethodnoj godini. U tom se porastu ogledaju godi$nje povecanje prosje¢nog broja drzav-
nih sluzbenika i namjestenika (0,7%) te rast prosje¢ne bruto place zaposlenih u javnoj upravi
(4,7%). Najvece je godi$nje povecanje broja zaposlenih zabiljezeno u djelatnostima iz podrudja
obrazovanja (2,1%), a najveéi rast prosje¢ne mjesene bruto plade u djelatnostima iz podrudja
javne uprave i obrane te obveznoga socijalnog osiguranja (5,3%).

Rashodi za koristenje dobara i usluga (ukljucuju koristenje telefona, poste, prijevoza, energije
te intelektualnih i osobnih usluga) iznosili su u 2006. godini 13,3 mlrd. kuna ili ¢ak za 22,3%
viSe nego prethodne godine (za usporedbu, u 2005. rast ove vrste rashoda iznosio je gotovo
upola manje: 12,4%).

Isplatom subvencija u 2006. utro$eno je 6,6 mlrd. kuna, odnosno za 0,3 mlrd. kuna vie nego
§to je planirano. U odnosu na prethodnu godinu rashodi za subvencije uveéani su za 9,4%, $to
je znatno viSe nego u 2005. kad je zabiljeZen rast od 5,4%. To je ubrzanje rasta u potpunosti re-
zultat znatnog povecanja subvencija danih trgovackim drusStvima izvan javnog sektora (godi$nji
je rast iznosio 23,2%), koje ukljuuju subvencije dane poljoprivrednicima te malim i srednjim
poduzetnicima. S druge strane, subvencije dane trgovac¢kim drustvima u javnom sektoru sma-
njene su za 0,9% jer su manje bile subvencije dane Hrvatskim Zeljeznicama, no njihov je iznos
jos uvijek bio visok: 1,6 mlrd. kuna.

Rashodi za kamate u 2006. iznosili su 5,5 mlrd. kuna, pri ¢emu je njihov godi$nji rast bio upola
manji nego prethodne godine (7,2% u 2006. u odnosu na 15,4% u 2005. godini). Inozemne
kamate plaéene su u iznosu od 2,4 mlrd. kuna ili 0,5% manjem nego u 2005. jer se inozemni
dug opée drzave smanjio. Domacde kamate dosegnule su 3,1 mlrd. kuna, a njihov je godisnji
rast usporen s 21,6%, koliko je iznosio 2005., na 14,1% u 2006. godini.

Operativni saldo i transakcije u nefinancijskoj imovini te
financijskoj imovini i obvezama

Neto operativni saldo, koji ¢ini razlika izmedu prihoda i rashoda, u 2006. iznosio je na razini
konsolidirane opce drzave 4,6 mlrd. kuna, odnosno za 2 mlrd. kuna viSe nego u prethodnoj
godini. Istodobno je investicijska aktivnost jedinica opce drzave ostala na razini iz 2005., pa je
tako zabiljeZeno poveéanje nefinancijske imovine od 9,1 mlrd. kuna. Svoje investicije drzava
je djelomi¢no financirala ostvarenim viskom prihoda nad rashodima, no morala je namaknuti
i dodatna sredstva Sto je rezultiralo neto zaduZivanjem u iznosu od 4,5 mlrd. kuna. Taj iznos,
koji je bio za 2 mlrd. kuna manji nego u 2005. godini, drZava je osigurala prodajom nefinancij-
ske imovine (privatizacija) te zaduZivanjem u zemlji.

Nabava nefinancijske imovine na razini konsolidirane opce drzave iznosila je u 2006. godini
10,3 mlrd. kuna, $to je za 4,3% vise nego godinu prije. To poveéanje rezultat je rasta nabave
nefinancijske imovine jedinica lokalne i podru¢ne (regionalne) samouprave (povecanje od 0,6
mlrd. kuna), nefinancijske imovine HC-a (0,4 mlrd. kuna) te nabave nefinancijske imovine
na razini drZzavnog proracuna (0,1 mlrd. kuna). S druge strane, nabava nefinancijske imovine
HAC-a, koja ¢ini gotovo tredinu ukupne nabave nefinancijske imovine konsolidirane opée dr-
Zave, nastavila se i u 2006. godini smanjivati. Bila je manja za 0,7 mlrd. kuna, ponajvise zbog
slabije aktivnosti drZave u gradnji autocesta nakon §to je zavrSena autocesta Zagreb — Split.
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Medutim, ulaganja u cestogradnju i dalje su vrlo znacajna, tako da su u 2006. godini HAC i HC
ulozili 4,2 mlrd. kuna u nabavu zgrada i gradevina (ova stavka prema metodologiji GFS 2001
ukljuéuje ceste, autoceste, luke, mostove, stambene i uredske zgrade, $kole, bolnice i sl.) te 0,3
mlrd. kuna u nabavu zemljista u sklopu pripremnih aktivnosti za buduée gradevinske projekte.
Prodaja nefinancijske imovine opée drZave iznosila je u 2006. 1,3 mird. kuna Sto je gotovo za
50% vise nego prethodne godine, a pretezno je posljedica poveéanja prodaje zgrada i gradevina
HAC-a od 300 mil. kuna.

Tablica 1.13. Operativni saldo, transakcije u nefinancijskoj imovini te financijskoj imovini i obvezama
prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna

Konsolidirana opéa drzava

1. Promjena neto vrijednosti (neto operativni saldo) 2.590 4514
1.1. Prihodi 103.101 112.282 108,9
1.2. Rashodi 100.511 107.708 107,2
2. Promjena neto nefinancijske imovine 9.060 9.075
2.1. Nabava nefinancijske imovine 9.924 10.347 104,3
2.2. Prodaja nefinancijske imovine 865 1.272 147,1
3. Neto posudivanje (+)/zaduZivanje (-) (1 -2) -6.470 -4,501
3. Financiranje (5 — 4) 6.470 4501
(% BDP-a) (2,80%) (1,80%)
4. Promjena financijske imovine 1.306 -2.620
4.1. Domace 1311 -2.637
4.2. Inozemne -5 17
5. Promjena obveza 1.175 1.881
5.1. Domacih 11.911 5.364
5.2. Inozemnih —4.136 -3.483

Napomena: Na gotovinskom nacelu
lzvor: MF

Financijska imovina konsolidirane opée drzave smanjena je u 2006. godini za 2,6 mlrd. kuna.
To se smanjenje u potpunosti odnosi na domacu financijsku imovinu, dok je inozemna financij-
ska imovine neznatno uveéana. Smanjenje domace financijske imovine rezultat je prodaje 17%
dionica Ine putem javne ponude u iznosu od 2,7 mlrd. kuna te smanjenja novca i depozita od
1 mlrd. kuna. Pritom su novac i depoziti drZavnog prora¢una smanjeni za 1,4 mlrd. kuna, ali
su za 0,5 mlrd. kuna povecani novac i depoziti izvanproraunskih korisnika. S druge strane,
zabiljeZeno je povecanje financijske imovine u obliku danih zajmova od 0,9 mlrd. kuna. Tim
se zajmovima kreditiraju trgovacka drustva u javnom sektoru, mali i srednji poduzetnici te
obrtnici.

Bududi da je u 2006. zabiljeZeno povecanje pozitivnog neto operativnog salda te da je dio
povecanja nefinancijske imovine financiran prodajom dionica i smanjenjem sredstava na racu-
nima, drzava se mnogo manje nego prethodnih godina morala oslanjati na zaduZivanje. Tako
su obveze konsolidirane opce drzave tijekom 2006. uveane za 1,9 mird. kuna $to je ¢ak za
5,9 mlrd. kuna manje nego u prethodnoj godini. Domace su obveze narasle za 5,4 mlrd. kuna
zbog rasta obveza na osnovi novih izdanja obveznica i trezorskih zapisa MF-a. Istodobno su
inozemne obveze smanjene za 3,5 mird. kuna jer su nova inozemna zaduzivanja bila manja od
otplata koje su dospjele na naplatu.

Saldo konsolidirane opce drzave na gotovinskom nacelu i
na modificiranome obracunskom nacelu

Prema posljednjim podacima MF-a manjak konsolidirane opce drzave bez kapitalnih priho-
da (GFS 1986) iskazan na gotovinskom nacelu iznosio je u 2006. godini 7 mlrd. kuna ili
2,8% BDP-a za 2006. godinu. Promatrano po razinama drzavne vlasti 3,7 mlrd. kuna ili 1,5%
BDP-a odnosi se na manjak drzavnog proracuna, 2,7 mlrd. kuna ili 1,1% BDP-a na manjak



izvanproracunskih korisnika (prije svega HAC-a i HC-a), a ostatak na manjak jedinica lokalne
i podrucne (regionalne) samouprave.

Ukupni manjak konsolidirane opée drzave u 2006. smanjen je na godi$njoj razini za 1,7 mlrd.
kuna. Fiskalna prilagodba zabiljeZena je na razini drZavnog proraduna ponajprije zato $to je
rast prihoda bio brzi od rasta rashoda, a manjak je smanjen i na razini lokalne drzave. S druge
strane, izvanproracunski su korisnici u 2006. blago uvecali svoj manjak prvenstveno zbog rasta
manjka HC-a i HFP-a.

Za potrebe stand-by aranzmana koji je Vlada RH u kolovozu 2004. godine sklopila s MMF-om,
a koji je zaklju€en u studenome 2006. godine, manjak proracuna konsolidirane opée drzave bio
je definiran na modificiranome obra¢unskom nacelu. Ovako definiran manjak trebao bi bolje
pokazivati karakter fiskalne politike jer se gotovinski podaci korigiraju za podatke o rashodima
prema obra¢unskom nacelu odnosno na osnovi ugovorenih obveza HAC-a i HC-a te za pro-
mjene stanja dospjelih neplaéenih obveza sredi$nje i lokalne drzave. Prema preliminarnim po-
dacima MF-a manjak konsolidirane opée drzave izrazen prema modificiranome obra¢unskom
nacelu u 2006. godini iznosio je 7,4 mird. kuna ili 3% BDP-a. Tako definiran manjak smanjen
je u odnosu na 2005. godinu za 1,9 mird. kuna. To je smanjenje vece nego kod manjka iska-
zanog na gotovinskom nacelu ponajprije zbog toga $to su gotovinski prihodi od koncesije za
treéu mobilnu mrezu u iznosu od 197 mil. kuna iskljueni pri ra¢unanju manjka za 2005. na
maodificiranome obra¢unskom nacelu. Rast dospjelih neplaéenih obveza u 2006. iznosio je 482
mil. kuna, $to je za 26 mil. kuna vise nego godinu prije.

Tablica 1.14. Saldo konsolidirane opée drzave na modificiranome obra¢unskom nacelu
u milijunima kuna

1. Neto posudivanje (+)/zaduZivanje (-) GFS 2001 —6.470 -2,80 —-4.501 -1,80
2. Prodaja nefinancijske imovine 865 0,37 1.272 0,51
3. Posudbe umanjene za otplate?® 1.078 0,47 1.182 0,47
4. Saldo bez kapitalnih prihoda, na gotovinskom nacelu (1 -2 -3) -8.412 -3,64 —6.955 -2,78
5. Saldo bez kapitalnih prihoda, na gotovinskom nacelu
(HAC i HC iskazani na obracunskom nacelu) -8.649 3,74 —6.947 -2,77
6. Koncesijska naknada za obavljanje telekomunikacijskih usluga — uracunata u prihode za 2004. -197 -0,09 - -
7. Promjena neplacenih i neevidentiranih obveza (negativna promjena oznacava povecanje) —456 0,20 —1482 0,19
8. Saldo bez kapitalnih prihoda, na modificiranome obracunskom nacelu (5+6+7) -9.302 -4,02 -1.429 -2,96
Biljeska:
Bruto domaci proizvod 231.349 250.590
2 Kategorija prema GFS 1986, izratun iz podataka GFS 2001
lzvor: MF

Drzavni dug

Tijekom 2006. dug opée drzave s dugom Hrvatske banke za obnovu i razvitak nastavio je rasti,
ali po znatno nizoj stopi nego u proteklih nekoliko godina. Prema podacima HNB-a na kraju
prosinca 2006. dug opce drzave s dugom HBOR-a iznosio je 110,2 mlrd. kuna odnosno 44%
vrijednosti nominalnog BDP-a za 2006. godinu. Ako bi se tom dugu pribrojio potencijalni dug
na osnovi izdanih drzavnih jamstava u iznosu od 14,1 mlrd. kuna, ukupni dug na kraju 2006.
narastao bi na 124,3 mlrd. kuna ili na 49,6% BDP-a za 2006. godinu.

Cjelokupno poveéanje duga opée drzave u 2006. godini rezultat je zaduZivanja na domaéem
trziStu, ¢ime je potvrdena usmjerenost drzave na domace izvore financiranja, a s ciljem sma-
njenja vanjske ranjivosti i valutnog rizika te posredno razvoja domaceg trzista kapitala. Tako je
unutarnji dug opce drzave u promatranom razdoblju uvecan za 5 mlrd. kuna, dok je inozemni
dug smanjen za 3,82 mird. kuna. S druge strane, s obzirom na to da se HBOR zbog nizih ka-
matnih stopa najcesce zaduZuje na inozemnom trziStu, njegov je inozemni dug uvecan za 0,8
mird. kuna, dok je unutarnji dug istodobno smanjen za 0,2 mird. kuna. Ukupno gledajuéi, u
strukturi duga opée drzave s dugom HBOR-a doslo je do poveéanja udjela domaceg duga za
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3,5 postotnih bodova (s 52,1% BDP-a na kraju 2005. na 55,6% BDP-a na kraju 2006. godine)
te razmjernog smanjenja inozemnog duga.

Tablica 1.15. Dug opce drzave
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

I e

A. Ukupni dug opce drzave (1+2) 101.424 43,8 102.579 40,9
1. Unutarnji dug opce drzave 56.046 24,2 61.026 24,4 8,9
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 50.560 21,9 54.217 21,6 1,2
1.2. Unutarnji dug republickih fondova 3.935 1,7 5.168 2,1 31,3
1.3. Unutarnji dug lokalne drzave 1.552 0,7 1.641 0,7 58
2. Inozemni dug opce drZave 45.378 19,6 41.553 16,6 -8,4
2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 36.434 15,7 32.506 13,0 -10,8
2.2. Inozemni dug republickih fondova 8.726 38 8.895 35 19
2.3. Inozemni dug lokalne drZave 218 0,1 152 0,1 -30,5
B. Ukupni dug HBOR-a (1+2) 1.135 3,1 7.654 31 13
1. Unutarnji dug HBOR-a 534 0,2 293 0,1 -45,1
2. Inozemni dug HBOR-a 6.601 29 7.361 2,9 11,5
Dodatak:
C. Ukupna izdana jamstva Republike Hrvatske 12.384 54 14.090 5,6 13,8
1. Domaca 5.268 2,3 1.252 29 31,1
2. Inozemna 1.115 31 6.838 2,1 -39
Izvor: HNB

Unutarnji dug opce drzave

Unutarnji dug opCe drzave na kraju 2006. iznosio je 61 mlrd. kuna $to je za 8,9% viSe nego
godinu prije. Glavnina povecanja duga odnosi se na zaduZivanje na razini Republike Hrvat-
ske (3,7 mlrd. kuna), no za razliku od nekoliko prethodnih godina, znatan doprinos rastu
unutarnjeg duga opde drzave dalo je i zaduZivanje republickih fondova. Tako je unutarnji dug
republickih fondova na kraju 2006. iznosio 5,2 mlrd. kuna te je bio za 1,23 mlrd. kuna veci
nego na kraju 2005. godine.

Povecanje unutarnjeg duga na razini Republike Hrvatske u potpunosti je posljedica porasta
duga na osnovi izdanih obveznica od 4,1 mlrd. kuna. Tijekom 2006. zabiljeZena su tri izdanja
drzavnih obveznica na domacem trZzistu, i to 2 mlrd. kuna vrijedna druga transa desetogodis-
njih drZavnih obveznica u veljaci*® te dvije tranSe sedmogodisnje drzavne obveznice u ukupnom
iznosu od 4 mlrd. kuna u srpnju i studenome. Kako su se u promatranom razdoblju potraziva-
nja banaka od drzave po izdanim obveznicama smanjila, vierojatno je da su najveéi dio izdanja
kupili mirovinski fondovi i ostali sudionici domaceg trzista kapitala. Istodobno je zabiljeZeno
smanjenje unutarnjeg duga na osnovi primljenih kredita na razini Republike Hrvatske, Sto je
posljedica Cinjenice da su otplate kredita bile vece od iznosa novih zaduZivanja. Pojedinacno
najznacajniji kredit zabiljeZen na razini Republike Hrvatske u 2006. godini bio je kratkoro¢ni
devizni kredit sindikata domacdih banaka u iznosu od 400 mil. EUR iz oZujka, a koji je najveéim
dijelom iskoriSten za otplatu dospjelih euroobveznica. Priviemenom izmjenom Odluke o mini-
malno potrebnim deviznim potrazivanjima HNB je podrzao odluku o kratkoro¢nom zaduziva-
nju drzave na domacem trzistu. Navedenom izmjenom bankama je bilo omoguéeno da iznos
kojim sudjeluju u spomenutom kreditu ukljue u svoja minimalno potrebna devizna potraziva-
nja. Kredit je otplacen u prosincu 2006. prihodima ostvarenima prodajom dionica Ine.

Na razini republi¢kih fondova zabiljeZzeno povecanje unutarnjeg duga od 1,2 mlrd. kuna u pot-
punosti se odnosi na zaduzivanje HAC-a, HC-a te Hrvatskih voda na osnovi kredita domacih

33 Prva transa desetogodi$njih drzavnih obveznica izdana je u prosincu 2005. godine u iznosu od 3,5 mird. kuna.



banaka. Unutarnji dug HBOR-a na kraju 2006. godine iznosio je 0,3 mlrd. kuna, gotovo upola
manje nego na kraju prethodne godine. Tako znac¢ajno smanjenje unutarnjeg duga HBOR-a,
koji je u strukturi ukupnog duga HBOR-a na kraju 2006. ¢inio samo 3,8%, posljedica je otplata
dospjelih obveza po primljenim bankovnim kreditima.

Inozemni dug opée drzave

Prema podacima HNB-a inozemni dug opée drzave na kraju 2006. iznosio je 41,6 mlrd. kuna,
§to je za 8,4% manje nego na kraju 2005. godine. Smanjenje inozemnog duga ostvareno je na
razini zaduzivanja Republike Hrvatske (3,9 mird. kuna) te kod jedinica lokalne drzave (0,1
mlrd. kuna), dok je inozemni dug republi¢kih fondova blago uvecan. Statistickom smanjenju
duga ponesto je pridonijelo i jacanje teCaja kune prema valutama u kojima je nominiran ili uz
koje je vezan najveéi dio duga (euro, americki dolar, jen).

Inozemni dug na razini Republike Hrvatske smanjen je u promatranom razdoblju za 3,9 mird.
kuna te je na kraju 2006. iznosio 32,5 mlrd. kuna. Najveéi dio ostvarenog smanjenja odnosi se
na isplatu samurajskih obveznica (25 mlrd. JPY) u veljadi i euroobveznica (300 mil. EUR) u
ozujku 2006. godine. Osim toga, u sije¢nju i srpnju izvrSene su dvije redovite otplate London-
skome klubu po obveznicama serija A i B. One su izdane 1996. godine radi zamjene dijela duga
biv§e SFR] koji je preuzela Republika Hrvatska, a koji se u navedenom sluéaju odnosi na Novi
financijski sporazum i Sporazum o trgovinskoj i depozitnoj olaksici iz 1988. godine.’* Sredstva
prikupljena izdanjem obveznice serije A iskoriStena su za povrat 29,5% nedospjele glavnice po
Novom financijskom sporazumu, dok je obveznica serije B izdana radi povrata 29,5% vrijedno-
sti ve¢ dospijelih i neplacenih glavnica i kamata po Novom financijskom sporazumu te ostatka
duga do visine od 19,7% prema Sporazumu o trgovinskoj i depozitnoj olaksici. Spomenutom
otplatom u srpnju 2006. godine obveznica serije B u iznosu od 604,4 mil. USD u potpunosti
je ispladena, dok e se otplata obveznica serije A (koje su izdane u ukupnom iznosu od 857,8
mil. USD) nastaviti u polugodi$njim transama do srpnja 2010. godine. S druge strane, u pro-
matranom je razdoblju zabiljeZen rast duga po kreditima primljenim iz inozemstva, pri emu
je pojedina¢no najznacajnije bilo povlaenje sredstava programskog zajma za prilagodbu (150
mil. EUR), koji je u rujnu 2005. Svjetska banka odobrila Hrvatskoj na rok od deset godina.

Na razini republickih fondova zabiljezeno je poveéanje inozemnog duga u iznosu od 0,2 mird.
kuna, $to je rezultat novih zaduZivanja HAC-a i HC-a. Istodobno je na razini lokalne drzave
inozemni dug smanjen za 0,1 mlrd. kuna te je na kraju prosinca 2006. iznosio 0,2 mlrd. kuna.
Inozemni je dug HBOR-a u 2006. godini porastao za 11,5% i dosegnuo na kraju prosinca 7,36
mlrd. kuna. Povecanje inozemnog duga HBOR-a rezultat je novog izdanja obveznica, u iznosu
od 150 mil. EUR, zabiljezenog u srpnju 2006. godine.

Kretanja u 2007. godini®®

Prema posljednjim sluZzbenim podacima MF-a prihodi konsolidirane sredi$nje drzave u prva
su dva mjeseca 2007. iznosili 16,7 mlrd. kuna te su na godi$njoj razini porasli ¢ak za 15,6%.
Znatan doprinos ovako snaznom rastu ukupnih prihoda dali su prihodi od poreza na dodanu
vrijednost (ostvarena je godi$nja stopa rasta od 17,6%), zatim prihodi od socijalnih doprinosa
(10,7%) te prihodi od administrativnih taksa (88,8%). Zbog izmjene Zakona o financiranju
lokalne i podruéne (regionalne) samouprave najveée su promjene zabiljeZene na stavkama pri-
hoda od poreza na dohodak i poreza na dobit. Tako su prihodi od poreza na dohodak (koji su
sada najveé¢im dijelom prihodi jedinica lokalne i regionalne samouprave) u sije¢nju 2007. na

34 Novi financijski sporazum sklopili su 20. rujna 1988. Narodna banka Jugoslavije, neke druge jugoslavenske banke, bivsa Socija-
listicka Federativna Republika Jugoslavija, kao jamac, zajmodavci navedeni u sporazumu te Chemical Investment Bank Limited
kao banka agent. Sporazum o trgovinskoj depozitnoj olaksici takoder su sklopili 20. rujna 1988. Narodna banka Jugoslavije, neke
jugoslavenske banke, zajmodavci navedeni u sporazumu i banka Chemical Investment Bank Limited, kao agent.

35 Bududi da su podaci o drzavnim financijama na razini konsolidirane opée drzave raspolozivi na tromjese¢noj razini, ostvarenja u
sije¢nju 2007. godine analiziraju se na razini konsolidirane sredi$nje drzave.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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godi$njoj razini smanjeni za 42,2%, dok su prihodi od poreza na dobit (koji sada u cijelosti
pripadaju drZzavnom prorac¢unu) uvecani za 100,8%.

Ukupni rashodi konsolidirane sredi$nje drzave iznosili su u razdoblju sijeCanj — veljac¢a 2007.
godine 16,5 mlrd. kuna odnosno za 7,2% viSe nego u istom razdoblju godinu prije. Najznacaj-
niji doprinos godi$njem rastu ukupnih rashoda dali su rashodi za socijalne naknade (ostvarena
je godisnja stopa rasta od 7,2%), rashodi za naknade zaposlenima (6,0%) te rashodi za kori-
Stenje dobara i usluga (19,0%).

Tijekom prva dva mjeseca 2007. nefinancijska imovina konsolidirane sredi$nje drzave uveéana
je za 0,5 mlrd. kuna. Pritom je nabava nefinancijske imovine iznosila 0,7 mlrd. kuna (rast od
32,2% na godisnjoj razini), a §to je pretezno posljedica nabave dugotrajne imovine (ponajvise
zgrada i gradevina) na razini drZavnog proracuna i HAC-a. Istodobno je prodaja nefinancijske
imovine iznosila 0,2 mird. kuna (povecanje za gotovo pet puta), $to je u najveoj mjeri poslje-
dica prodaje strateskih zaliha.

Manjak konsolidirane srediSnje drzave (na gotovinskom nacelu, prema metodologiji GFS
1986) iznosio je u prva dva mjeseca 2007. godine 0,8 mlrd. kuna, dok je u istom razdoblju
2006. bio za 1,1 mird. kuna veéi. Ostvareni manjak konsolidirane sredi$nje drzave uglavnom
je financiran zaduZivanjem na domadem trzistu, a manjim dijelom i prodajom nefinancijske i
financijske imovine.

Prema podacima HNB-a dug sredi$nje drzave (uklju¢ujuéi dug HBOR-a) na kraju veljace
2007. godine iznosio je 109,4 mlrd. kuna $to je za 1 mlrd. kuna viSe nego na kraju 2006. Kad
se navedenom dugu sredi$nje drzave pribroje izdana jamstva, ukupni dug sredi$nje drzave
iznosi 123,7 mlrd. kuna.

Tablica 1.16. Recentna kretanja duga sredisnje drzave
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

T T
““ 11.2006. — XII. 2005. 11.2007. — XII. 2006.
845

A. Ukupni dug sredi$nje drzave (1+2) 100.499 101.914 1.128
1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 56.488 61.185 1.994 1.800
2. Inozemni dug sredi$nje drZave 44.011 40.729 -1.149 672

B. Ukupni dug HBOR-a 6.797 1.507 -338 -1417

Dodatak:

C. Ukupna izdana jamstva Republike Hrvatske 12.246 14.254 -280 14

Izvor: HNB

Unutarnji dug sredis$nje drzave (s dugom HBOR-a) tijekom sije¢nja i veljace 2007. nastavio
je rasti, iako je zabiljeZeni rast bio nesto sporiji od onoga iz istog razdoblja prethodne godine.
Tako je unutarnji dug na kraju veljae iznosio 61,5 mlrd. kuna $to je za 1,8 mird. kuna vise
nego na kraju 2006. godine. Ostvareni rast unutarnjeg duga rezultat je novog izdanja kunskih
obveznica u iznosu od 2,5 mlrd. kuna te rasta kratkoro¢nih obveza po izdanim trezorskim
zapisima (0,7 mlrd. kuna), dok su istodobno obveze po primljenim kreditima znatno smanjene
(1,3 mlrd. kuna).

Inozemni dug srediSnje drzave (s dugom HBOR-a) u prva je dva mjeseca 2007. godine na-
stavio padati te je na kraju veljace iznosio 47,9 mlrd. kuna odnosno za 0,9 mird. kuna manje
nego na kraju 20060.

Potencijalni dug sredi$nje drzave nastavio je rasti tijekom sijecnja i veljace, te je na kraju pro-
matranog razdoblja iznosio 14,3 mlrd. kuna ili za 0,1 mlrd. kuna viSe nego na kraju prethodne
godine. Pritom je nastavljen trend iz 2006. te su izdana domaca jamstva porasla za 0,23 mlrd.
kuna, dok su izdana inozemna jamstva istodobno smanjena za 0,16 mlrd. kuna.
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2.1. Instrumenti monetarne
politike

Uz odrzavanje niske inflacije i stabilnog tecaja, Hrvatska narodna banka bila je u 2006. godini
usmjerena na usporavanje rasta inozemnog duga i zaustavljanje daljnjeg produbljivanja manjka
na tekucem rac¢unu platne bilance. Stoga je provodena restriktivnija monetarna politika zasno-
vana na usporavanju intenzivnog rasta monetarnih agregata. U tom smislu poostrene su mjere
za ograniCavanje rasta inozemnog zaduZivanja te je uvedena nova mjera koja direktno utjece na
smanjenje rasta domacih plasmana banaka.

Tijekom 2006. i nadalje je koriSten instrument grani¢ne obvezne pri¢uve, a odlukom iz lipnja
prosiren je obuhvat izvora sredstava te su u osnovicu ukljuena sredstva primljena od nerezide-
nata i pravnih osoba u posebnom odnosu s bankom namijenjena financiranju ostalih domacdih
sektora putem sindiciranih kredita i mandatnih poslova. Pocetkom 2006. uveden je novi instru-
ment za usporavanje rasta inozemnog duga u obliku posebne obvezne pri¢uve koja se obracu-
nava na obveze s osnove izdanih duznickih vrijednosnih papira, a krajem godine instrument
za ograniCavanje rasta plasmana u 2007. godini u obliku upisa obveznih blagajnickih zapisa
HNB-a na porast plasmana koji prelazi 12%. Uz to, u rujnu 2006. donesena je nova odluka o
minimalno potrebnim deviznim potrazivanjima, kojom je izjednacen tretman kunskih obveza s
valutnom klauzulom i deviznih obveza.

Istodobno, tijekom cijele 2006. sredi$nja je banka kontinuirano provodila operacije na otvore-
nom trziStu te je u tom smislu aktivno upravljala likvidnos¢u bankarskog sektora. Uz devizne
intervencije, obratne repo operacije provodene na redovitim tjednim aukcijama bile su glavni
instrument kreiranja primarnog novca. Kamatni raspon, odreden kamatnim stopama na stalno
raspolozive moguénosti, u obliku lombardnoga kredita i prekono¢nog depozita, ogranicio je
mogucnost oscilacija kamatnih stopa na nov€anom trZistu, a redovitim obratnim repo operaci-
jama smanjena je volatilnost prekonoéne kamatne stope, ¢ime je ostvaren prvotni cilj uvodenja
tih operacija na otvorenom trzistu.

2.1.1. Operacije na otvorenom trzistu

Aktivno upravljanje likvidno$¢u uz pomo¢ operacija na otvorenom trzistu podrazumijeva redo-
vitu prisutnost sredi$nje banke na nov€anom trzistu s ciljem stabiliziranja kamatnih stopa, i to
prije svega prekonoéne kamatne stope, provodenjem jedne ili vise vrsta operacija na otvorenom
trzistu.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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2.1A. VPonuda i potra?nja za Iikv.idno§(:u . Bududi da je prekonoéna kamatna stopa odredena po-
prosjecno stanje u razdobljima odrZavanja obvezne pricuve nudom i potraZnjom za rezervama banaka kod HNB-a,

35 . . v e . . v,
osnova za upravljanje srediSnje banke likvidno$éu ban-

30 karskog sektora jest prognoza ponude i potraznje za

2% rezervama. Uz pomo¢ operacija na otvorenom trzistu

ponuda i potraznja za rezervama se, pri danoj razini ka-
2

matnih stopa, postavlja u ravnotezZu.

u mird. HRK

Ponudu rezerva ¢ine autonomni ¢initelji, odnosno stavke
iz bilance HNB-a koje utje¢u na likvidnost bankarskog
sektora, ali njihove promjene nisu pod neposrednom

kontrolom sredi$nje banke. Najznacajniji autonomni ¢i-
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nitelji su neto inozemna aktiva, gotov novac izvan bana-

[ PotraZnja za likvidnoscu Ponuda likvidnosti | Redovite obratne repo operacij ka te kunski depOthl drzave.

@

lzvor: HNB
Potrain]a za rezervama odredena ]e ukupnlm 1Znosom

kunskog dijela obvezne pri¢uve i potraznje za viskom

2.2. Prosjeéni vi$ak likvidnosti u razdoblju odrzavanja likvidnosti.
obvezne pri¢uve

po razdobljima odrZavanja
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Autonomni Cinitelji prosje¢no su tijekom 2006. iznosili
25.999,8 mil. kuna, tj. 18,8% vise nego tijekom 2005.
Od autonomnih ¢initelja najveéi je godis$nji porast od
19,5% ostvaren kod neto inozemne aktive, dok je kod
gotovog novca izvan banaka zabiljeZen porast od 13,0%.
Prosje¢na razina kunskih depozita drzave smanjila se u
2006. godini za 51,5% u odnosu na prethodnu godinu
$to upucuje na to da je drzava poboljsala upravljanje svo-
jim sredstvima.

u mil. HRK

Ukupna potraZnja za rezervama iznosila je tijekom 2006.
u prosjeku 27.011,0 mil. kuna. Od toga je kunski dio
obvezne pri¢uve prosjecno iznosio 26.516,7 mil. kuna,
a prosjecni visak likvidnosti 494,3 mil. kuna. Prosjec-
ni se viSak likvidnosti kretao po razdobljima odrzavanja
tijekom 2006., osim u prosincu, u rasponu od 358,9 mil. kuna do 626,0 mil. kuna. Kao i u
2005., iznimka je posljednje razdoblje odrZavanja u godini kad je prosje¢ni viSak likvidnosti
na vi§im razinama, te je u posljednjem razdoblju 2006. iznosio 1.205,5 mil. kuna. Prosje¢no
stanje ukupne potraznje za likvidnoscu tijekom 2006. bilo je za 15,8% vece nego tijekom 2005.
i uglavnom proizlazi iz porasta kunskog dijela obvezne pricuve.
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lzvor: HNB

Bududi da je prosje¢ni iznos potraznje u 2006. godini bio veéi od prosjeénog iznosa ponude,
operacijama na otvorenom trziStu u prosjeku je tijekom 2006. likvidnost povedana (u neto
iznosu) za 1.011,2 mil. kuna.

2.3. Prekonoéna kamatna stopa Imajudi u vidu da je cilj uvodenja operacija na otvorenom
10 trzistu bilo smanjenje volatilnosti prekonoéne kamatne

stope, navodimo da su prosje¢na razina i volatilnost pre-

konoéne kamatne stope na nov€anom trZistu ostvarene
tijekom 2006. bile manje nego u 2005. Pozicija HNB-
a kao neto kreditora sustava osigurala je vecu kontrolu
nad kretanjem prekonoéne kamatne stope.

%

\ W lﬁ ‘Jl Prekonoéna kamatna stopa kretala se tijekom 2006. u

rasponu od 0,63% do 4,37%, za razliku od 2005. kad se
kretala u rasponu od 0,30% do 9,40%. Stoga je koefici-
jent varijacije u 2000. iznosio 39,57% §to je gotovo upo-
la manje od koeficijenta varijacije u 2005. koji je iznosio
76,23%. Ipak, relativno visoka varijabilnost kamatnih
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stopa i visak likvidnosti upuéuju na to da je upravljanje likvidno$¢u banaka jo§ relativno neefi-
kasno u usporedbi s onim u EMU.

Redovite operacije

Redovite operacije financijskom sektoru osiguravaju glavninu sredstava. Njima se poveéava
likvidnost u sustavu, a provode se obratnim repo operacijama.

Redovite obratne repo operacije provode se na aukcijama koje se odrZavaju svakoga tjedna (sri-
jedom), a dospijeée kolaterala je jedan tjedan. Na aukcijama mogu sudjelovati domace banke,
a kao prihvatljiv kolateral koriste se trezorski zapisi MF-a u kunama.

Obratne repo operacije HNB-a bile su tijekom 2006., uz devizne intervencije, glavni instru-
ment kreiranja likvidnosti, te su, u skladu s tim, banke gotovo redovito sudjelovale na obratnim
repo aukcijama. Ukupno je odrzana 51 obratna repo aukcija, a banke nisu sudjelovale na samo
4 aukcije.

Tako su u 2005. godini banke tijekom ljetnih mjeseci redovito sudjelovale na aukcijama, u 2006.
takva se situacija nije ponovila. Medutim, u 2006. je godini u razdoblju od lipnja do listopada,
osim redovitim operacijama, likvidnost povecavana i operacijama fine prilagodbe, tako da je i
nadalje najveéi ukupan iznos likvidnosti tijekom 2006. iskoriSten u ljetnim mjesecima.

Kreiranje likvidnosti na redovitim obratnim repo auk-

2.4. Stanje redovitih i operacija fine prilagodbe

cijama osobito je bilo prisutno u prvom dijelu razdoblja
odrZavanja obvezne pricuve jer su banke sklone veé u

4500
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Ukupan iznos sredstava koji je plasiran bankama na toj
osnovi u 2006. godini iznosio je 53,4 mlrd. kuna $to je
60% ukupnoga plasiranog iznosa u 2005. godini. Iznos 1000
sredstava plasiranih na aukcijama u 2006. godini kre- 500
tao se od simboli¢na 6,2 mil. kuna u studenome do 3,9 0

mlrd. kuna u prosincu. Prosje¢no dnevno stanje sredsta-
va kreiranih na obratnim repo aukcijama tijekom 2006.
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iznosilo je 1,2 mird. kuna. NajviSe prosje¢no dnevno
stanje sredstava kreiranih na obratnim repo aukcijama
zabiljeZeno je u razdoblju odrzavanja koje je zapoCelo
13. prosinca 2006., i to u iznosu od 2,6 mlrd. kuna, tije-
kom kojega su se pojedina¢ni iznosi sredstava plasiranih
na prve tri aukcije kretali u rasponu od 2,6 mlrd. do 3,9
mlrd. kuna.

Ponudene repo stope na obratnim repo aukcijama u veéi-
ni su slucajeva bile jednake grani¢noj repo stopi, koja je,
uz jednu iznimku, tijekom cijele 2006. iznosila 3,5%. Za
prva dva razdoblja odrzavanja obvezne pricuve u 2006.
bilo je karakteristicno djelomi¢no prihvadanje ponuda
po grani¢noj repo stopi, pa je na Cetiri aukcije prihva-
éeno 50% pristiglih ponuda, a na jednoj 40% pristiglih
ponuda. Od ukupno 51 odrZane aukcije na Cetiri aukcije
nije bilo ponuda banaka, a na ostalima je sudionika bilo
od jedan do sedam. U prosjeku su na svakoj obratnoj
repo aukciji sudjelovale tri banke.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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2.5. Pregled redovitih operacija
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2.6. Pregled operacija fine prilagodbe
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Operacije fine prilagodbe

Za razliku od redovitih operacija kojima se isklju¢ivo povecava likvidnost u sustavu, operacije
fine prilagodbe koriste se i za privremeno smanjenje i za privremeno poveéanje likvidnosti u
sustavu. One se provode ad hoc radi upravljanja likvidno$¢u na trziStu i upravljanja kamatnim
stopama, i to u situacijama kad treba neutralizirati u¢inke promjena kamatnih stopa uzroko-
vanih neoCekivanim fluktuacijama na trZistu. Te operacije moguce je provoditi repo i obratnim
repo operacijama, izravnim prodajama i kupnjama vrijednosnih papira i deviza te deviznim
swapovima. Zbog potrebe za brzom akcijom u sluaju nepredvidenih trzi$nih fluktuacija za-
drzan je visok stupanj fleksibilnosti, pa ucestalost i dos-
pijeée operacija fine prilagodbe nisu standardizirani, a
provode se na aukcijama putem nestandardnih ponuda
ili bilateralnim putem, pri ¢emu je broj sudionika ograni-

¢en. Kao prihvatljiv kolateral sluze trezorski zapisi MF-a

u kunama.

U sklopu operacija na otvorenom trzistu HNB je u lipnju

2006. proveo prvu operaciju fine prilagodbe. Sredi$nja

je banka tada kreirala likvidnost od 1,0 mlrd. kuna, a

obratna repo transakcija imala je nestandardno dospije-

¢e. Nakon toga operacije fine prilagodbe provedene su u

Cetiri navrata, i to u srpnju, kolovozu i rujnu. Iznosi tih

13/6/06.

6/7/06.

23/8/06. 12/3/06. 26/9/06. operacija kretali su se izmedu 974,2 mil. kuna i 1.046,0

mil. kuna.

Strukturne operacije

Treci oblik operacija na otvorenom trziStu jesu strukturne operacije, koje se koriste u slucaju
potrebe za dugoro¢nijom promjenom strukture likvidnosti. Provode se izravnim prodajama i
kupnjama vrijednosnih papira te repo i obratnim repo operacijama. Mogu se koristiti za pove-
¢anje ili smanjenje likvidnosti u sustavu, te njihovo dospijece i frekvencija nisu standardizirani.
Provode se na aukcijama putem standardnih ponuda na kojima sudjeluju poslovne banke, a
krug prihvatljivih kolaterala za taj oblik operacija Siri je i obuhvaca vi$e drzavnih vrijednosnih
papira.

Tijekom 2006. strukturne operacije nisu koriStene.

2.1.2. Stalno raspolozive mogucnosti

Stalno raspoloZive moguénosti su instrumenti kojima se banke koriste na svoju inicijativu,
neogranicen broj dana u mjesecu, a sluze za stabiliziranje neocekivanih promjena u kretanju
njihove likvidnosti. Stalno raspolozive mogucnosti imaju prekonoéno dospijece i mogu se kori-
stiti u obliku lombardnoga kredita, u slu¢aju manjka sredstava, te u obliku nov€anog depozita,
u slucaju viska sredstava. Njima su postavljene granice raspona kamatnih stopa na novéanom
trZiStu, pri ¢emu je kamatna stopa na lombardni kredit gornja granica kamatnog raspona, a
kamatna stopa na prekono¢ni depozit kod HNB-a donja granica kamatnog raspona. Kamat-
ne stope na novéanom trziStu trebale bi se kretati unutar toga raspona, a u situaciji redovite
prisutnosti HNB-a na trziStu stalno raspoloZive moguénosti koriste se samo u izvanrednim
okolnostima.

Lombardni kredit

Kamatnom stopom na koristenje lombardnim kreditom utvrduje se gornja granica kamatnog
raspona na nov€anom trzistu, koja je tijekom 2006. iznosila 7,5%. Kredit se odobrava uz zalog
i moze se koristiti svakodnevno do iznosa od 90% nominalne vrijednosti zaloZenih trezorskih
zapisa MF-a. Lombardni kredit koristi se na zahtjev banke ili automatski u slu¢aju nevracanja



unutardnevnoga kredita, i to iskljudivo na kraju radnog dana. Banke su obvezne lombardni
kredit vratiti sljedeCega radnog dana. HNB ima diskrecijsko pravo privremenoga ili trajnog
uskradivanja bankama mogucénosti koristenja lombardnim kreditom.

U listopadu 2006. godine odobren je lombardni kredit u iznosu od 785,3 mil. kuna $to je prvo
koristenje tim instrumentom monetarne politike poslije kolovoza 2004. godine. Zbog visoke
likvidnosti tijekom 2006., osim u navedenom slucaju, nije bilo dodatne potrebe za koriStenjem
tim izvorom likvidnosti.

Novcani depozit

Vigak likvidnosti banke mogu na kraju dana poloziti kao  2.7. Kretanje prekonoénoga novéanog depozita u razdoblju

novéani depozit kod HNB-a. Navedeni je depozit preko- ~ 0drZavanja obvezne pricuve
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Tijekom 2006. banke su se intenzivno koristile mogug-

no$c¢u prekonoénog deponiranja novéanih sredstava kod
HNB-a. Prekonoéni depozit znatnije se koristi u dru-
gom dijelu razdoblja odrzavanja kad za pojedinu banku o HIB
postaje izvjesno da ée odrZati obveznu pri¢uvu. Do po-
vecanja prekonoénih depozita najéesée dolazi neposred-

no prije novog ciklusa odrZavanja obvezne pri¢uve kad

iznosi nov€anog depozita na pojedine dane premaSuju  2.8. Pregled prekonoénih novéanih depozita
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Nov¢ani depozit koriSten tijekom 2006. prosjecno je 3000
dnevno iznosio 506,6 mil. kuna. Najveéi dnevni iznos 2500
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guénoscu prekonoénog deponiranja koristile izmedu 10
i 20 radnih dana svakoga mjeseca, a najveéi broj dana
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koristenja prekonoénih depozita zabiljeZen je u kolovo-
zu 2006. kad su banke 20 dana deponirale sredstva kod

sredi$nje banke uz prosje¢ni iznos depozita od 221,8 mil. kuna.

2.1.3. Obvezna pricuva

Obvezna pricuva i nadalje je glavni instrument sterilizacije viSka likvidnosti u sustavu. Stopa
obvezne pri¢uve iznosi 17% i nije se mijenjala tijekom 2006. Osnovica za obracun obvezne pri-
Cuve sastoji se od kunskoga i deviznog dijela. Od obra¢unatoga deviznog dijela obvezne pri¢uve
50% ukljucuje se u obracunati kunski dio obvezne pri¢uve i izvrSava u kunama. Obrac¢unsko
razdoblje traje od prvoga do posljednjeg dana kalendarskog mjeseca, a razdoblje odrzavanja
pocinje druge srijede u mjesecu i traje do dana koji prethodi drugoj srijedi sljedeceg mjese-
ca. Postotak izdvajanja kunskog dijela obvezne pri¢uve iznosi 70%, dok postotak izdvajanja
deviznog dijela obvezne pri¢uve iznosi 60% obracunate obvezne pri€uve. Medutim, devizni
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dio obvezne pri¢uve obracunat na osnovi deviznih sredstava nerezidenata i deviznih sredstava

primljenih od pravnih osoba u posebnom odnosu prema banci izdvaja se po stopi od 100%.

Preostali dio obvezne pri¢uve moze se odrzavati prosje¢nim dnevnim stanjima rac¢una likvidnih

potrazivanja.

Kunski i devizni dio obvezne pricuve

Kunski dio obvezne pri¢uve u 2006. kontinuirano je rastao $to je posljedica porasta obracunske

osnovice, i to ponajvise rasta kunske osnovice. Devizni dio osnovice se tijekom drugoga i treéeg

tromjesecja smanjivao.

Kod kunskog se dijela osnovice, nakon neznatnog smanjenja u sijenju, kontinuirano biljezio
rast te je on u prosincu dosegnuo razinu od 102,8 mlrd. kuna. Time je tijekom 2006. ostvaren
porast kunskog dijela osnovice od 39,5%.

Devizni dio osnovice oscilirao je tijekom 2006., pa se nakon neznatnog porasta u prva dva

mjeseca, kad je dosegnuo razinu od 140,1 mlrd. kuna, tijekom sljedecih Sest mjeseci smanjivao

i pao na kraju toga razdoblja na razinu od 132,7 mlrd. kuna. Nakon toga devizni dio osnovice
do kraja godine kontinuirano raste te dosiZe razinu od 142,3 mlrd. kuna, ¢ime je tijekom 2006.
ostvaren rast deviznog dijela osnovice od 1,6%.

Snazan rast kunskog dijela osnovice, koji je iznosio izmedu 3% i 6% na mjesec, zapoceo je

u ozujku i trajao je do kolovoza 2006., $to koincidira s razdobljem u kojem je devizni dio

2.9. Pregled ukupnoga kunskog dijela obvezne pricuve
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osnovice padao. Razlog je taj $to su banke, do izmje-
ne regulative o minimalnoj deviznoj likvidnosti, potica-
le konverziju depozita i Stednje u devizama u depozite i
Stednju u kunama s valutnom klauzulom. Stimuliranje
Stednje u kunama s valutnom klauzulom umjesto Stednje
u devizama provodilo se zbog stvaranja prostora za dalj-
nji rast plasmana. To je onemoguéeno veé spomenutom
izmjenom regulative 0 minimalnoj deviznoj likvidnosti,
tj. ukljuéivanjem kunskih obveza s valutnom klauzulom
u devizne obveze $to je utjecalo na povecanje potraznje
za likvidnim deviznim potraZivanjima, nakon ¢ega je po-
novo zabiljeZen rast deviznog dijela osnovice.

Unato¢ snaznom rastu kunske osnovice tijekom 2006.,
kod kunskog dijela obvezne priCuve zabiljeZen je niZi
rast, po stopi od 19,3%, pa je kunska osnovica pri po-
sljednjem obracunu obvezne pri¢uve u 2006. dosegnula
razinu od 29,1 mird. kuna. Uzrok niZeg rasta kunskog
dijela obvezne pricuve od rasta kunskog dijela osnovice
jest stagnacija deviznog dijela obvezne pricuve koji se iz-
vr$ava u kunama.

Dio obracunatoga deviznog dijela obvezne pric¢uve koji
se izvr§ava u kunama od razdoblja odrZavanja u sije¢nju
do razdoblja odrZavanja u prosincu 2006. smanjio se za
0,1% $to je sasvim u skladu s kretanjem devizne osnovice
u tom razdoblju te s obzirom na ¢injenicu da se postotak
toga deviznog dijela tijekom godine nije mijenjao.

Devizna obvezna pri¢uva je tijekom 2006. stagnirala, te
se u skladu s kretanjem deviznog dijela osnovice, nakon
pocetnog rasta, kontinuirano smanjivala do rujna, poslije
dega je ponovo porasla, i to na razinu s pocetka godine,
tj. na 11,8 mlrd. kuna.



Tijekom 2006. godine naknada na sredstva izdvojenoga kunskog dijela obvezne pri¢uve iznosi-
la je 0,75%. Stopa remuneracije na izdvojeni devizni dio obvezne pricuve iznosila je za sredstva
u americkim dolarima 50% U.S. Federal Funds Target Rate, a za sredstva u eurima 50% ECB
Minimum Bid Refinance Rate.

2.1.4. Mjere za ograniCavanje rasta
inozemnog zaduzivanja

Sredi$nja je banka tijekom 2006. dodatno poostravala postojece i uvodila nove instrumente za
usporavanje i zaustavljanje rasta inozemnog duga, te je uvela i jednu novu mjeru radi ograni-
Cavanja rasta plasmana banaka, koja se primjenjuje od 2007.

Instrument grani¢ne obvezne pricuve dozivio je nekoliko izmjena kako bi se prosirio njegov
obuhvat, a uvedena je i posebna obvezna pri¢uva na obveze banaka s osnove izdanih vrijedno-
snih papira s istom svrhom kao i grani¢na obvezna pricuva.

Uz to, koncem 2006. godine uvedena je nova mjera, s primjenom od 2007., radi ograniCavanja
rasta plasmana banaka u obliku upisa obveznih blagajnickih zapisa HNB-a.

Granicna obvezna priCuva

Do sije¢nja 2006. osnovicu za obracun grani¢ne obvezne pri¢uve Cinila je pozitivna razlika
izmedu prosje¢noga dnevnog stanja izvora sredstava od nerezidenata i pravnih osoba u poseb-
nom odnosu s bankom u obracunskom te u pocetnom razdoblju, pri emu se za poletno raz-
doblje uzimalo razdoblje od 1. lipnja do 30. lipnja 2004. Banke su na prirast inozemne pasive
obracunavale grani¢nu obveznu pri¢uvu po stopi od 40%.

Od sije¢nja 2006. prosirena je osnovica za obracun grani¢ne obvezne pric¢uve i uvedeno je do-
datno pocetno obracunsko razdoblje. U osnovicu za obra¢un grani¢ne obvezne pri¢uve uklju-
Cene su garancije i jamstva za racun stranih osoba na osnovi kojih se domace osobe zaduzuju u
inozemstvu te sredstva primljena od drustava za lizing koja nisu u posebnom odnosu s bankom.
U skladu s tim, banke su na porast prosje¢noga dnevnog stanja sredstava primljenih od dru-
Stava za lizing koja nisu u posebnom odnosu s bankom te potencijalnih obveza koje proizlaze
iz garancija i jamstava u korist stranih osoba u kunama i u stranoj valuti na osnovi kojih se
domace osobe zaduZuju u inozemstvu, obracunavale grani¢nu obveznu pri¢uvu po stopi od
55%. Dodatno pocetno obracunsko razdoblje od kojeg se mjerio porast prosjenoga dnevnog
stanja navedenih izvora sredstava i potencijalnih obveza bilo je razdoblje od 1. do 30. stude-
noga 2005. Istodobno, banke su uz redoviti obra¢un grani¢ne obvezne pricuve po stopi od
40%, na porast prosje¢noga dnevnog stanja izvora sredstava od nerezidenata i pravnih osoba u
posebnom odnosu s bankom u odnosu na njihovo prosjecno stanje u pocetnom razdoblju od 1.
do 30. studenoga 2005. dodatno obracunavale graniénu obveznu pri¢uvu po stopi od 15%.

Dodatno prosirenje obuhvata grani¢ne obvezne pri¢uve provodi se od srpnja 2006. nakon uvo-
denja obrac¢una grani¢ne obvezne pri¢uve po stopi od 55% na porast sredstava primljenih od
nerezidenata i pravnih osoba u posebnom odnosu s bankom koja se koriste za financiranje do-
macih pravnih i fizickih osoba u obliku sindiciranih kredita ili koje domaca banka plasira doma-
¢im pravnim i fizi¢kim osobama u ime i za racun nalogodavca (mandatni poslovi), pri ¢emu se
primljena odnosno plasirana sredstva nalogodavca ne iskazuju u bilanci banke nego u zasebnoj
bilanci (bilanci mandatnih poslova). Pocetno razdoblje od kojeg se mjerio porast prosjenoga
dnevnog stanja navedenih izvora sredstava bilo je razdoblje od 1. do 30. svibnja 2006.

Cjelokupna grani¢na obvezna pricuva izdvaja se u stranoj valuti na devizne ra¢une HNB-a, pri
¢emu na izdvojena sredstva sredi$nja banka ne placa naknadu.

Ukupni izvori sredstava od nerezidenata i pravnih osoba u posebnom odnosu s bankom u sije¢-
nju 2006. iznosili su 70,5 mlrd. kuna te su rasli sve do lipnja kad su dosegnuli maksimum od
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77,7 mlrd. kuna. Tako su se u sljedeem razdoblju ukupni izvori smanjivali, od listopada 2006.
ponovo rastu te u prosincu, zbog ponovnoga velikog porasta sredstava nerezidenata, dosezu

razinu od 75,0 mlrd. kuna $to je za 6,4% viSe nego na pocetku godine. Usporedo s rastom

izvora porasla je i osnovica za obracun grani¢ne obvezne pri¢uve s te osnove, i to s 15,6 mlrd.
kuna na 19,8 mlrd. kuna.

Izvori sredstava osoba koje obavljaju djelatnost financijskog najma (lizinga) porasli su sa 100,9

mil. kuna u sije¢nju 2006. na 114,8 mil. kuna u prosincu, dok su se garancije i jamstva u korist

nerezidenata na osnovi kojih se domace osobe zaduZuju u inozemstvu u istom razdoblju sma-

njile s 4,6 mlrd. kuna na 4,2 mlrd. kuna. Zbog toga se smanjila i osnovica za obracun grani¢ne
obvezne pri¢uve sa 109,6 mil. kuna u sije¢nju na 72,2 mil. kuna u prosincu.

2.11. Pregled granicne obvezne pricuve

na dan obracuna
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Sredstava primljena od nerezidenata i pravnih osoba u
posebnom odnosu s bankom za financiranje domaéih
osoba u obliku sindiciranih kredita te sredstva nalogoda-
vaca (mandatni poslovi) za plasmane domaéim osobama
u lipnju su ukupno iznosila 2,5 mlrd. kuna, a do prosinca
su smanjena na 2,4 mlrd. kuna. Istodobno je osnovica za
obrac¢un grani¢ne obvezne pri¢uve na osnovi tih sredsta-
va porasla sa 71,1 mil. kuna na 277,8 mil. kuna.

Ukupna je obraunata grani¢na obvezna pri¢uva u prvom
dijelu 2006. godine porasla sa 7,1 mlrd. kuna u sije¢nju
na 11,0 mird. kuna u lipnju. U iduéem se tromjesecju
smanjivala, do 6,1 mlrd. kuna u rujnu, nakon ¢ega je u
posljednjem tromjeseju ponovo zabiljeZen njezin rast,
te je u prosincu iznosila 9,6 mird. kuna $to je porast od
35,2% u odnosu na stanje na poCetku godine.

Tablica 2.1. Pregled granicne obvezne pricuve

na dan obracuna, u milijunima kuna

1/2006.
2/2006.
3/2006.
4/2006.
5/2006.
6/2006.
7/2006.
8/2006.
9/2006.
10/2006.
11/2006.
12/2006.

15.619,5
17.710,4
19.652,9
20.999,4
22.2183
22.611,9
19.310,9
14.190,1
13.494,2
14.603,2
16.321,5
19.828,8

5.604,5
7.657,1
9.630,4
11.209,5
12.376,0
12.855,7
9.271,3
3.731,0
3.450,8
5.245,6
6.745,7
10.081,4

109,6 0,0 7.148,7
121,0 0,0 8.299,3
136,6 0,0 9.380,8
70,1 0,0 10.119,8
82,5 0,0 10.789,1
45,5 71,1 11.037,3
92,9 55,1 9.196,4
116,4 106,4 6.358,2
114,0 154,8 6.063,1
86,0 2439 6.809,6
86,8 2993 7.752,8
72,2 2778 9.636,2

Napomena: Osnovicu GOP-a | Cini pozitivna razlika izmedu prosjecnoga dnevnog stanja izvora sredstava od nerezidenata i pravnih osoba u posebnom odnosu s bankom
u tekuéem i poéetnom obracunskom razdoblju od 1. do 30. lipnja 2004. Osnovicu GOP-a Il €ini pozitivna razlika izmedu prosjecnoga dnevnog stanja izvora sredstava od
nerezidenata i pravnih osoba u posebnom odnosu s bankom u tekucem i pocetnom obracunskom razdoblju od 1. do 30. studenoga 2005. Osnovicu GOP-a IIl ini pozitivna
razlika izmedu prosjecnoga dnevnog stanja sredstava prikupljenih od osoba koje obavljaju djelatnost financijskog najma (lizinga) i pojedinih pasivnih izvanbilancnih
zapisa, koji podrazumijevaju garancije i jamstva za racun stranih osoba u kunama i u stranoj valuti na osnovi kojih se domace osobe zaduZuju u inozemstvu, u tekucem

i pocetnom obracunskom razdoblju od 1. do 30. studenoga 2005. Osnovicu GOP-a IV Cini pozitivna razlika izmedu prosjecnoga dnevnog stanja sredstava primljenih od
nerezidenata i pravnih osoba u posebnom odnosu s bankom, koja se koriste za financiranje domacih pravnih i fizickih osoba u obliku sindiciranih kredita ili koje domaca
banka plasira domacim pravnim i fizickim osobama u ime i za ratun nalogodavca (mandatni poslovi), pri cemu se primljena odnosno plasirana sredstva nalogodavca ne
iskazuju u bilanci banke nego u zasebnoj bilanci (bilanci mandatnih poslova), u tekucem i pocetnom obracunskom razdoblju od 1. do 31. svibnja 2006.

Izvor: HNB



Posebna obvezna pricuva

Savjet HNB-a je u veljaci 2006. godine donio Odluku o posebnoj obveznoj pricuvi za obveze
banaka s osnove izdanih vrijednosnih papira. Instrument posebne obvezne pri¢uve uveden je
kao mjera usporavanja rasta zaduzivanja banaka na osnovi izdanih duzni¢kih vrijednosnih pa-
pira. Mjera se posebno odnosi na situaciju u kojoj vrijednosne papire domacih banaka kupuju
rezidenti koji se za tu svrhu zaduzuju kod stranih banaka, odnosno prodaju vrijednosne papire
nerezidentima na sekundarnom trzistu.

Osnovicu za obracun posebne obvezne pricuve ¢ini pozitivna razlika izmedu prosjeénoga
dnevnog stanja izdanih duznickih vrijednosnih papira u odredenom obra¢unskom razdoblju i
prosje¢noga dnevnog stanja izdanih duznic¢kih vrijednosnih papira u poetnom obracunskom
razdoblju, pri emu se za poletno obracunsko razdoblje uzima razdoblje od 1. do 31. sije¢nja
2006. Osnovica se izraCunava posebno za izdane vrijednosne papire u kunama i posebno za
one u devizama. Stanje izdanih vrijednosnih papira koje se ukljuuje u izra¢un prosjeénoga
dnevnog stanja izvora sredstava za obrac¢un osnovice grani¢ne obvezne pricuve ne ukljucuje se
u obracun posebne obvezne pri¢uve. Obrac¢un posebne obvezne pri¢uve obavlja se druge srijede
u mjesecu, primjenom stope od 55% na propisanu osnovicu. Cjelokupna posebna obvezna pri-
Cuva izdvaja se na ra¢une kod HNB-a, pri ¢emu kunski dio na radun posebne obvezne pri¢uve
$to ga vodi sredi$nja banka, a devizni u eurima i americkim dolarima na njezine devizne raune.
Na sredstva posebne obvezne pri¢uve HNB ne plada naknadu.

Za prvo obracunsko razdoblje iz veljaée 2006. posebna obvezna pricuva izdvojena u oZujku
iznosila je 178,9 mil. kuna. U idu¢em obra¢unskom razdoblju posebna obvezna pri¢uva porasla
je na svoj maksimalni iznos u 2006. godini od 251,5 mil. kuna, a nakon toga se kontinuirano
smanjivala, te je za obracunsko razdoblje iz prosinca 2006. iznosila 88,1 mil. kuna.

Upis obveznih blagajnickih zapisa HNB-a

Unatod pooStravanju mjera za usporavanje rasta inozemne zaduzenosti, kreditne politike bana-
ka stimulirale su rast potraznje za kreditima zbog Cega je nastavljen rast plasmana po visokim
stopama $to je utjecalo na daljnje produbljivanje manjka na tekuéem raunu platne bilance i
rast inozemnog duga u 2006. Zbog toga je krajem 2006. donesena Odluka o upisu obveznih
blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke, kojom se godisnji rast plasmana banaka u 2007.
godini ograniava na 12%.

Obracun upisa obveznih blagajnic¢kih zapisa HNB-a obavlja se 20. u mjesecu, a obvezna ih je
upisati ona banka koja prekoraci dopusteni rast plasmana, i to u iznosu od 50% prekorace-
nja. Obvezni blagajnicki zapisi upisuju se na rok od 360 dana. Na obvezne blagajnicke zapise
sredi$nja banka plada kamatu po stopi koja se obradunava na izdvojeni kunski dio obvezne
pricuve.

2.1.5. Ostali instrumenti

Minimalno potrebna devizna potrazivanja

Trend promjena u strukturi pasive bilance banaka, odnosno smanjenje razine deviznih depozita, uz
istodobni rast Stednih i orocenih kunskih depozita s valutnom klauzulom, potpomogao je ubrzanom
rastu plasmana u prvom dijelu 2006. Banke su zapocele stimulirati svoje klijente da umjesto u de-
vizne depozite ulazu u kunske depozite s valutnom klauzulom, odnosno da izvr$e konverziju veé
polozenih deviznih depozita u kunske depozite s valutnom klauzulom zbog toga $to kunski depoziti
s valutnom klauzulom nisu ulazili u definiciju deviznih obveza, koje prema Odluci o minimalno
potrebnim deviznim potrazivanjima moraju biti pokrivene odredenim postotkom likvidnih deviznih
potrazivanja. Tako se smanjivala razina deviznih obveza i banke su dolazile do viska deviza, kojima
su se koristile za daljnji rast plasmana, pri ¢emu su se zbog potrebe konverzije deviza u kune vrsili
dodatni pritisci na te¢aj u smjeru aprecijacije domace valute.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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2.12. Minimalna devizna likvidnost
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Novom odlukom o minimalno potrebnim deviznim potrazivanjima, pocevsi od listopada 2006.,
izjednacio se tretman kunskih obveza s valutnom klauzulom i deviznih obveza, tako da su
odredene kunske obveze s valutnom klauzulom ukljuéene u definiciju deviznih obveza u smislu
Odluke o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima, i to:

— obveze po izdanim duzni¢kim vrijednosnim papirima u kunama s valutnom klauzu-
lom (jednosmjernom ili dvosmjernom)

— primljeni kunski depoziti s valutnom klauzulom (jednosmjernom ili dvosmjernom)

— primljeni kunski krediti s valutnom klauzulom (jednosmjernom ili dvosmjernom)

— hibridni i podredeni instrumenti u kunama s valutnom klauzulom.

Bududi da se procijenilo da znatan broj banaka, zbog uklju¢ivanja kunskih obveza s valutnom
klauzulom u definiciju deviznih obveza, od datuma pocetka primjene predlozene odluke nece
modi udovoljiti minimalnom postotku odrzavanja od 32%, utvrdeno je razdoblje prilagodbe, s
krajnjim rokom do 31. ozujka 2007.

Tijekom razdoblja prilagodbe banke kojima bi postotak odrzavanja zbog primjene odluke na
posljednji dan rujna bio manji od 32%, morale su svakoga mjeseca, poCevsi od listopada, po-
veCavati postotak odrZavanja za dva postotna boda, s time da su banke kojima bi zateceni
postotak odrzavanja na posljednji dan rujna bio manji od 20%, prvog dana listopada morale
udovoljiti postotku od minimalno 20%. Tako je u iducih Sest mjeseci, zaklju¢no do 31. oZujka
2007., postotak odrZavanja kod svih banaka trebao dosegnuti najmanje 32%.

U ozujku 2006. proSiren je obuhvat deviznih potrazivanja, i to iznimno za razdoblje od 1. ozujka
2006. do 31. listopada 2006., tako da je u devizna potrazivanja ukljucen i kratkoro¢ni devizni kredit u
iznosu od 400.000.000 EUR koji su domace banke odobrile Ministarstvu financija. Rok ukljucivanja
navedenoga kratkoro¢noga deviznoga kredita u rujnu je produljen do 29. prosinca 2006.

Postotak pokrivenosti deviznih obveza deviznim potrazivanjima u prvom tromjesecju 2006.
godine kretao se od 33,57% na dan 3 1. sije¢nja do 33,45% koliko je iznosio 31. ozujka. Nakon
toga pokrivenost deviznih obveza likvidnim deviznim
potraZivanjima banaka kontinuirano se poveéavala sve
do 36,16% na dan 31. kolovoza odnosno 35,59% na dan

38
29. rujna 2006. Nakon ukljucivanja kunskih obveza s

36 valutnom klauzulom u osnovicu za obrac¢un minimalno

potrebnih deviznih potraZivanja postotak pokrivenosti
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znatno se smanjio, te je u simulaciji na dan 29. rujna,

% %  koja je ujedno bila kontrolna to¢ka za utvrdivanje raz-
doblja prilagodbe, pokrivenost iznosila 27,51%. Nakon
toga, pokrivenost je rasla sve do kraja godine, te je na
2 dan 29. prosinca 2006. iznosila 31,89%. Prilagodba
banaka novoj odluci zavrsena je u oZujku 2007. godine
kad je pokrivenost deviznih obveza (koje sada ukljucuju
i kunske obveze s valutnom klauzulom) likvidnim devi-
Devizne obveze === Postotak pokrivenosti znim potrazivanjima na razini cijelog sustava prosje¢no
iznosila 33,0%.
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Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama

Nematerijalizirani prenosivi blagajnicki zapisi HNB-a nominirani u kunama, s dospije¢em od 35 da-
na, prodaju se na aukcijama uz diskont uz namiru istoga dana. HNB utvrduje datum aukcije, a pristup
primarnom trzi$tu imaju domace banke, podruznice stranih banaka i HBOR. Poslove depozitorija
blagajnickih zapisa obavlja Sredi$nja depozitarna agencija.

lako su blagajnicki zapisi HNB-a u kunama dio operativnog okvira monetarne politike, u 2006. se
nisu koristili.



Kratkorocni kredit za likvidnost

Tijekom 2006. godine banke nisu imale potrebu za koristenjem kratkoroénim kreditom za likvidnost.
Kamatna stopa za koristenje kratkoro¢nim kreditom za likvidnost jednaka je stopi koja se naplacuje
na lombardni kredit uveéanoj za 0,5 postotnih bodova za razdoblje koriStenja kredita do tri mjeseca,
odnosno, uvecanoj za 1 postotni bod za razdoblje koriStenja kredita duze od tri mjeseca.

Unutardnevni kredit

Unutardnevni kredit je instrument platnog prometa koji
sluZi boljoj proto¢nosti platnih transakcija tijekom rad-
nog dana. Banke se unutardnevnim kreditom mogu ko-
ristiti svakodnevno u obliku limita na ra¢unu za namiru,
pri ¢emu je limit visina dopustenoga negativnog stanja
na ra¢unu za namiru. Kredit je kolateraliziran i moZe se
koristiti u visini do 90% nominalne vrijednosti zaloZenih
trezorskih zapisa MF-a.

Nevraceni unutardnevni kredit na kraju radnog dana
automatski se smatra zahtjevom za odobrenje lombar-
dnoga kredita, i to u iznosu negativnog stanja na racunu
za namiru. Uskraéivanje moguénosti koriStenja, odno-
sno ograni¢enje iznosa lombardnoga kredita automatski
podrazumijeva identi¢na ograni¢enja u moguénosti kori-
Stenja unutardnevnim kreditom. Na sredstva koristenoga
unutardnevnog kredita HNB ne zaradunava kamatu.

Tijekom cijele 2006. unutardnevni kredit koristio se 90
dana u prosje¢nom iznosu od 338,6 mil. kuna, a poje-
dina¢ni dnevni odobreni iznosi kretali su se od 63,0 mil.
do 2,3 mlrd. kuna. U odnosu na 2005. kad se koristio 60
dana, u prosje¢nom iznosu od 401,1 mil. kuna, u 2006.
ucestalost koriStenja unutardnevnoga kredita se pove-
Cala, ali s neSto manjim prosje¢nim iznosom koristenja.
Vezano uz koriStenje unutardnevnoga kredita na dane
odrzavanja redovitih operacija, od ukupno 51 odrzane
obratne repo aukcije, kredit se koristio 27 puta, odnosno
na 52,9% svih redovitih operacija u 2006. godini. Pro-
sjeno je na te dane unutardnevni kredit iznosio 340,3
mil. kuna, a pojedina¢ni dnevni odobreni iznosi kretali
su se od 180,0 mil. do 841,5 mil. kuna.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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2.14. Koristenje unutardnevnim kreditom i dospijeca
redovitih operacija
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Tablica 2.2. Koristenje unutardnevnim kreditom i dospijeca redovitih operacija
u milijunima kuna

_ Unutardnevni kredit Dospijeca redovitih obratnih repo operacija

4/1/06. 661,5 4.201,1
11/1/06. 0,0 1.690,0
18/1/06. 193,5 995,8
25/1/06. 0,0 1.061,0
1/2/06. 270,0 710,6
8/2/06. 180,0 700,0
15/2/06. 0,0 1.040,7
22/2/06. 0,0 1.199,5
1/3/06. 0,0 0,0
8/3/06. 180,0 0,0
15/3/06. 0,0 1.007,0
22/3/06. 0,0 0,0
29/3/06. 0,0 4294
5/4/06. 3150 549,6
12/4/06. 180,0 585,2
19/4/06. 262,2 1.551,6
26/4/06. 307,2 1.288,3
3/5/06. 485,4 989,4
10/5/06. 8415 1.891,7
17/5/06. 306,0 1.930,6
24/5/06. 0,0 2.172,4
31/5/06. 0,0 1.346,0
7/6/06. 0,0 2475
14/6/06. 0,0 24,5
21/6/06. 0,0 876,2
28/6/06. 328,5 1.563,1
5/1/06. 416,4 1.118,0
12/1/06. 0,0 14,7
19/1/06. 0,0 584,7
26/1/06. 0,0 1.192,7
2/8/06. 0,0 892,7
9/8/06. 3150 7247
16/8/06. 204,8 1.459,9
23/8/06. 182,7 1.955,0
30/8/06. 348,0 1.755,0
6/9/06. 442,8 741,0
13/9/06. 2250 400,0
20/9/06. 2250 2.481,0
4/10/06. 0,0 1.450,7
11/10/06. 252,0 504,7
18/10/06. 297,2 1.933,8
25/10/06. 0,0 967,7
2/11/06. 0,0 501,7
8/11/06. 0,0 6,2
15/11/06. 405,0 960,9
22/11/06. 0,0 6,2
29/11/06. 0,0 0,0
6/12/06. 378,0 0,0
13/12/06. 255,6 3440
20/12/06. 210,6 3.065,1
27/12/06. 7447 2.594,0

Izvor: HNB
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2.1.6. Kamatne stope i naknade Hrvatske
narodne banke

Tijekom 2006. nije bilo promjena u kamatnoj politici sredi$nje banke. Stopa remuneracije na
izdvojena sredstva kunskog dijela obvezne pri¢uve iznosila je 0,75%, dok je stopa remuneracije
na izdvojena sredstva deviznog dijela obvezne pri¢uve za sredstva izdvojena u ameri¢kim dola-
rima iznosila 50% U.S. Federal Funds Target Rate, a za sredstva izdvojena u eurima 50% ECB
Minimum Bid Refinance Rate.

Repo stopa, tj. stopa po kojoj banke placaju kamatu za sredstva posudena na obratnim repo

aukcijama HNB-a nije se znatnije mijenjala tijekom 2006. U cijelom promatranom razdoblju

ponudena repo stopa kretala se izmedu 3,25% i 3,55%. ) ] )

Vagana repo stopa titekom ciiele godine iznosila ie 3.5% 2.15. Kamatni raspon, repo stopa i prekono¢na kamatna

& p paty jele s 1€ 2,27, stopa u 2006.

osim na posljednjoj aukciji prije kraja razdoblja odrza-
vanja u sije¢nju 2006. kad je ta stopa iznosila 3,55%.
Granicna repo stopa, odnosno najniZza prihvatljiva re-
po stopa, takoder nije padala ispod 3,5% tijekom cijele
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se u rasponu koji ogranicava koridor kretanja prekono¢-
ne kamatne stope na nov€anom trzistu. Gornja granica
kamatnog raspona je kamatna stopa na lombardni kre-
dit’ koja iznosi 7’5% gOdiénje’ a donja granica je kamat- e \/agana repo stopa Stopa na lombardni kredit
na stopa na prekonoéni depozit kod HNB-a, koja iznosi s Stopa na prekonocni depozit s Prekonocna kamatna stopa
0,5% godisnje. Kamatni raspon i njegove granice nisuse """
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2.2. Upravljanje medunarodnim
priCuvama

Ukupne medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke, iskazane prema nabavnoj vrijednosti,
tijekom 2006. godine porasle su za 1.279,8 mil. EUR ili za 17,3%. Posljednjeg dana prosinca
2006. godine ukupne medunarodne pri¢uve HNB-a iznosile su 8.697,9 mil. EUR, dok su na
kraju 2005. godine one iznosile 7.418,1 mil. EUR.

Tablica 2.3. Mjesec¢no kretanje ukupnih medunarodnih pricuva HNB-a
na kraju razdoblja, u milijunima EUR

Ukupne pricuve
TrZi$na vrijednost Nabavna vrijednost

2005. Prosinac 7.438,16 7.418,08
2006. Sijecanj 7.627,65 7.615,87
Veljaca 7.933,79 7.923,66

0Zujak 8.088,31 8.082,05

Travanj 8.204,78 8.202,08

Svibanj 8.502,00 8.493,77

Lipanj 8.743,37 8.738,12

Srpanj 8.974,04 8.968,21

Kolovoz 8.671,91 8.650,90

Rujan 8.134,60 8.110,55

Listopad 8.516,14 8.494,28

Studeni 8.983,53 8.953,58

Prosinac 8.725,14 8.697,89

Razlika 12/06. - 12/05. 1.286,97 1.279,81

Izvor: HNB
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2.16. Medunarodne pricuve HNB-a
na kraju razdoblja
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Glavne aktivnosti sredi$nje banke i u¢inci koji su rezultirali promjenom razine ukupnih medu-
narodnih pric¢uva u 2006. godini, iskazani prema nabavnoj vrijednosti i po teaju na dan valute,
na priljevnoj strani bili su:

1) devizne intervencije kupnje deviza od banaka u ukupnom iznosu od 1.329,5 mil. EUR
2) porast izdvojene grani¢ne obvezne pri¢uve u iznosu od 481,6 mil. EUR i

3) kamate i prihodi od ulaganja medunarodnih pri¢uva u iznosu od 214,5 mil. EUR,

a na odljevnoj strani:
4) prodaja deviza Ministarstvu financija u iznosu od 443,2 mil. EUR
5) devizna intervencija prodaje deviza bankama u iznosu od 125,5 mil. EUR te
6) negativne meduvalutne promjene u iznosu od 122,5 mil. EUR proizasle iz 10,1%-

tnog slabljenja tecaja dolara prema euru u 2006. godini.

Sredi$nja je banka tijekom 2006. godine na trzistu ku-
povala i prodavala devize trgujuéi s domacim bankama,
s Ministarstvom financija i sa stranim bankama, od ko-

AN AN

jih je ukupno kupila 0,5 mil. kuna u vrijednosti 70 tis.

\ / 1N EUR.
7 y
/| Transakcijama na deviznom trZistu u 2006. HNB je od
domadih banaka i od drzave ukupno otkupio 1.332,5
A mil. EUR, dok im je tijekom godine ukupno prodao
4 568,7 mil. EUR. Ukupnim prometom s domacim ban-

kama i MF-om na deviznom trzi$tu u 2006. godini me-

12/05.

1/06.

2/06.

3/06.

dunarodne pri¢uve HNB-a uvecane su za 763,8 mil.
EUR, pri ¢emu je bilo emitirano 5.560,9 milijuna kuna
u neto iznosu.

4/06.
5/06.
6/06.
7/06.
8/06.
9/06.
10/06.
11/06.
12/06.

wes Trzi$na vrijednost Nabavna vrijednost

Tablica 2.4. Ukupni promet HNB-a na deviznom trZistu od 1. sije¢nja do 31. prosinca 2006.
prema tecaju na dan intervencije, u milijunima

| w | w | wm  m | wm

Domace banke 1.329,47 9.735,09 125,50 930,12 1.203,97 8.804,97
Ministarstvo financija 3,07 22,55 443,17 3.266,08 440,10 -3.243,53
Strane banke 0,00 0,00 0,07 0,54 -0,07 -0,54
Ukupno 1.332,54 9.757,64 568,74 4.196,74 763,80 5.560,90

Izvor: HNB

Deviznim transakcijama s domacéim bankama HNB je u dvanaest mjeseci 2006. godine neto
otkupio 1,2 mird. EUR i tako kreirao 8,8 mlrd. kuna.

U 2006. godini HNB je na deviznom trziStu intervenirao dvanaest puta, a u drugoj polovini
rujna prvi je put u dvije i pol godine bila odrzana devizna aukcija na kojoj je srediSnja banka
prodala devize na deviznom trziStu (125,5 mil. EUR) kako bi sprijecila nastalo slabljenje ku-
ne. Inace, obiljeZje 2006. godine bio je snazan priljev kapitala iz inozemstva i s njim povezani
pritisci na jacanje teCaja kune. Obilna ponuda deviza na domacem trZistu utjecala je na rast
potraznje za kunama, pa je srediSnja banka kupnjom deviza od domacih banaka reagirala na
promjene tecaja i uspje$no zaustavljala prekomjerne aprecijacijske pritiske.

Cetvrto tromjesedje 2006. godine posebno je bilo obiljezeno intervencijama HNB-a vezanim uz
kupoprodaju Plive d.d. u listopadu. Transakcija kupoprodaje Plive d.d. uspjesno je provedena u
samo jednom danu. HNB je dan prije transakcije preuzimanja bilateralnom kupnjom deviza u
iznosu od 208,9 mil. EUR kreirao 1,5 mlrd. kuna $to je omogucilo da se kupoprodaja dionica
pri tada$njoj razini likvidnosti obavi neometano. I nakon te intervencije, koja je bila direktno



vezana uz kupoprodaju Plive d.d., HNB je bio aktivan na deviznom trZistu te je 26. listopada
odrZana aukcija na kojoj je od domadih banaka otkupljeno jo$ 68,8 mil. EUR. Do kraja 2006.
sredi$nja je banka, nastojedi ublaZiti aprecijacijske pritiske, intervenirala jo§ dva puta, oba puta
u studenome, otkupiv§i ukupno 330,30 mil. EUR. HNB je jo§ jednom intervenirao u 2006.
godini, i to 28. prosinca, otkupivsi od banaka 177 mil. EUR, ali datum valute te transakcije bio
je u sljedecoj godini, 2. sije¢nja 2007.

Tablica 2.5. Devizne intervencije HNB-a s domacim bankama od 1. sijecnja do 31. prosinca 2006.
prema teCaju na dan intervencije, u milijunima

Mjesec Kupnja deviza (1) Prodaja deviza (2) Razlika (1 - 2)

Sijecanj 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Veljaca (2) 118,55 867,98 0,00 0,00 118,55 867,98
0Zujak 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Travanj 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Svibanj (3) 184,60 1.343,70 0,00 0,00 184,60 1.343,70
Lipanj (1) 104,30 757,03 0,00 0,00 104,30 757,03
Srpanj (1) 175,33 1.270,86 0,00 0,00 175,33 1.270,86
Kolovoz 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rujan (1) 0,00 0,00 125,50 930,12 -125,50 -930,12
Listopad (3) 416,39 3.072,90 0,00 0,00 416,39 3.072,90
Studeni (2) 330,30 2.422,62 0,00 0,00 330,30 2.422,62
Prosinac 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ukupno 1329,47 9.735,09 125,50 930,12 1203,97 8.804,97
lzvor: HNB

Deviznim transakcijama s Ministarstvom financija HNB ~ 2:17. Devizne intervencije HNB-a s domacim bankama

je u 2006. godini drZavi prodao 443,2 mil. EUR, ¢ime U netoiznosima

je iz sustava povukao 3.266,1 mil. kuna likvidnih sred- 1400 m
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ostvarene u 2006. godini znatno vise od istovrsnih po-
kazatelja za 2005. godinu, a ostvareni prihodi na ukupni ~ 'vor: N8
portfelj kojim se aktivno upravljalo u 2006. godini, izra-

Zeni u eurima, gotovo za polovinu veéi od ostvarenja za prethodnu godinu, treba imati na umu
da se HNB u upravljanju medunarodnim pri¢uvama i nadalje rukovodio osnovnim nacelima
sigurnosti (niska izlozenost rizicima) i likvidnosti (ulaganje u portfelj duznickih vrijednosnih
papira koji se jednostavno i brzo mogu unovéiti), a tek potom nacelom profitabilnosti, odnosno
ostvarivanja odgovarajucih prinosa. Takvo ponasanje sredi$nje banke odraz je uloge medu-
narodnih pri¢uva: one u slucaju nuzde trebaju biti odmah dostupne kako bi se njima mogla
obraniti stabilnost te¢aja domace valute ili pak premostiti neuskladenost u medunarodnim pla-
¢anjima zemlje.

Tablica 2.6. Ostvareni prihodi u 2006. te prosjecne stope povrata neto deviznih portfelja HNB-a
prema nacelu trziSne vrijednosti, u milijunima originalne valute i postocima

Ostvareni prihod Godisnje stope povrata
Portfelj

Eurski 119,08 4.919,49 4,38 4,63 3,79 2,58 2,66 2,42
Dolarski 64,81 1.407,95 6,56 4,72 2,38 1,40 1,27 4,60
Izvor: HNB
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2.18. Stope povrata dolarskog portfelja HNB-a
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Prosje¢na veli¢ina neto eurskog portfelja HNB-a kojim
se u 2006. godini aktivno upravljalo iznosila je 4.919,5
mil. EUR, dok je prosje¢na veli¢ina neto dolarskog por-
tfelja iznosila 1.408,0 mil. USD.

Europska sredi$nja banka podizala je u 2006. godini
svoju referentnu repo stopu u pet navrata, svaki put za
0,25 postotnih bodova. Tako je ESB-ova referentna ka-
matna stopa u 2006. godini porasla s razine od 2,25%
na 3,50%. Sredi$nja americka banka takoder je u 2006.
godini povisivala svoje kljuéne prekonoéne kamatne sto-
pe. Fed je svoju referentnu kamatnu stopu povecavao u
Cetiri navrata, ¢ime je ona u 2006. godini ukupno pora-
sla za 1,00 postotni bod, s razine od 4,25% na 5,25%.
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3.1. Poslovanje banaka

Na kraju 2006. godine u Republici Hrvatskoj poslovale su 33 banke. Udio aktive poslovnih
banaka u ukupnoj aktivi bankarskog sektora iznosio je 98,0%, a preostalih 2,0% aktive ban-
karskog sektora odnosilo se na aktivu stambenih Stedionica. Udio aktive poslovnih banaka u
ukupnoj aktivi bankarskog sektora povecao se u odnosu na kraj 2005. godine kad je iznosio
97,7%, iako je na kraju prosle godine smanjen broj banaka te poveéan broj stambenih Stedioni-
ca (Tablica 3.1.). Smanjenje broja banaka rezultat je pripajanja jedne banke drugoj banci'.

Tablica 3.1. Broj bankarskih institucija
na kraju razdoblja

T ——— e — —

Broj banaka na pocetku godine

Banke pripojene drugim bankama -3 -2 -1
Banke koje su pokrenule postupak redovite likvidacije - -1 -
Banke kojima je oduzeto odobrenje za rad -1 - -

Broj banaka na kraju godme

Broj stambenih Stedionica na pocetku godine

Stambene Stedionice koje su dobile odobrenje za rad - - 1
Broj stambenih Stedionica (i Stedionica) na kraju godine 4 4 5
lzvor: HNB

Tijekom 2006. godine u bankarskom sustavu Republike Hrvatske poslovalo je Sest velikih i
Cetiri srednje banke?. Broj se malih banaka tijekom godine smanjio s 24 na pocetku 2006. na
23 na kraju te iste godine (Tablica 3.2.). Smanjenje broja malih banaka bilo je rezultat spome-
nutog pripajanja.

Tablica 3.2. Grupe banaka usporedivih znacajki i udio njihove aktive u aktivi svih banaka
na kraju razdoblja

Broj banaka Udio
mmmmm
Velike banke 81,7 81,9 80,2
Srednje banke 4 4 4 9,9 10,4 12,0
Male banke 27 24 23 84 1.7 78
Ukupno 37 34 33 100,0 100,0 100,0

lzvor: HNB

1  Pozeska banka d.d. pripojena je Podravskoj banci d.d.

2 Ovisno o veliCini relativnog udjela aktive banke u ukupnoj aktivi svih banaka na kraju izvje$tajnog razdoblja, banke su podijeljene
u tri grupe usporedivih znacajki: velike, srednje i male banke. Velike banke su one banke ¢ija je aktiva vec¢a od 5% ukupne aktive
svih banaka, srednje banke su one banke Cija je aktiva ve¢a od 1% i manja od 5% ukupne aktive svih banaka, a male banke su
one banke ¢ija je aktiva manja od 1% ukupne aktive svih banaka.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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Na kraju 2006. godine najveéi dio aktive bankarskog sustava i nadalje je ¢inila aktiva grupe
velikih banaka. Medutim, u odnosu na kraj 2005. godine, udio se aktive tih banaka u ukupnoj
aktivi svih banaka smanjio, a razlog tome bio je brZi rast aktive grupe srednjih banaka u istom
razdoblju. Dok se aktiva velikih banaka u odnosu na kraj prosle godine povecala za 14,8%, ak-
tiva srednjih banaka povecala se za 35,4%. Aktiva malih banaka u istom se razdoblju poveéala
po stopi podjednakoj stopi rasta aktive svih banaka zajedno (stopa rasta aktive malih banaka
iznosila je 17,6%, a banaka ukupno 17,1%), zbog Cega je udio te grupe banaka usporedivih
znacajki u ukupnoj aktivi bankarskog sustava tek neznatno povecan.

Na kraju 2006. godine u odnosu na kraj prosle godine udio aktive dviju najveéih banaka u uku-
pnoj aktivi bankarskog sustava bio je manji, iako je i nadalje bio vrlo velik te je iznosio 41,4%

(na kraju 2005. godine iznosio je 42,8%).

Tijekom treeg tromjesecja 2006. godine zavrsen je pro-

3.1. Broj banaka prema sjediStu vlasnika i vrsti vlasniStva ces kojim su inozemne financijske institucije preuzele
na kraju razdoblja

dvije male banke’, $to je utjecalo na smanjenje broja ba-
naka u vedinskom domacem privatnom vlasniStvu. Na-

40

30

20

lzvor: HNB
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2004.

[ Domace privatno vlasnistvo

kon promjene vlasnistva tih banaka broj banaka u vecin-
skom stranom vlasni$tvu povecan je ipak samo za jedan,
i to zbog veé spomenutog pripajanja banke koja je bila u
stranom vlasniStvu drugoj banci takoder u stranom vla-
sni$tvu. Broj banaka u domadem drZavnom vlasnistvu
ostao je nepromijenjenim (Slika 3.1.).

Zahvaljujudi rastu aktive banaka u veéinskom domaéem
drzavnom vlasniStvu (za 46,4%), koji je bio znatno veéi
od rasta aktive svih banaka u cjelini (17,1%), udio aktive
banaka u drzavnom vlasnistvu u ukupnoj aktivi svih ba-
naka porastao je za 0,8 postotnih bodova (Tablica 3.3.).
Tako su banke u vlasnistvu domacih dionicara i nadalje
bile najbrojnijom skupinom, zbog sporijeg rasta (10,0%) udio se njihove aktive u ukupnoj akti-
vi svih banaka smanjio. Takoder zbog nesto sporijeg rasta (16,5%) u ukupnoj aktivi svih banaka
smanjio se i udio aktive banaka u stranom vlasni$tvu.

2005. 2006.

Domace drZavno viasnistvo [ Strano vlasnistvo

Tablica 3.3. Aktiva banaka prema sjediStu vlasnika i vrsti vlasnistva
u postocima

- - o Udio aktive pojedine grupe banaka u ukupnoj aktivi banaka
etk pene s Gl YastA SN | 000 T e ]|
5,6 53 50

Banke u vecinskom vlasniStvu domacih dioniara

Banke u vecinskom vlasniStvu drzave 3,1 3.4 42
Banke u vecinskom vlasniStvu stranih dioni¢ara 91,3 91,3 90,8
Ukupno 100,0 100,0 100,0
Izvor: HNB

Od ukupnog broja banaka koje su na kraju 2006. godine bile u stranom vlasniStvu najvise
banaka bilo je u vlasnistvu dionicara iz Italije (sedam banaka), a na njih se odnosilo 43,6%
ukupne aktive svih banaka. Slijedile su banke u vlasniStvu dioni¢ara iz Austrije (pet banaka),
¢iji se udio smanjio za 8,2 postotna boda, tj. s udjela od 43,4% u ukupnoj aktivi svih banaka u
2005. na 35,2% u 2006. godini. Razlog smanjenju udjela njihove aktive u ukupnoj aktivi svih
banaka promjena je veéinskog vlasnika u jednoj velikoj banci*, nakon ¢ega je ta banka postala
vlasniStvom dionicara iz Francuske (Slika 3.2.).

U odnosu na stanje na kraju 2005. godine broj grupa banaka koje su prema odredbama Od-
luke o konsolidiranim financijskim izvje$éima grupe banaka® imale obvezu putem nadredene
banke izvjescivati Hrvatsku narodnu banku o svom poslovanju, poveéan je s pet na osam.

3 Banka Sonic d.d. i Gospodarsko-kreditna banka d.d.
4 Société Générale-Splitska banka d.d.
5 NN, br. 17/2003. i 149/2005.



Nadredene banke grupa banaka na kraju 2006. godine
bile su: Centar banka d.d., Hrvatska postanska banka

3.2. Aktiva banaka prema domicilu dionicara
na kraju razdoblja

d.d., Hypo Alpe-Adria-Bank d.d., OTP banka Hrvatska

d.d., Slatinska banka d.d., Privredna banka Zagreb d.d., 5

Raiffeisenbank Austria d.d. te Zagrebacka banka d.d.

|

|
\
2005,

3.1.1. Promjene u

|

regulativi

2004.

|

Izmjene zakona i podzakonskih propisa tijekom 2006.
godine bile su potaknute potrebom uskladivanja regu-
lative s pravnom steCevinom EU (acquis communauta-
ire), dogradnje monetarne politike i bonitetnih zahtjeva
te uskladivanja s izmjenama na podrucju Medunarodnih
racunovodstvenih standarda (MRS) i Medunarodnih
standarda financijskog izvjeStavanja (MSFI).

I ltalija Austrija
[ Francuska

Madzarska
Njematka

ili prebivaliste vlasnika (fizicke osobe).
lzvor: HNB

Na samom kraju 2006. godine donesene su izmjene i dopune Zakona o bankama® te je pri-
hvacen Zakon o kreditnim unijama’. Novim odredbama tih zakona stvoreni su uvjeti da se u
bankovni sustav RH ukljuce dvije nove vrste institucija: Stedne banke i kreditne unije. Osim
pitanja osnivanja, poslovanja i prestanka rada tih institucija, ureden je i nadzor nad njihovim
poslovanjem, koji ¢e provoditi Hrvatska narodna banka.

Tijekom 2006. godine bilo je izmijenjeno i dopunjeno vise propisa iz podrudja bonitetne regu-
lative, a osnovni povod bila je potreba kvantificiranja i praenja valutno induciranoga kreditnog
rizika te uskladivanja s revidiranim MRS-ovima i MSFI-jima. Navedene promjene, ugradene
u izmjene i dopune Odluke o klasifikaciji plasmana i potencijalnih obveza banaka® i Odluke o
adekvatnosti kapitala banaka,® propisane su jo§ krajem 2005. godine, a za potrebe izvjescivanja
HNB-a banke su ih primijenile u financijskim izvje$¢ima pocevsi od stanja na dan 30. lipnja
2006.

Najvaznija novina propisana izmjenama i dopunama Odluke o klasifikaciji plasmana i potenci-
jalnih obveza banaka bilo je uvodenje valutno induciranoga kreditnog rizika u bonitetnu regula-
tivu. VIKR se smatra sastavnim dijelom kreditnog rizika te je povezan s valutom u kojoj se pla-
sman odobrava. Pojavljuje se pri promjeni te¢aja kune prema stranoj valuti u kojoj su plasmani
nominirani, §to za posljedicu moze imati smanjenje duznikove sposobnosti podmirivanja obve-
za prema banci. S druge strane, banka kao vjerovnik mora se zastititi od nepovoljnog utjecaja
takve promjene izdvajanjem dodatnoga kapitala, tj. obradunavanjem povecanoga kapitalnog
zahtjeva. Odredbama Odluke propisano je da su banke duzne pratiti, analizirati i procjenjivati
uskladenost devizne pozicije duznika i prilagodljivost njihovih nov¢anih tokova potencijalno
promjenjivoj razini njihovih obveza, a do neuskladenosti bi moglo do¢i zbog promjene tecaja.
Neuskladenost devizne pozicije duznika banke postoji ako njihovi o¢ekivani devizni priljevi
pokrivaju manje od 80% obveza ugovorenih u devizama ili s valutnom klauzulom.

Druga vazna promjena propisana izmjenama i dopunama Odluke o klasifikaciji plasmana i
potencijalnih obveza banaka sastojala se u implementaciji revidiranog MRS-a 39, zbog Ce-
ga je promijenjen propisani nacin iskazivanja portfelja imovine raspolozive za prodaju te su
svi duznicki vrijednosni papiri raspoloZivi za prodaju ukljuceni u procjenu kreditnog rizika i
rasporedivanje u riziéne skupine. Izmjenama i dopunama Odluke takoder je uvedena obveza
rezerviranja za identificirane gubitke na skupnoj osnovi te su promijenjeni uvjeti formiranja
rezerva za opCe bankovne rizike. Bankama je omoguceno priznavanje realiziranih kamatnih

NN, br. 84/2002., 141/2006.
NN, br. 141/2006.
NN, br. 17/2003., 149/2005. i 74/2006.

o 0 N O

NN, br. 17/2003., 120/2003., 149/2005. i 130/2006.
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prihoda na djelomi¢no nadoknadive i nenadoknadive plasmane (rizi¢ne skupine B i C) u racu-
nu dobiti i gubitka.

Odredbe Odluke o adekvatnosti kapitala banaka izmijenjene su i dopunjene u dijelu koji se
tiCe izracuna kreditnim rizikom ponderirane aktive. Izmjenama Odluke povecani su postojeci
ponderi rizika za potraZivanja nominirana u stranoj valuti ili s valutnom klauzulom od duznika
koji imaju neuskladenu deviznu poziciju, te je ponder rizika 50% zamijenjen ponderom 75%,
a ponder rizika 100% ponderom 125%. Odredbe Odluke izmijenjene su i dopunjene i u dijelu
koriStenja internih modela za izraun vrijednosti knjige opcija, i to tako da su definirani po-
stupci i procedure kao i uvjeti koje banka treba ispuniti kako bi od HNB-a dobila odobrenje za
koristenje internih modela za izracun vrijednosti knjige opcija.

Tijekom 2006. godine izmijenjena je i Odluka o ograniavanju izloZenosti banaka valutnom
riziku'® u dijelu koji se odnosi na izracun otvorene pozicije banke te su u skladu s izmjenama
Odluke o adekvatnosti kapitala propisani uvjeti koristenja internih modela za izracun vrijedno-
sti knjige opcija.

Spomenute izmjene bonitetne regulative bile su pradene izmjenama i dopunama Odluke o
Kontnom planu za banke!' te Odluke o nadzornim izvje$¢ima banaka'2.

Znatan utjecaj na poslovanje banaka u 2006. godini imale su izmjene i dopune te novi propisi
vezani uz monetarnu politiku. U sustavu obveznih pricuva, u cilju zaustavljanja rasta inoze-
mnih obveza banaka, izmijenjena je i dopunjena Odluka o grani¢noj obveznoj pri¢uvi®’ te je
prihvacena Odluka o posebnoj obveznoj pri¢uvi na obveze po izdanim vrijednosnim papirima'*.
U sustavu mjera za pracenje likvidnosti banaka velike su promjene uvedene donoSenjem nove
Odluke o minimalno potrebnim deviznim potrazivanjima'®>, kojom je proSirena osnovica za
obracun obvezne 32%-tne pokrivenosti deviznih obveza banaka likvidnim deviznim potraZi-
vanjima. Na kraju 2006. godine donesena je i Odluka o upisu obveznih blagajnic¢kih zapisa
Hrvatske narodne banke'® kako bi se godi$nji rast plasmana banaka ogranic¢io na 12%.

Radi daljnjeg razvoja supervizije zasnovane na rizicima HNB je tijekom 2006. godine obja-
vio viSe smjernica koje bankama mogu posluZiti kao opéa nacela i preporuke za utvrdivanje
postupaka procjene rizika te poduzimanja radnja za smanjenje rizika i odrZavanje rizika na
prihvatljivoj razini. U ozujku 2006. godine objavljene su Smjernice za upravljanje informacij-
skim sustavom u cilju smanjenja operativnog rizika, u svibnju Smjernice za upravljanje valutno
induciranim kreditnim rizikom te u listopadu Smjernice za upravljanje kreditnim rizikom koji
proizlaze iz plasmana stanovnistvu.

Nastavljene su aktivnosti HNB-a na uspostavljanju suradnje s nadleznim supervizorima stranih
banaka koje su dionicari domacdih banaka. S tim u vezi u prvoj polovini 2006. godine potpisan
je Memorandum o suradnji izmedu talijanske sredi$nje banke i Hrvatske narodne banke u
podrudju nadzora banaka. U rujnu 2006. godine potpisan je Sporazum o suradnji izmedu Hr-
vatske narodne banke i Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga, kojim su te institucije
definirale sadrZaj i na¢in medusobne suradnje u obavljanju svojih zakonskih ovlasti.

10 NN, b
11 NN, b
12 NN, b
13 NN, b
14 NN, b
15 NN, b
16 NN, b

17/2003., 39/2006. i 130/2006.
115/2003., 39/2004. i 29/2006.
115/2003., 29/2006., 46/2006., 74/2006.
146/2005. i 69/2006.

18/2006.

104/2006.

142/2006. i 23/2007.



3.1.2. Struktura bilance banaka

Struktura aktive banaka

Ukupna aktiva svih banaka zajedno bila je na kraju 2006. godine za 17,1% veca nego na kraju
2005. i iznosila je 304,8 mlrd. kuna'’. U odnosu na kraj prosle godine sve su banke povecale
svoju aktivu.

Najvedi relativni utjecaj na godi$nju stopu promjene aktive banaka imale su srednje banke, ¢ija
se aktiva povecala za 35,4%. Po stopi viSoj od stope rasta ukupne aktive svih banaka rasla je
aktiva malih banaka (17,6%), dok je aktiva velikih banaka rasla po niZoj stopi (14,8%).

Gotovo polovina ukupnog povecanja aktive svih banaka tijekom 2006. godine ostvarena je, u
skladu sa sezonskim karakteristikama, u posljednjem tromjesecju 2006. kad se aktiva povecala
za 19,9 mlrd. kuna.

Tablica 3.4. Struktura aktive banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

I R S
_mmmmmm

Gotovina i depoziti kod HNB-a 34.891,3 15,2 24,6 42.900,8 16,5 23,0 49.615,2 16,3 15,7
1.1. Gotovina 3.062,1 1,3 3,6 3.3471 1,3 9,3 3.931,0 1,3 17,4
1.2. Depoziti kod HNB-a 31.829,2 13,9 27,1 39.553,7 15,2 243 45.684,2 15,0 15,5
2. Depoziti kod bankarskih institucija 33.351,2 14,5 6,9 23.155,9 8,9 -30,6 26.005,6 8,5 12,3
3. Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a 3.580,6 1,6 54,2 7.007,2 2,7 95,7 8.077,2 2,6 15,3
+ :;;’fj:‘;f;‘; ‘r’:gi"t'r'g:‘::ﬁ;;‘"a"“'s“ nSIUmENt g 5,1 29 -157 82855 32 262 17159 25 69
> ‘r’;gggﬂf;;' Z":’:)'rr;d'a‘j[]”g' financiskiinstumenti g q186 43 - usws 45 190 126892 42 73
6. X:jjleg:‘(’fr:; Zzp('jzs'p‘:;‘f; financijskiinstrumenti ¢ oc 3 29 391 5.106,0 20 221 33115 11 35,1
6.1. Vrijednosni papiri i drugi financijski instru-
menti kupljeni prilikom emisije izravno od 994,3 0,4 - - - - - - -
izdavatelja
7. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
kojima se aktivno ne trguje, a koji se vrednuju - - - 1.101,4 0,4 - 460,1 0,2 -58,2
prema fer vrijednosti u RDG-u
8. Derivatna financijska imovina 152,0 0,1 - 1473 0,1 =31 280,9 0,1 90,7
9. Krediti financijskim institucijama 3.289,5 1,4 1,6 3.867,3 1,5 17,6 4.035,4 13 43
10. Krediti ostalim komitentima 121.912,6 53,2 14,2 148.092,5 56,9 21,5 183.750,1 60,3 24,1
11. Ulaganja u podruZnice i pridruzena drustva 1.687,5 0,7 -31,3 1.595,7 0,6 54 1.676,3 0,5 51
12. Preuzeta imovina 358,1 0,2 0,7 356,3 0,1 -0,5 4457 0,1 25,1
13. Materijalna imovina (minus amortizacija) 3.786,9 1,7 -1,5 4.198,8 1,6 10,9 4.436,3 1,5 5,7
14. Kamate, naknade i ostala imovina 4.255,4 1,9 18,1 4.905,3 1,9 15,3 5.044,6 1,7 2,8
5. ﬁ”ﬁ!fjpi‘;?ibs"nifzewe 2 identificirane gubithe —} gq¢ | 09 14,0 22631 09 13,4 26699 09 18,0
Ukupno imovina 229.305,2 100,0 12,3 260.277,6 100,0 13,5 304.874,1 100,0 17,1
Napomena: Bonitetna bilanca banaka u aktivi strukturirana je prema mikroek kim kriterijima likvidnosti i vrsti instrumenata, a u pasivi prema rocnosti i vrsti instrumenata, bez sektorske strukture prema

rezidentnosti i djelatnostima, za razliku od monetarne bilance koja daje uvid u kretanje kreditnih i monetarnih agregata u okviru analize makroekonomskih kretanja. U monetarnoj bilanci vrijednost imovine iskazuje se

u bruto obliku, a u bonitetnoj bilanci u neto obliku (nakon umanjenja imovine za ispravak vrijednosti).
Izvor: HNB

Povecanju ukupne aktive u 2006. godini najvise je pridonijelo poveéanje ukupnog iznosa odo-
brenih kredita, koji je bio za 35,8 mlrd. kuna veci nego na kraju 2005. Stopa rasta kredita u
2006. godini, koja je bila veca od stope rasta cjelokupne aktive, rezultirala je povecanjem udjela
kredita u strukturi ukupne aktive te je taj udio porastao na 61,6%. Krediti su podjednako bili

17 Svi financijski podaci za 2006. godinu zasnivaju se na privremenim nerevidiranim izvjeS¢ima banaka za kraj godine. Svi podaci
za prethodne godine zasnivaju se na revidiranim izvje$¢ima banaka.
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zastupljeni u aktivi svih grupa banaka. Najveéi su udio krediti imali u aktivi velikih banaka
(62,1%), dok je u aktivi srednjih banaka njihov udio iznosio 60,0% te u aktivi malih banaka

58,9%.

Gotovina i depoziti kod HNB-a u odnosu na stanje na kraju 2005. godine poveéali su se za 6,7
mlrd. kuna. Poveéanje je ponajviSe bilo rezultat vise izdvojenih depozita banaka kod HNB-a po
osnovi obveznih pri¢uva, koji su bili ukupno za 6,1 mlrd. kuna veéi. Izmjenama Odluke o gra-

3.3. Struktura aktive grupa banaka usporedivih znacajki

na kraju 2006.
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3.4. Stanje neto bankovnih kredita prema vrsti korisnika

na kraju razdoblja
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3.5. Sektorska struktura neto kredita po grupama banaka

usporedivih znacajki
na kraju 2006.
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ni¢noj obveznoj pri¢uvi prosirena je osnovica za obrac¢un,
§to je, osim poveéanog zaduzivanja banaka u inozem-
stvu, bilo razlogom snaznoga rasta depozita izdvojenih
po osnovi grani¢ne obvezne pri¢uve (za 79,2%).

Tijekom druge polovine 2006. godine, pod utjecajem
pripreme banaka za primjenu te pocetka primjene Od-
luke o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima,
znatno je porastao iznos depozita plasiranih bankarskim
institucijama. Naime, depoziti su u prvoj polovini godi-
ne bili smanjeni zbog smanjenja potrebne pokrivenosti
deviznih obveza minimalno potrebnim deviznim potra-
Zivanjima s 35% na 32%. U drugoj su se polovini godine
depoziti ponovo povecali jer je izmjenom Odluke pro-
Siren obuhvat obveza koje su banke obvezne odrzavati
pokrivenima minimalnim deviznim potraZivanjima. Na
kraju 2006. godine depoziti plasirani drugim bankar-
skim institucijama bili su za 12,3% veéi nego na kraju
2005.

Ulaganja banaka u vrijednosne papire u cjelini porasla
su samo za 1,0%, $to je utjecalo na smanjenje njihova
udjela u ukupnoj aktivi s 12,8%, koliko je iznosio na
kraju 2005. godine, na 10,6% na kraju 2006. Banke su
najviSe povecale portfelj vrijednosnih papira raspolozi-
vih za prodaju (za 4,2%) te ulaganja u trezorske zapise
MF-a (za 2,6%).

U okviru ukupnih neto odobrenih kredita banaka i
nadalje se najveéi dio odnosio na kredite stanovnistvu
(49,4%), iako se njihov udio u odnosu na kraj 2005. go-
dine smanjio za 0,5 postotnih bodova. Krediti odobreni
stanovnistvu bili su za 17,0 mlrd. kuna veéi nego na kra-
ju 2005. godine, a vise od polovine toga rasta odnosilo
se na stambene kredite. Stambeni su krediti na kraju
2006. godine ¢inili 39,5% kredita odobrenih stanovnis-
tvu i 19,5% ukupnih neto kredita banaka. Povecanjem
kredita za 16,4 mlrd. kuna odnosno za 27,9% slijedili su
krediti odobreni sektoru trgovacka drustva, Ciji se udio
u ukupnim neto kreditima banaka povecao s 38,6% na
kraju 2005. godine na 40,0% na kraju 2006. godine.

Krediti odobreni u stranoj valuti ili s valutnom klauzu-
lom ¢inili su na kraju 2006. godine 71,7% ukupnih neto
kredita. Najvise je neto kredita odobrenih u stranoj va-
luti ili s valutnom klauzulom i nadalje bilo indeksirano
uz euro (74,9%), iako je u odnosu na kraj 2005. godine
udio kredita indeksiranih uz euro u valutnoj strukturi
ukupnih neto kredita smanjen za 8,8 postotnih bodova.
Razlog je tomu smanjenje iznosa kredita indeksiranih
uz euro za 2,8%. Istodobno se znatno povecao iznos
kredita indeksiranih uz $vicarski franak, koji je na kraju



2006. bio za 92,8% vedi nego na kraju 2005. godine. Tako se udio kredita indeksiranih uz
$vicarski franak u ukupnom iznosu kredita odobrenih u stranoj valuti ili s valutnom klauzulom
povecao s 11,8%, koliko je iznosio na kraju 2005., na 21,0% na kraju 2006. godine. Vise od
polovine ukupnog iznosa neto kredita na kraju 2006. godine odnosilo se na kredite indeksirane
uz euro (53,7%), dok su udio od 15,0% ostvarili krediti indeksirani uz $vicarski franak.

Struktura pasive banaka

Primljeni depoziti bili su na kraju 2006. godine najveca stavka ukupnih obveza i kapitala bana-
ka te su Cinili 66,6% ukupne pasive. Rast depozita (18,2%) bio je brzi od rasta ukupne pasive,
pa se udio depozita u pasivi poveéao u odnosu na kraj 2005. godine za 0,6 postotnih bodova.
Prema visini udjela u pasivi banaka slijedili su primljeni krediti, ¢iji se udio unato¢ rastu od
9,7% u odnosu na kraj 2005. godine smanjio s 19,2% na 18,0% ukupne pasive. Najveca stopa
rasta u pasivi banaka ostvarena je kod kapitala koji je bio za 33,7% vedi nego na kraju 2005.
godine, pa je udio kapitala u strukturi pasive povecan s 9,0%, koliko je iznosio na kraju 2005.,
na 10,3% na kraju 2006. godine.

Tablica 3.5. Struktura pasive banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

T ae T
_mmmmmm

1. Krediti od financijskih institucija 8.462,0 19,0 13.844,2 63,6 15.102,6
1.1. Kratkorocni 35921 1,6 -2,6 7.346,5 2,8 104,5 7.286,7 2,4 —0,8
1.2. Dugorogni 4.869,9 2,1 42,2 6.497,7 2,5 33,4 7.815,9 2,6 20,3
2. Depoziti 155.277,5 67,7 8,1 171.742,0 66,0 10,6 202.949,1 66,6 18,2
2.1. Na ZiroraCunima i tekucim racunima 25.560,0 11,1 1,1 29.175,2 11,2 14,1 37.696,6 12,4 29,2
2.2. Stedni 25.223,3 11,0 1,8 26.124,5 10,0 3,6 26.601,5 8,7 1,8
2.3. Oroceni 104.493,4 45,6 11,6 116.442,2 44,7 11,4 138.651,0 45,5 19,1
3. Ostali krediti 31.368,3 13,7 25,1 36.191,2 13,9 15,4 39.762,9 13,0 9,9
3.1. Kratkorogni 5.265,3 23 53,6 82139 32 56,0 10.028,1 33 22,1
3.2. Dugorocni 26.103,0 11,4 20,6 219713 10,7 72 29.734,8 9,8 6,3
¥ ot oo kina s . w0l - w1 ol e ms 0
5. Izdani duznicki vrijednosni papiri 3.535,1 15 3.543,9 3.396,9 13 -39 3.583,4 1,2 55
5.1. Kratkorocni 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
5.2. Dugorogni 3.535,1 15 3.543,9 3.396,9 13 -39 3.583,4 1,2 55
6. |zdani podredeni instrumenti 818,3 0,4 0,6 770,7 0,3 -58 758,1 0,2 -16
7. 1zdani hibridni instrumenti 1.642,8 0,7 27,4 886,6 0,3 —46,0 552,4 0,2 -37,7
8. Kamate, naknade i ostale obveze 8.280,3 3,6 20,0 9.778,8 38 18,1 10.588,2 35 8,3
Ukupno obveze 209.623,4 91,4 12,7 236.834,2 91,0 13,0 273.518,3 89,7 15,5
Ukupno kapital 19.681,8 8,6 84 23.443,5 9,0 19,1 31.355,8 10,3 33,8
Ukupno obveze i kapital 229.305,2 100,0 12,3 260.277,6 100,0 13,5 304.874,1 100,0 17,1
lzvor: HNB

Depoziti su imali najveci udio u pasivi malih banaka (75,5%), dok je u pasivi velikih banaka
njihov udio bio nesto manji od prosjeka za sve banke te je iznosio 65,0%. Sli¢no tome, i kod
kapitala je najveci udio ostvaren u pasivi malih banaka (12,6%), a najmanji u pasivi srednjih
banaka (9,6%). Primljenim su se kreditima kao izvorom sredstava najvise koristile velike banke,
pa je udio tih kredita u njihovoj pasivi bio najveci (19,6%). Najmanje su se kreditima koristile
male banke, kojima se samo 7,9% pasive odnosilo na kredite.

Roc¢nost primljenih depozita banaka neznatno se izmijenila u odnosu na kraj 2005. godine.
Najveci dio ukupnih depozita na kraju 2006. godine ¢inili su oroCeni depoziti (68,3%), a nji-
hov se udio u ukupnim depozitima povecao za 0,5 postotnih bodova. Prema visini udjela u
ukupnim depozitima (18,6%) slijedili su depoziti na Ziroracunima i tekué¢im ra¢unima, Ciji se
iznos u odnosu na kraj 2005. godine povecao za 29,2%, dok im je udio u ukupnim depozitima
porastao za 1,6 postotnih bodova. Stedni su depoziti poveéani samo za 1,8%, zbog Cega im je
udio u ukupnim depozitima s 15,2%, koliko je iznosio na kraju 2005. godine, pao na 13,1%
na kraju 2006.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006. 109



Bankarski sektor

3.6. Struktura pasive grupa banaka usporedivih znacajki
na kraju 2006.
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Promatrano prema sektorima najveéi dio ukupnih depo-
zita banaka na kraju 2006. godine odnosio se na depo-
zite stanovnistva. Iako su ti depoziti pove¢anjem za 13,0
mird. kuna u odnosu na kraj 2005. godine ostvarili naj-
vecu nominalnu promjenu, stopa njihova rasta (13,3%)
bila je manja od stope rasta ukupnih depozita. Zbog toga
se na kraju 2006. godine udio depozita stanovniStva u
ukupnim depozitima smanjio na 54,4% (na kraju 2005.
iznosio je 56,7%). Depoziti trgovackih drustava bili su
za 8,9 mlrd. kuna veéi, a najve¢i dio njihova ukupnog
rasta bio je rezultat za 33,8% vecih orocenih depozita.
Znatna relativna i nominalna promjena zabiljeZzena je
kod depozita financijskih institucija, koji su se povecali
za 41,5% odnosno za 3,3 mlrd. kuna. Depoziti nerezi-
denata bili su na kraju 2006. godine za 5,4 mlrd. kuna
odnosno za 20,5% veéi u odnosu na kraj 2005. godine,
i to ponajvise zbog povecanja depozita primljenih od ve-

¢inskoga stranog vlasnika za 22,4%. Veéinski strani vlasnici banaka u ukupnim su depozitima
na kraju 2006. godine sudjelovali s udjelom od 11,1%.

Banke su u propisanim statisti¢kim izvjes¢ima iskazale da je na kraju 2006. godine ukupan
iznos depozita stanovni$tva koji je osiguran kod DrZavne agencije za osiguranje Stednih uloga

3.7. Struktura depozita banaka po vrstama i sektorima

na kraju 2006.
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i sanaciju banaka iznosio 61,8 mlrd. kuna te je bio za
10,1% veci nego na kraju 2005. godine. Vise od polo-
vine ukupnih depozita stanovnistva, tj. njih 56,0% bilo
je osigurano.

Kao i na kraju 2005. godine najveéi dio kredita ban-
ke su primale od nerezidenata, pa je udio tih kredita u
ukupnim primljenim kreditima na kraju 2006. godine
iznosio 72,0%. Krediti primljeni od nerezidenata, $to se
gotovo u cijelosti odnosilo na strane financijske insti-
tucije, iznosili su 39,5 mlrd. kuna, a u odnosu na kraj
2005. godine bili su za 10,9% veéi. Krediti primljeni
od veéinskoga stranog vlasnika u ukupnom su iznosu
kredita nerezidenata sudjelovali s udjelom od 58,1%, a
u ukupnim primljenim kreditima s udjelom od 41,8%.
Krediti od domacdih financijskih institucija poveéani su
za 9,1%, na $to je najviSe utjecao porast obveza banaka
prema HBOR-u za 21,8%. Cjelokupan iznos za koji su

se povecali primljeni krediti tijekom 2006. godine u odnosu na stanje na kraju 2005. godine
definiran je na samom kraju 2006. U posljednjih deset dana prosinca 2006. godine za 13,0%
povecale su se obveze banaka s osnove primljenih kredita, dok su se u istom razdoblju obveze
banaka prema HNB-u s osnove obratnih repo operacija povecale za 50,0%.

Banke su tijekom 2006. godine u odnosu na kraj 2005. izmijenile valutnu strukturu svojih ob-
veza tako §to su udio kunskih obveza u ukupnim obvezama s proslogodisnjih 23,2% povecale
na 33,1% na kraju 2006. godine. Doprinos toj promjeni dale su i strane financijske institucije,
koje su polovinu ukupnog povecanja kredita bankama odobrile u kunama. Promjene valutne
strukture pasive banaka postale su izrazitijima nakon §to je stupila na snagu Odluka o minimal-
no potrebnim deviznim potrazivanjima te nakon $to je osnovica za obradun obvezne pokrive-
nosti deviznih obveza banaka likvidnim deviznim potraZivanjima proSirena kunskim obvezama

s valutnom klauzulom.
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3.1.3. Kapital banaka

Krajem 2006. godine doslo je do znatnog povecanja bilanénoga kapitala banaka i to za 33,8%
odnosno za 7,9 mlrd. kuna, ¢ime je dosegnut iznos od 31,4 mird. kuna (Tablica 3.6.). Na
njegov rast ponajvise je utjecao rast njegove najvece sastavnice (s udjelom od 52,9%) — dionic-
koga kapitala od 43,9%. Udio se dioni¢koga kapitala u ukupnom kapitalu na taj nacin povecao
za 3,7 postotnih bodova, $to znaci da je viSegodisnji trend smanjenja toga udjela, prisutan od
2001. godine kad je iznosio 70,1%, zaustavljen.

Tablica 3.6. Struktura bilan¢noga kapitala banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

o ms 2016,
_mmmmmm Promjera
Dioni¢ki kapital 10.113,1 514 11.5233 49,2 13,9 16.582,7 52,9 439
Dobit/gubitak tekuce godine 3.036,8 15,4 29,1 3.247,8 13,9 6,9 3.480,9 11,1 1.2
Zadrzana dobit/gubitak 1.899,0 9,6 34,2 2.499,9 10,7 31,6 3.725,9 11,9 49,0
Zakonske rezerve 718,1 3,6 1,0 798,4 3.4 11,2 882,4 2.8 10,5
Statutarne i ostale kapitalne rezerve 3.918,2 19,9 2,5 5.350,4 22,8 36,6 6.666,4 21,3 24,6
Nerealizirani dobitak/gubitak s osnove

vrijednosnog uskladivanja financijske imovine -2.8 0,0 - 23,5 0,1 - 15,2 0,0 -354
raspoloZive za prodaju

Rezerve proizasle iz transakcija zastite 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 8,3 0,0 100
Dobit/gubitak prethodne godine -0,7 0,0 -99,2 0,2 0,0 - —-6,0 0,0

Ukupno kapital 19.681,8 100,0 84 23.4435 100,0 19,1 31.355,8 100,0 33,8
lzvor: HNB

Kod jamstvenog je kapitala zabiljeZen rast od 23,7%. Taj je rast bio slabiji od rasta bilanénoga
kapitala, premda je bio viSe nego trostruko veci nego na kraju 2005. godine, u kojoj je rastao po
stopi od 7,2%. Na rast jamstvenoga kapitala utjecao je isklju¢ivo snazan rast osnovnoga kapita-
la od 28,1% jer se dopunski kapital (I i II, pri cemu dopunski kapital I ¢ini 99,9% dopunskoga
kapitala u cjelini) smanjio za 3,6%, dok su s druge strane odbici od bruto jamstvenoga kapitala
porasli za 22,2%.

Na taj je nacin udio neto osnovnoga kapitala u bruto jamstvenom kapitalu povecan s 89,0%
na 92,2%, a udio dopunskoga kapitala smanjen s 14,8% na 11,5%. Jamstveni kapital koji su
banke utvrdile na osnovi nerevidiranih privremenih podataka ne ukljucuje dobit tekuce godine.
Odluku o njezinu ukljudivanju u kapital banke ¢e donijeti nakon provedene revizije poslovanja i
utvrdivanja kona¢noga financijskog rezultata za 2006. godinu. Stoga se o¢ekuje da ¢e godisnja
stopa rasta jamstvenoga kapitala biti ve¢a od navedene, nakon $to banke poslije provedenih
revizija poslovanja i utvrdivanja kona¢noga financijskog rezultata poslovanja za 2006. godinu
dio dobiti tekuce godine pretvore u kapital.

[ u2006. godini nastavljen je viSegodi$nji neprekinuti trend smanjivanja stope adekvatnosti ka-
pitala. Na kraju 2006. godine ta je stopa iznosila 13,2% $to je u usporedbi s krajem 2005. go-
dine smanjenje za 9,8% odnosno za 1,43 postotna boda.

U posljednjih pet godina to je bilo najveée smanjenje  3.-8. Struktura jamstvenoga kapitala banaka

jer se u tom razdoblju stopa adekvatnosti kapitala sva-  nakraju razdoblja
ke godine smanjivala, i to u rasponu od 4,6% do 7,0% 3

(odnosno za 0,7 do 1,2 postotna boda). Smanjenje je
izazvano znatno sporijim rastom jamstvenoga kapitala

30

2%
od rasta ponderirane bilan¢ne aktive (42,2%). Ukupni

kapitalni zahtjev, medutim, porastao je za 37,2%. g
s B
=
Za razliku od kraja 2005. godine kad je to bio slu¢aj = 10
kod jedne banke, na kraju prosle godine niti jedna ban- 5
ka nije iskazala nizu adekvatnost kapitala od propisane 0

prosjec¢ne stope za banke u cijelosti od 10% (iako ih se, 5

. . .. P 2002. 2003 2004,
takoder za razliku od godine prije, pojavilo Cetiri u ras-

ponu od 10% do 11%). Kod svih grupa banaka doslo je
do smanjenja stope adekvatnosti kapitala, pri ¢emu je, o HNB

B0 Osnovni kapital
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3.9. Stopa adekvatnosti kapitala po grupama banaka
usporedivih znacajki
na kraju razdoblja

3.10. Bilan¢na aktiva banaka ukljucena u ukupnu
ponderiranu aktivu
na kraju razdoblja

25

20

%

lzvor: HNB
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lzvor: HNB

ocekivano, najvisu stopu adekvatnosti iskazala grupa malih banaka, i to za 2,2 postotna boda
visu od stope adekvatnosti sustava u cjelini, tj. od 15,4%. Medutim, znatnim padom te stope
od 24,3% grupa srednjih banaka postala je grupom s najnizom stopom adekvatnosti kapitala
(12,6%), dok su se velike banke, kojih je utjecaj na ukupnu stopu adekvatnosti kapitala najvedi,
visinom stope od 13,1% gotovo izjednacile sa stopom za sustav u cjelini (Slika 3.9.).

Kod ponderirane bilan¢ne aktive u odnosu na godinu prije na kraju 2006. godine zabiljeZen je
znatan rast od 42,2%. (Slika 3.10.). Na tako snazan rast ponderirane aktive (kao i na njezinu
strukturu te na visinu stope adekvatnosti kapitala) uvelike je utjecala obveza pracenja i kontro-
liranja valutno induciranoga kreditnog rizika kao i uvodenje dvaju dodatnih razreda ponderira-
nja s ve¢im ponderima (od 75% i 125%) koji su se odnosili na znatan dio ukupne aktive.

Zahvaljujudi rastu ponderirane bilanéne aktive koji je bio znatno veci od rasta ukupne aktive od
17,1%, i njihov je medusobni omjer takoder znatno povecao. Na kraju 2005. godine iznosio je
53,1%, a na kraju prosle godine 64,4%.

3.1.4. Kvaliteta aktive banaka

Tijekom 2006. godine ukupni plasmani i potencijalne obveze banaka povecali su se za 25,5%,
te su na kraju godine iznosili 349,9 mlrd. kuna. Najveci utjecaj na porast plasmana imao je rast
bruto kredita, koji su bili za 35,7 mlrd. kuna veéi u odnosu na godinu prije. Usprkos njihovu
nominalnom povecanju udio se kredita u strukturi plasmana, u odnosu na stanje na kraju 2005.
godine, smanjio za 1,3 postotna boda, te je na kraju 2006. iznosio 55,3%. Jednaku promjenu
ostvarili su depoziti, koji su s udjelom od 20,3% u strukturi plasmana bili drugi po znacenju,
a iako su se nominalno povecali, njihov se relativni udio smanjio za 2,0 postotna boda. Razlog
navedenim promjenama u strukturi plasmana bilo je, u skladu s revidiranim MRS-om 39, uvo-
denje duznickih vrijednosnih papira raspolozivih za prodaju u portfelj koji podlijeZe procjeni
kreditnog rizika i rasporedivanju u rizi¢ne skupine. Na kraju 2006. godine udio toga portfelja
u ukupnim plasmanima i potencijalnim obvezama iznosio je 4,7%, pa su s te osnove ukupni
plasmani povecani za 14,4 mlrd. kuna.

U odnosu na kraj 2005. godine banke su na kraju 2006. boljom procijenile kvalitetu svojih
plasmana. Udio potpuno nadoknadivih plasmana (rizicna skupina A) poveéan je na 96,8% u
ukupnim plasmanima, dok je udio djelomi¢no nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana (rizic-
ne skupine B i C) smanjen na 3,2% (Tablica 3.7.).

%



Tablica 3.7. Klasifikacija plasmana i potencijalnih obveza banaka po rizi¢nim skupinama

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Potpuno nadoknadivi plasmani 231.225,3 95,4 267.835,4 96,0 338.632,6 96,8
Djelomicno nadoknadivi plasmani 6.722,6 2,8 6.801,6 2,4 7.093,4 2,0
Nenadoknadivi plasmani 4.386,2 1,8 42385 1,5 41719 1,2
Ukupno 242.334,1 100,0 218.875,5 100,0 349.897,9 100,0
Izvor: HNB

Razlog tih promjena bio je snazan rast plasmana koje su banke rasporedile u riziénu skupinu
A. Ti su plasmani u 2006. u odnosu na prethodnu godinu bili veéi za 70,8 mlrd. kuna, tj. za
26,4%, dok kod plasmana rasporedenih u rizi¢ne skupine B i C nisu ostvarene vece promjene
(plasmani skupine B povecani su za 4,3%, a plasmani skupine C smanjeni su za 1,6%).

Rezultat bolje procijenjene kvalitete plasmana tijekom 2006. godine bilo je smanjenje ispravaka
vrijednosti plasmana i rezervacija za identificirane gubitke po potencijalnim obvezama za 3,6%
te povecanje rezervacija za identificirane gubitke na skupnoj osnovi za 18,5%. Zbog navede-
nih se promjena udio ispravaka vrijednosti i rezervacija za identificirane gubitke u ukupnim
plasmanima i potencijalnim obvezama nastavio smanjivati, te je na kraju 2006. godine iznosio
2,6% (Tablica 3.8.).

Tablica 3.8. Ispravci vrijednosti i rezervacije banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Ukupni ispravci vrijednosti plasmana i rezervacije za

identificirane gubitke po potencijalnim obvezama 8.903,9 9.002,3 9.246,3

ésu[;rizsl\‘/:|p\'/)r|;(ti::csi';|aF;?;rr;?)::;aﬁiervacue za identificirane 6.672,6 6.427.8 6.195.2
— rezervacije za identificirane gubitke na skupnoj osnovi 2.237,3 2.574,5 3.051,0
Ukupni plasmani i potencijalne obveze 242.334,1 278.8175,5 349.897,9
Relativni omjer (%): ukupni ispravci vrijednosti i rezervacije/ 37 32 26

ukupni plasmani i potencijalne obveze

Izvor: HNB

Pokrivenost ukupnih plasmana i potencijalnih obveza banaka ukupnim ispravcima vrijednosti
plasmana i rezervacijama za potencijalne obveze mnogo visa od prosjeka (2,6%) bila je u ma-
lim bankama gdje je iznosila 4,1%. Pokrivenost u srednjim bankama u odnosu na kraj 2005.
godine najviSe se smanjila te je iznosila 3,2%, dok je najmanja bila u velikim bankama gdje je
iznosila 2,4%.

Tijekom 2006. godine, u skladu s izmjenama bonitetne regulative, banke su pocele izvjesci-

vati HNB o procijenjenoj izloZenosti neto plasmana valutno induciranom kreditnom riziku.

Banke su iskazale da je na kraju 2006. godine VIKR-u

bilo izlozeno 61,2% njihovih ukupnih neto plasmana 3 11, pokrivenost plasmana i potencijalnih obveza ispravcima
(210,2 mlrd. kuna). Od ukupnog iznosa neto plasmana  vrijednosti i rezervacijama po grupama banaka usporedivih
banaka izlozenih VIKR-u banke su procijenile zastiée- ~ Znacaiki

nim 22,8%, dok je preostalih 77,2% procijenjeno neza- nakralu razdobla

sticenim od djelovanja VIKR-a. Najve¢i udio plasmana
izloZenih VIKR-u u ukupnim neto plasmanima imale su 5
velike banke (63,8%), najmanji male banke (47,0%),
dok je u srednjim bankama taj udio ¢inio 51,6%. Najvise
su svojih neto plasmana izlozenih VIKR-u zasticenima % 3
procijenile male banke, kod kojih je odnos zasticenoga i
nezasti¢enog dijela iznosio 27,3% naprama 72,7%. Kod

srednjih je banaka taj odnos bio najnepovoljniji i svodio 1

se na 19,6% naprama 80,4%, dok je kod velikih banaka )

bio jednak prosje¢nim vrijednostima svih banaka te je 2004. 2005, 2006.

iznosio 22,8% naprama 77,2%. I Velike banke Srednje banke M Male banke s Ukupno
lzvor: HNB
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3.12. Struktura neto plasmana izloZzenih VIKR-u po sektorima Promatra li se prema institucionalnim sektorima (Slika

na kraju 2006. 3.12.), zapaza se da je, osim sektora drZavne jedinice i

100 40 neprofitne institucije, sektor stanovnistvo imao najnepo-
w» |_IEA B voljniji omjer zasticenih i nezastienih stavki u ukupnim
- 30 neto plasmanima, za razliku od sektora nerezidenti i fi-

w0l | nancijske institucije, kod kojih je taj omjer bio najveéi.

% 420 %

0 |- — Banke su tijekom 2006. godine, zbog promjena odreda-
1 ba vezanih uz bonitetnu regulativu, zapocele izvjeséivati
20 = 7 HNB o kvalitetnim instrumentima osiguranja plasmana.
Prema izvjes¢ima banaka na kraju 2006. godine 33,5%
’ StanovniStvo  Trgovatka  Nerezidenti ~ Financijske ~ Drzavne  Neprofitne ’ Ukupnih neto plasmana bilo je osigurano kvalitetnim in-
drustva instituce - jedinice  insttucije strumentima osiguranja. Procijenjena vrijednost kvali-
Zasticene stavke NezaSticene stavke tetnih instrumenata osiguranja iznosila je 87,9% vrijed-

wes Jdio neto plasmana izlozenih VIKR-u u neto plasmanima — desno . . . . .
A nosti ukupnih neto plasmana banaka koji se osiguravaju

tim instrumentima. Najveéi dio ukupnih neto plasmana

bio je osiguran nekom nekretninom, i to stambenom
(34,8%) i poslovnom (26,6%), dok je preostali dio neto plasmana bio osiguran ostalim propi-
sanim kvalitetnim instrumentima osiguranja.

3.1.5. Kvaliteta zarade banaka

Dobit banaka prije oporezivanja na kraju 2006. godine iznosila je 4,3 mlrd. kuna, tj. porasla
je za 5,5% u odnosu na kraj 2005. godine. Na taj se nacin, drugu godinu zaredom, rast dobiti
prije oporezivanja smanjio gotovo na polovinu rasta prethodne godine. Naime, rast dobiti prije
oporezivanja u 2005. godini iznosio je 10,9%, a na kraju 2004. godine 20,7%. Niti jedna banka
na kraju 2006. godine nije iskazala gubitak (Tablica 3.9.).

Tablica 3.9. Racun dobiti i gubitka banaka
u milijunima kuna i postocima

_mmm

Ukupno kamatni prihodi 11.802,5 12.915,2 14.892,9 15,3
Ukupno kamatni rashodi 5.364,3 12,1 5.910,0 10,2 7.196,7 21,8
Neto kamatni prihod 6.438,2 2,0 7.005,2 8,8 7.696,2 9,9
Ukupno prihodi od provizija i naknada 3.082,9 2,4 3.323,1 7,8 3.589,1 8,0
Ukupno troSkovi provizija i naknada 1.438,1 -59 1.385,0 =37 1.368,9 -1.2
Neto prihod od provizija i naknada 1.6448 11,0 19381 17,8 2.220,2 14,6
Ostali nekamatni prihodi 1.846,0 23,5 1.760,9 4.6 1.914,5 8,7
Ostali nekamatni troSkovi 618,8 =215 719,0 16,2 908,1 26,3
Neto ostali nekamatni prihod 1.227.3 73,9 1.041,9 -15,1 1.006,3 -3,4
Neto nekamatni prihod 2.872,0 313 2.980,0 38 3.226,5 83
Opci administrativni troSkovi i amortizacija 5.057,7 47 5.430,1 7.4 5.995,1 10,4
Neto prihod od poslovanja prije rezerviranja za gubitke 4.252,6 16,0 4.555,1 7,1 4.927,6 8,2
TroSkovi vrijednosnog uskladivanja i rezerviranja za identificirane gubitke 402,1 -1, 186,3 -53,7 197,3 59
TroSkovi rezerviranja za identificirane gubitke na skupnoj osnovi 216,2 -1,4 338,6 56,6 476,8 40,8
Ukupno trokovi rezerviranja za gubitke 618,3 -5,6 5249 -15,1 674,1 28,4
Dobit/gubitak prije oporezivanja 3.634,3 20,7 4.030,2 10,9 4.253,6 55
Porez na dobit 597,5 18,5 782,4 31,0 172,1 -1,2
Dobit/gubitak tekuce godine 3.036,8 21,1 3.2478 6,9 3.480,9 72
Izvor: HNB

Iako je neto kamatni prihod kao najveca sastavnica ukupnoga neto prihoda (70,2%) rastao
po stopi od 9,9%, rast opéih administrativnih troskova i amortizacije od 10,4% te osobito rast
ukupnih troskova rezerviranja za gubitke od 28,4% (pri ¢emu onih za identificirane gubitke
na skupnoj osnovi ¢ak za 40,8%) rezultirali su ograni¢enjem visine rasta dobiti na navedenoj
razini.
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Smanjenje udjela kamatnih prihoda u prosje¢noj ka-
matnoj aktivi te poveéanje udjela kamatnih rashoda u
prosje¢noj kamatnoj pasivi rezultirali su smanjenjem ka-
matne razlike s 3,0% u 2005. na 2,8% u 2006. godini.
Promatrajuéi njezino kretanje u posljednjih pet godina
(2002. iznosila je 3,5%), vrijednost se kamatne razlike
stalno smanjuje.

Udio kamatnih prihoda u prosje¢noj kamatnoj akti-
vi smanjio se s 5,8% na kraju 2005. na 5,7% na kraju
2006. godine i neprestano pada u posljednjih pet go-
dina. U istom je razdoblju nesto sporije padao i udio
kamatnih rashoda u prosje¢noj kamatnoj pasivi, ali je u
2006. godini, prvi put u posljednjih pet godina, doslo do
njegova porasta, i to s 2,8% na 2,9% (Slika 3.13.).

3.13. Prihod od kamatne aktive i troSak kamatne pasive banaka

na kraju razdoblja

8

% 4

28

29

2004.

2005.

I Kamatni prihodi/prosje¢na kamatna aktiva
Kamatni rashodi/prosjecna kamatna pasiva

lzvor: HNB

Navedeni rast dobiti prije oporezivanja od 5,5% vise je od tri puta manji od rasta aktive sustava
u cjelini, koja je rasla po stopi od 17,1%, §to je izazvalo smanjenje prinosa na prosje¢nu aktivu
(ROAA) s 1,6% na 1,5%. Kod drugog pokazatelja profitabilnosti, prinosa na prosje¢ni kapital
(ROAE), zabiljeZeno je jo$ veée smanjenje. Naime, iako je poveéanje dobiti banaka poslije opo-
rezivanja na kraju 2006. godine bilo veée nego §to je to bio slucaj s dobiti prije oporezivanja,
odnosno iznosilo je 7,2%, znatan porast kapitala od 33,8% rezultirao je smanjenjem prinosa
na prosje¢ni kapital za 2,4 postotna boda, pa je on drugu godinu zaredom padao te je iznosio
12,7%. Na taj nacin oba navedena pokazatelja profitabilnosti, nakon $to su 2004. godine dose-
gnuli svoje vrhunce, u posljednje dvije godine opadaju (Slike 3.14.13.15.).

3.14. Prinos na prosjec¢nu aktivu, po grupama banaka
usporedivih znacajki
na kraju razdoblja

%

lzvor:
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3.15. Prinos na prosjecni kapital, po grupama banaka

usporedivih znacajki
na kraju razdoblja

2004.

2005. 2006.

I Velike banke Srednje banke W Male banke == Ukupno

HNB

%

2004.

W Velike banke

lzvor: HNB

Srednje banke

2005.

Grupa malih banaka jedina je ostvarila porast prinosa na prosje¢nu aktivu kao i porast prinosa

na prosje¢ni kapital. Grupa srednjih banaka kod oba ta
pokazatelja postigla je najlosije rezultate.

Aktiva po zaposlenom na kraju 2006. godine iznosila
je 16,0 mil. kuna, $to je poboljSanje u odnosu na kraj
2005. godine kad je iznosila 14,0 mil. kuna. Promatraju
li se grupe banaka, najveci iznos toga pokazatelja imale
su, ocekivano, velike banke s aktivom po zaposlenom od
18,0 mil. kuna. Uzevsi u obzir banke u cjelini, udio se
operativnih tro§kova u neto prihodu ponesto povecao, s
54,2% na 54,9% (Slika 3.16.).

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

3.16. Efikasnost poslovanja, po grupama banaka usporedivih
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lzvor: HNB
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3.1.6. Likvidnost banaka

Bankarski sustav u 2006. godini bio je likvidan, a banke nisu imale tesko¢a u podmirivanju
dospjelih obveza, a to je utjecalo i na stabilnost kamata na trZiStu novca.

Primljeni depoziti banaka na kraju 2006. godine iznosili su 202,9 mlrd. kuna $to je povecanje
od 18,2% u odnosu na kraj 2005. godine. No kako su dani krediti rasli brze (23,6%) od pri-
mljenih depozita, njihov se medusobni omjer povecao s 88,5% na 92,5%. To je nastavak ne-
prekinutog trenda rasta udjela danih kredita u primljenim depozitima u posljednjih pet godina,
Cija se visina pribliZzava odnosu 1 : 1, tj. omjeru jedna odobrena kuna kredita na svaku jedinicu
primljenog depozita.

Neto medubankovna pozicija (razlika izmedu sredstava plasiranih financijskim institucijama i
sredstava primljenih od njih u odnosu na ukupnu aktivu) neznatno se smanjila, i to na 3,3%
(Tablica 3.10.).

Tablica 3.10. Pokazatelji likvidnosti banaka
na kraju razdoblja, u postocima

Dani krediti/primljeni depoziti 80,6 88,5 92,5

Primljeni krediti/ukupna aktiva 17,4 19,2 18,0

Neto medubankovna pozicija 110,8 3,7 3,3
Izvor: HNB

Primljeni krediti banaka rasli su gotovo upola sporije od primljenih depozita kao i od aktive
banaka u cjelini, odnosno porasli su za 9,7%. Stoga se i njihov udio u ukupnoj aktivi, nakon
porasta krajem 2005. godine, u 2006. godini smanjio s 19,2% na 18,0%. Najveci dio ukupnih
primljenih kredita i nadalje su zauzimali krediti primljeni od stranih financijskih institucija,
kojima se udio u ukupnim primljenim kreditima povecao na 71,3%. Tomu su ponovno, iako
manje izrazito nego u 2005. godini, pridonijeli krediti primljeni od veéinskoga stranog vlasni-
ka, koji su porasli za 29,5%, pa im se i udio u ukupnim primljenim kreditima povecao na 41,8%
(Tablica 3.11.).

Tablica 3.11. Struktura primljenih kredita banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Iznos Udio Promjena Iznos Udio Promjena Iznos Udio Promjena
Krediti od drzavnih jedinica 679,2 1,7 -29,4 528,0 1,1 -22,3 2729 0,5 —48,3
Krediti od financijskih institucija 8.462,0 21,2 19,0 13.844,2 21,7 63,6 15.102,6 27,5 9,1
Krediti od trgovackih drustava 40,3 0,1 55,5 40,8 0,1 1,2 0,0 0,0 -99,9
Krediti od stranih financijskih institucija 30.081,9 75,5 31,5 35.143,1 70,2 16,8 39.129,4 713 11,3
Krediti od ostalih nerezidenata 566,8 14 =511 479,3 1,0 15,4 360,5 0,7 —-24,8
Ukupno primljeni krediti 39.830,3 100,0 23,1 50.035,4 100,0 25,6 54.865,5 100,0 9,7
Krediti od vecinskoga stranog vlasnika 12.131,2 30,5 - 17.705,0 354 459 22.929,8 41,8 29,5

Izvor: HNB

(Ne)uskladenost ro¢ne strukture jest razlika izmedu neto imovine i obveza (u koje nije ukljucen
kapital) s istim preostalim rokom do dospijeca. Navedenu neuskladenost banke prate za potre-
be upravljanja likvidnos¢u, te, kad je potrebno, uskladuju imovinu i obveze prema dospijecu.

Najveca negativna neuskladenost, tj. manjak imovine u odnosu na obveze (negativni jaz), bila je
na kraju 2006. godine zabiljeZena kod kategorije preostalog dospijea do 1 mjeseca u visini od
42,6 mlrd. kuna (samo je 64% obveza bilo pokriveno imovinom iste ro¢nosti). Manje neuskla-
denosti (od 1,0 mlrd. kuna i 5,4 mlrd. kuna) zabiljezene su kod kategorija preostalih rokova
dospijeca od 1 do 3 mjeseca te od 3 do 12 mjeseci. Ukupna negativna neuskladenost kratko-
ro¢ne imovine i kratkoro¢nih obveza (s preostalim rokom dospijeca do jedne godine) iznosila
je 49,0 mird. kuna, tj. 76,2% obveza bilo je pokriveno imovinom ro¢nosti do godinu dana. To je
povecanje neuskladenosti odnosno smanjenje pokrivenosti u odnosu na prethodne dvije godine
kada je ta pokrivenost iznosila 85,3%, (2004. godine) i 78,4% (2005. godine).
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Ukupna negativna neuskladenost dosegnula je svoj  3.17. Rocnost imovine i obveza banaka prema preostalom
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3.2. Poslovanje stambenih
stedionica

Tijekom 2006. godine broj stambenih Stedionica povecao se za jedan, te je na kraju godine na
podrucju Republike Hrvatske poslovalo pet stambenih Stedionica'®. Njihova ukupna imovina
na kraju 2006. godine iznosila je 6,4 mlrd. kuna i u odnosu na kraj 2005. godine porasla je
za 3,7%. Dvjema se stambenim Stedionicama aktiva smanjila za 4,9% i 5,3% u odnosu na kraj
2005. godine.

Udio imovine stambenih $tedionica u ukupnoj imovini bankarskog sektora na kraju 2006. go-
dine iznosio je 2,0%. Usprkos ¢injenici da je njihov udio relativno malen, iznos ukupne imovine
pojedinacnih stambenih Stedionica veci je od imovine niza poslovnih banaka koje pripadaju
grupi malih banaka.

Gotovo cjelokupna aktiva stambenih Stedionica (99,5%) u izravnom je ili neizravnom vecin-
skom vlasnistvu stranih dionicara, dok se preostalih 0,5% aktive odnosi na jednu (novoosno-
vanu) stambenu Stedionicu koja je u vefinskom drzavnom vlasnistvu. Nesto vise od polovine
aktive svih stambenih Stedionica u vlasnistvu je dionicara iz Italije (ukupno dvije stambene
Stedionice s 51,2% aktive stambenih Stedionica). S 48,3% udjela u ukupnoj aktivi slijedile su
stambene Stedionice u vlasniStvu dioniCara iz Austrije (ukupno 2 stambene Stedionice).

3.2.1. Struktura bilance stambenih Stedionica

Vise od 70% imovine stambenih $tedionica bilo je na kraju 2006. godine plasirano u vrijedno-
sne papire i druge financijske instrumente, a cjelokupan se portfelj sastojao od samo tri instru-
menta: trezorskih zapisa MF-a, obveznica Republike Hrvatske i poslova faktoringa i forfaitinga
s republickim fondovima koje provodi jedna stambena Stedionica.

Najveci udio u ukupnoj imovini imao je portfelj vrijednosnih papira i drugih financijskih instru-
menata raspoloZivih za prodaju (21,5%). Slijedili su vrijednosni papiri i drugi financijski in-
strumenti koji se drze do dospijeca (20,5%), te vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
kojima se aktivno ne trguje, a koji se vrednuju prema fer vrijednosti u raCunu dobiti i gubitka
(19,8%). Najmanji udio u ukupnoj imovini pripao je portfelju namijenjenom trgovanju (4,5%).
Slobodnu imovinu stambene su $tedionice najviSe rabile za kupnju dugoro¢nih drzavnih vrijed-

18 U travnju 2006. godine zapocela je s radom HPB-Stambena Stedionica d. d.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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nosnih papira, te u njihovim ukupnim vrijednosnim papirima s udjelom od 85,6% prevladavaju
obveznice Republike Hrvatske. Udio trezorskih zapisa MF-a u ukupnim vrijednosnim papirima
¢inio je 7,6%, a preostali dio od 6,8% odnosio se na poslove faktoringa i forfaitinga s republic-
kim fondovima.

Tablica 3.12. Struktura aktive stambenih Stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

T e T e T e
_mmmmmm

Gotovina i depoziti kod HNB-a

1.1. Gotovina 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
1.2. Depoziti kod HNB-a 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
2. Depoziti kod bankarskih institucija 3323 6,2 1.185,2 720,5 11,7 116,8 111,5 1,8 -84,5
3. Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a 780,8 14,6 43 782,0 12,7 0,2 3477 55 55,5

4. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti

koji se drze radi trgovanja 250,2 4,7 67,4 390,6 6,4 56,1 2844 45 27,2
> ‘r’;gsgl’:)“;\’l'l' Z":I‘;'rr;d'a‘jz“g' financijsk strumenti 5 1430 401 - 7068 115 671 13687 215 93,6
6. X(’)'J‘Ie::‘(’;;‘; ’;f)"('i:s'p‘lj;’cga' financijskifnstrumenti 5100 192 g4l 8695 142 586 13033 205 499
6.1. Vrijednosni papiri i drugi financijski instru-
menti kupljeni prilikom emisije izravno od 74,9 1,4 - - - - - - -
izdavatelja
7. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
kojima se aktivno ne trguje, a koji se vrednuju - - - 1.382,5 22,5 - 1.260,6 19,8 -8,8
prema fer vrijednosti u RDG-u
8. Derivatna financijska imovina - - - 0,0 0,0 - 54 0,1 -
9. Krediti financijskim institucijama 468,9 838 1218 263,7 43 —43,8 69,9 1,1 -73,5
10. Krediti ostalim komitentima 3729 7,0 98,6 7216 119 95,1 1.402,6 22,0 92,8
11. Ulaganja u podruznice i pridruzena drustva 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
12. Preuzeta imovina 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0
13. Materijalna imovina (minus amortizacija) 8,7 0,2 -54,2 82 0,1 -6,1 7.0 0,1 —14.4
14. Kamate, naknade i ostala imovina 389,3 7.3 895,6 3238 53 -16,8 2420 38 -25,2
15. nMaaZLei]:pI;(‘);eot)sl:lem:?zerve za identificirane gubitke 231 04 28,7 36,9 06 59,9 106 06 10,0
Ukupno imovina 5.351,3 100,0 52,0 6.138,4 100,0 14,7 6.362,5 100,0 3,7

Izvor: HNB

Tablica 3.13. Struktura pasive stambenih stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

1. Krediti od financijskih institucija

1.1. KratkoroCni 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
1.2. Dugorogni 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
2. Depoziti 4.728,2 88,3 44,8 5.514,7 89,8 16,6 5.803,6 91,2 52
2.1. Na ziroraCunima i tekucim racunima 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
2.2. Stedni 0,0 0,0 -100,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
2.3. Oroceni 4.728,2 88,3 44,8 5.514,7 89,8 16,6 5.803,6 91,2 52
3. Ostali krediti 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
3.1. Kratkorocni 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
3.2. Dugoro€ni 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -

4. Derivatne financijske obveze i ostale

financijske obveze kojima se trguje 49 0l 100,0 4l 0l -158 00 00 -100,0
5. Izdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -

5.1. Kratkorocni 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -

5.2. Dugorocni 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
6. Izdani podredeni instrumenti 0,0 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
7.1zdani hibridni instrumenti 10,7 0,2 -0,1 10,3 0,2 -3,5 61,7 1,0 4975
8. Kamate, naknade i ostale obveze 452,6 8,4 406,3 389,0 6,3 -14,1 299,6 47 -23,0
Ukupno obveze 5.196,5 97,1 54,4 5.918,1 96,4 13,9 6.164,9 96,9 4,2
Ukupno kapital 154,8 2,9 - 220,2 3,6 42,3 197,6 31 -10,3
Ukupno obveze i kapital 5.351,3 100,0 52,0 6.138,4 100,0 14,7 6.362,5 100,0 3,7

Izvor: HNB
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Neto krediti stambenih Stedionica odobreni financijskim institucijama i ostalim komitentima
povecali su se u odnosu na stanje na kraju 2005. godine za 48,6%, te su na kraju 2006. godine
Cinili 23,1% ukupne imovine stambenih Stedionica. Stambeni su Stedise tijekom 2006. godine
povecali koriStenje namjenskih kredita na osnovi stambene Stednje, a to je utjecalo na rast ne-
to kredita stambenih $tedionica dodijeljenih stanovniStvu od 124,7% u odnosu na kraj 2005.
godine.

Struktura izvora sredstava stambenih Stedionica nije se znatnije promijenila, a glavninu izvora
(s rastom od 289 mil. kuna u odnosu na stanje na kraju 2005. godine) i nadalje su ¢inili oroceni
depoziti stanovnistva, koji su zajedno s kamatama, naknadama i ostalim obvezama imali udio
od 96,9% u ukupnoj pasivi stambenih $tedionica.

3.2.2. Kapital stambenih Stedionica

Ukupni bilanéni kapital stambenih $tedionica iznosio je na kraju 2006. godine 197,6 mil. kuna
i u odnosu na stanje na kraju 2005. godine smanjen je za 10,3%. Na smanjenje bilan¢noga
kapitala najviSe je utjecao vrlo velik iznos gubitka tekuée godine, ali i iskazani nerealizirani
gubitak s osnove vrijednosnog uskladivanja financijske imovine raspoloZive za prodaju. Iskaza-
ni gubici ponajviSe su posljedica nepovoljnoga kretanja cijena obveznica Republike Hrvatske,
koje ¢ine 85,6% portfelja vrijednosnih papira odnosno 61,4% ukupne aktive svih stambenih
Stedionica.

Tijekom 2006. godine medu stavkama bilanénoga kapitala porast je zabiljeZen kod dionickoga
kapitala, i to zbog dokapitalizacije triju stambenih $tedionica, i kod osnivackoga kapitala jedne
stambene Stedionice. Porast stavki zakonskih rezerva i zadrZane dobiti rezultat je rasporediva-
nja dobiti iz 2005. godine. Statutarne i ostale kapitalne rezerve nije iskazala niti jedna stambena
Stedionica.

Tablica 3.14. Struktura bilan¢noga kapitala stambenih Stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

I R N
e T e e T [ T

1. Dionicki kapital 203,4 1314 5,2 203,4 92,3 0,0 1455 414
2. Dobit/gubitak tekuce godine 11,4 14 —222,2 52,3 23,1 358,6 —63,5 -32,1 -221,5
3. Zadrzana dobit/gubitak —63,4 -41,0 23,2 -53,6 —24,4 -154 24,2 -12,3 -54,8
4. Zakonske rezerve 3,5 2,3 1333 1,9 0,9 —44.5 1,2 19,6
5. Statutarne i ostale kapitalne rezerve - - - - - - - -
6. Nerealizirani dobitak/gubitak s osnove
vrijednosnog uskladivanja financijske - - - 29,9 13,6 100,0 -13,3 —-6,7 —1445
imovine raspoloZive za prodaju
7. Rezerve proizasle iz transakcija zastite - - - - - - - -
8. Dobit/gubitak prethodne godine 0,0 0,0 0,0 -13,6 -6,2 100,0 45 -165,3
Ukupno kapital 154,8 100,0 0,0 220,2 100,0 42,3 100,0 -10,3
lzvor: HNB

Unato¢ povecanju jamstvenoga kapitala na kraju 2006. godine za 18,4% u odnosu na kraj
2005. godine, stopa adekvatnosti kapitala stambenih Stedionica u istom je razdoblju smanjena
s 23,8% na 16,5%. Razlog tome znatnije je povecanje ukupne kreditnim rizikom ponderirane
aktive, koja je na kraju 2006. godine bila veca za 93,9% nego na kraju 2005. godine, dok je
ukupni kapitalni zahtjev bio ve¢i za 70,3%.

Porast kreditnim rizikom ponderirane aktive pod utjecajem je istodobnog porasta kreditira-
nja stanovnistva i promjene regulative, odnosno uvodenja vecih pondera za plasmane izlozene
VIKR-u. Naime, od 1,2 mlrd. kuna ukupne ponderirane aktive ¢ak 1,1 mlrd. kuna odnosila
se na stavke ponderirane ponderima rizika za plasmane s iskazanom valutno neuskladenom
pozicijom (75% 1 125%).

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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3.2.3. Kvaliteta aktive stambenih Stedionica

Tablica 3.15. Klasifikacija plasmana i potencijalnih obveza stambenih $tedionica po riziénim
skupinama

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Potpuno nadoknadivi plasmani 2.648,8 100,0 3.494,0 99,9 4.541,8 99,9

Djelomicno nadoknadivi plasmani 0,7 0,0 2,1 0,1 5,7 0,1

Nenadoknadivi plasmani 0,0 0,0 0.4 0,0 14 0,0

Ukupno 2.649,6 100,0 3.496,5 100,0 4.548,9 100,0
Izvor: HNB

Ukupni plasmani i potencijalne obveze stambenih Stedionica bili su na kraju 2006. godine veéi
za 30,1% nego na kraju 2005. godine. U istom su razdoblju nominalno povecane sve vrste
plasmana koji se rasporeduju u rizi¢ne skupine. Medutim, zbog porasta ulaganja u vrijednosne
papire sektora drzavne jedinice te novoodobrenih kredita stambenim StediSama, najveéi se dio
povecanja ipak odnosio na potpuno nadoknadive plasmane. Zbog toga su ukupne plasmane i
potencijalne obveze na kraju 2006. godine gotovo u potpunosti ¢inili plasmani rizine skupine
A, ¢iji je udio iznosio 99,9%. Tek se neznatni dio plasmana i potencijalnih obveza, u ukupnom
iznosu od 7,1 mil. kuna i s udjelom u ukupnim plasmanima i potencijalnim obvezama od 0,1%,
odnosio na djelomi¢no nadoknadive i nenadoknadive plasmane.

Tablica 3.16. Ispravci vrijednosti i rezervacije stambenih Stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Ukupni ispravci vrijednosti plasmana i rezervacije za identifi-

cirane gubitke po potencijalnim obvezama 23 3.4 4.0
— ispravci vrijednosti plasmana i rezervacije za identificirane
) L 0,2 0,9 3,6
gubitke po potencijalnim obvezama
— rezervacije za identificirane gubitke na skupnoj osnovi 23,1 37,5 414
Ukupni plasmani i potencijalne obveze 2.649,6 3.496,5 4.548,9
Relativni omjer (%): ukupni ispravci vrijednosti i rezervacije/uku- 0.9 11 10

pni plasmani i potencijalne obveze
Izvor: HNB

Omjer ukupnih ispravaka vrijednosti plasmana i rezervacija za identificirane gubitke po poten-
cijalnim obvezama prema ukupnim plasmanima i potencijalnim obvezama stambenih Stedio-
nica iznosio je na kraju 2006. godine 1,0%. Priblizno isti bio je i odnos rezervacija za pokrice
identificiranih gubitaka na skupnoj osnovi (koje su stambene Stedionice izdvojile po prosje¢noj
stopi od 0,91%) zbog izloZenosti kreditnom riziku prema potpuno nadoknadivim plasmanima.
Razlog tome je mali udio lo$ih plasmana u ukupnim plasmanima, a time i ispravaka vrijednosti
plasmana u ukupnim ispravcima vrijednosti i rezervacijama za potencijalne obveze. Zbog toga
se veéina, odnosno 99,8% ukupnih ispravaka vrijednosti plasmana i rezervacija za identificira-
ne gubitke na kraju 2006. godine odnosila na procijenjene latentne gubitke.

3.2.4. Kvaliteta zarade stambenih Stedionica

Stambene Stedionice iskazale su na kraju 2006. godine ukupan gubitak prije oporezivanja u
iznosu od 60,1 mil. kuna. Dvije stambene $tedionice iskazale su dobit u ukupnom iznosu od
15,1 mil. kuna, dok su tri stambene Stedionice iskazale gubitak u ukupnom iznosu od 75,2
mil. kuna. Izuzmemo li gubitak od 6,7 mil. kuna, koji se odnosi na novoosnovanu stambenu
Stedionicu (gubitak u prvoj godini poslovanja je ofekivan), ukupan se gubitak gotovo u cijelosti
odnosi na iskazani gubitak dviju spomenutih stambenih $tedionica.



Tablica 3.17. Racun dobiti i gubitka stambenih Stedionica
u milijunima kuna i postocima

s |
T e L ]

Ukupno kamatni prihodi 205,3 35,1 241,0 17,4 264,3
Ukupno kamatni rashodi 1435 59,1 169,7 18,2 186,8 10,1
Neto kamatni prihod 61,8 0,0 71,3 154 11,5 8,7
Ukupno prihodi od provizija i naknada 90,2 6,5 75,9 —-15,8 77,9 2,6
Ukupno troSkovi provizija i naknada 1.6 —64,6 8.0 5,0 10,0 25,2
Neto prihod od provizija i naknada 82,6 30,6 67,9 -17,8 67,9 0,0
Ostali nekamatni prihodi 456 - 65,3 432 -51,0 -178,2
Ostali nekamatni troskovi 40,7 38,5 31,1 -23,7 34,3 10,3
Neto ostali nekamatni prihod 49 - 34,2 604,4 -85,3 —-349,2
Neto nekamatni prihod 87,5 184,9 102,2 16,8 -17.4 -117,0
Op¢i administrativni troSkovi i amortizacija 118,1 22,1 108,8 -1,8 1134 42
Neto prihod od poslovanija prije rezerviranja za gubitke 31,2 - 64,6 107,2 -53,3 -182,4

TroSkovi vrijednosnog uskladivanja i rezerviranja za

identificirane gubitke 0.1 353 07 6456 29 3385
Irsonsok\;)iw rezerviranja za identificirane gubitke na skupnoj 16,9 2553 142 159 39 725
Ukupno troskovi rezerviranja za gubitke 17,0 246,6 14,9 -12,3 6,9 -53,9
Dobit/gubitak prije oporezivanja 14,2 - 49,7 250,2 -60,1 -220,9
Porez na dobit 2,8 898,2 -2,6 -191,6 3,4 -233,5
Dobit/gubitak tekuce godine 11,4 —-222,2 52,3 358,6 —-63,5 -221,5
Izvor: HNB

Neto kamatni prihod stambenih $tedionica na kraju 2006. godine u odnosu na kraj 2005.
godine povecao se za 8,7%. U strukturi kamatnih prihoda najvise su se povedali prihodi od
odobrenih stambenih kredita, i to za 24,6 mil. kuna ili 90,8%. Na rast kamatnih prihoda utje-
calo je i povecanje iznosa ulaganja u vrijednosne papire kao i kreditiranje republickih fondova.
Kamatni prihodi s tih osnova u promatranom su razdoblju bili ve¢i za 18,0 mil. kuna odnosno
9,6 mil. kuna.

Povecanje obveza s osnove primljenih depozita stambenih $tedisa utjecalo je na povecanje ka-
matnih troSkova za depozite za 13,3 mil. kuna (za 9,3%), a zatim na povecanje ukupnih kamat-
nih rashoda za 10,1%. Stambene $tedionice ostvarile su za 53,9% manje troskove izdvajanja re-
zervi za identificirane gubitke uglavnom zbog sporije dinamike rasta bilance. Znatno smanjenje
neto ostalih nekamatnih prihoda stambenih Stedionica (osobito zbog ostvarenoga gubitka od
vrijednosnog uskladivanja imovine kojom se ne trguje, a koja je vrednuje prema fer vrijednosti
u racunu dobiti i gubitka u iznosu od 54,5 mil. kuna te ostvarenoga gubitka od aktivnosti trgo-
vanja vrijednosnim papirima u iznosu od 20,7 mil. kuna) utjecalo je na njihov ukupno ostvareni
gubitak od poslovanja. Posljedica je to nepovoljnoga kretanja cijena obveznica Republike Hr-
vatske koje Cine vise od polovine ukupne imovine svih stambenih $tedionica.

Drvije stambene Stedionice, koje su iskazale dobit prije oporezivanja na kraju 2006. godine u
iznosu od 15,1 mil. kuna, nerealizirani gubitak zbog vrijednosnog uskladivanja imovine raspo-
loZive za prodaju u ukupnom iznosu od 18,4 mil. kuna iskazale su u obliku kapitalnoga gubitka
te su pri izraCunu jamstvenoga kapitala za taj iznos umanjile bruto osnovni kapital.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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4.1. Medubankovni platni sustavi

Obrac¢un medubankovnih platnih transakcija preko Hrvatskog sustava velikih placanja (HSVP)
i Nacionalnoga klirinskog sustava (NKS) i u 2006. godini provodio se u skladu s definiranim
pravilima namire na ra¢unima banaka u medubankovnim platnim sustavima. U dnevnom radu
medubankovnih platnih sustava tijekom 2006. nisu bila zabiljeZena znatnija odstupanja od raz-
doblja definiranih terminskim planom izvrSenja placanja.

U protekloj godini nije bilo znacajnijih problema koji bi na bilo koji na¢in utjecali na stabilnost
i sigurnost rada medubankovnih platnih sustava kao temeljne infrastrukture platnog prometa
u zemlji. Dostupnost HSVP-a za sudionike u platnom sustavu iznosila je 99,8%, tj. tijekom
ukupno 251 radnog dana HSVP je bio nedostupan za rad samo 342 minute ili 5,7 sati, zbog
tehnic¢ko-tehnoloskih problema u sustavu.

Analiziraju li se statisticki pokazatelji o medubankovnom platnom prometu u zemlji, u 2006. u
usporedbi s 2005. godinom, uodljiv je trend porasta broja i porasta vrijednosti platnih transak-
cija provedenih preko oba medubankovna platna sustava.

Hrvatski sustav velikih pla¢anja

Preko HSVP-a namirene su u 2006. ukupno 171.092 platne transakcije, pri ¢emu je prosjecna
vrijednost jedne platne transakcije iznosila 13 mil. kuna. U odnosu na 2005. broj platnih tran-
sakcija namirenih preko HSVP-a povecao se za 34%, dok se za vrijednost transakcija biljeZi
povecanje od 22%.

Najveéi broj platnih transakcija preko HSVP-a namiren je u listopadu, a najveca je vrijednost
izvr$enih platnih transakcija evidentirana u prosincu.

Analiza strukture razmijenjenih platnih poruka pokazuje da se ¢ak 46% poruka odnosi na plat-
ne poruke (MT103) kojima se uglavnom koriste klijenti banaka. Platne poruke kojima se sluze
banke za medubankovne platne transakcije (MT202) ¢ine 43,1%, a direktni transferi 10,9%
ukupno razmijenjenih poruka. Direktni su transferi poruke kojima se pretezno koristi sredi$nja
banka za izvrSenje svojih zakonskih obveza i za upravljanje platnim sustavima te, izmedu osta-
loga, i za izvrSavanje plaanja pri eventualnim programskim i komunikacijskim problemima u
samim bankama.

Preko HSVP-a u 2006. provedeno je i izmedu sudionika razmijenjeno ukupno 402.200 finan-
cijskih i nefinancijskih poruka.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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4.1. Broj transakcija u HSVP-u u 2006.

u tis.

lzvor: HNB
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Tablica 4.1. Transakcije u HSVP-u u 2006.

“ Broj transakcija Vrijednost transakcija (u mil. kuna)

Sijecanj 11.145 157.086
Veljata 10.691 147.580
OZujak 12.870 150.613
Travanj 11.644 145.993
Svibanj 14.167 181.754
Lipanj 12.839 158.428
Srpanj 14.564 202.926
Kolovoz 15.002 184.641
Rujan 16.627 196.543
Listopad 17.571 233.577
Studeni 16.936 226.855
Prosinac 17.036 238.744
Ukupno 171.092 2.224.141

Izvor: HNB

4.2. Vrijednost transakcija u HSVP-u u 2006.
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lzvor: HNB

Tablica 4.2. Pregled izvrSenih transakcija u HSVP-u

Broj transakcija 127.688 171.092
Vrijednost transakcija (u mil. kuna) 1.821.144 2.224.741
Prosjecna vrijednost transakcija (u mil. kuna) 14,30 13,00
Izvor: HNB

Tablica 4.3. Indeks koncentracije u HSVP-u

_ Broj transakcija Vrijednost transakcija (u mil. kuna)

5 banaka® 84.822 1.107.834
Udio 49,58% 49,80%
Ukupno 171.092 2.224.141
2 Banke s najve¢im udjelom u broju i vrijednosti transakcija
Izvor: HNB

Indeks koncentracije pokazuje da pet banaka u ukupnom broju i vrijednosti namirenih platnih
transakcija preko HSVP-a sudjeluje gotovo s 50%.

Nacionalni klirinSki sustav

Preko NKS-a u 2006. izvrSen je 115,1 milijun platnih transakcija, pri ¢emu je prosjecna vrijed-
nost jedne platne transakcije iznosila 6.646 kuna. U odnosu na 2005. broj platnih transakcija
izvrSenih preko NKS-a povecao se za 5%, a vrijednost transakcija za 7%.

prosinac




Najveci broj platnih transakcija u NKS-u (76%) obracunat je u II. i III. obra¢unskom ciklusu,
dok je ukupno najveca vrijednost transakcija (50%) obracunata u III. ciklusu. Najvedi broj
platnih transakcija preko NKS-a obracunat je u svibnju, a najveca vrijednost u prosincu.

Tablica 4.4. Transakcije u NKS-u u 2006.

“ Broj transakcija Vrijednost transakcija (u mil. kuna)

Sijecanj 8.552.603 56.057
Veljaca 8.391.438 56.654
0Zujak 9.486.377 64.278
Travanj 9.213.264 59.870
Svibanj 10.753.110 66.683
Lipanj 10.080.135 63.654
Srpanj 9.981.298 67.717
Kolovoz 9.475.503 63.544
Rujan 9.326.922 61.234
Listopad 10.014.127 69.715
Studeni 9.735.932 64.534
Prosinac 10.043.064 70.650
Ukupno 115.053.773 764.591
lzvor: Fina
4.3. Broj transakcija u NKS-u u 2006. 4.4, Vrrijednost transakcija u NKS-u u 2006.
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lzvor: Fina Izvor: Fina

Tablica 4.5. Pregled izvrSenih transakcija u NKS-u

Broj transakcija (u mil.) 109,3 115,0
Vrijednost transakcija (u mil. kuna) 715.618 764.591
Prosjecna vrijednost transakcija (u kunama) 6.547 6.646
lzvor: Fina

Tablica 4.6. Ukupan broj i vrijednost transakcija po ciklusima NKS-a u 2006.

Broj transakcija 27.582.475 43.017.215 44.454.083 115.053.773
Udio 24% 37% 39% 100%
Vrijednost transakcija (u mil. kuna) 135.461 244.923 384.206 764.591
Udio 18% 32% 50% 100%

Napomena: I. obracunski ciklus — od 18.15 T-1 do 8.30 T0
1. obracunski ciklus — od 8.30 T0 do 12.30 T0

III. obraCunski ciklus — od 12.30 T0 do 18.15 T0

lzvor: Fina
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4.5. Udio broja transakcija po ciklusima NKS-a u 2006. 4.6. Udio vrijednosti transakcija po ciklusima NKS-a u 2006.

. ciklus 18%
I. ciklus 24%
IIl. ciklus 39% MIl. ciklus 50%
. ciklus 32%
II. ciklus 37%

lzvor: Fina lzvor: Fina

Tablica 4.7. Indeks koncentracije u NKS-u

_ Broj transakcija Vrijednost transakcija (u mil. kuna)

5 banaka’ 81.149.877 513.613
Udio 70,53% 67,17%
Ukupno 115.053.773 764.591
2 Banke s najve¢im udjelom u broju i vrijednosti transakcija
lzvor: Fina

Indeks koncentracije pokazuje da pet banaka sudjeluje sa 70% u ukupnom broju platnih tran-
sakcija i sa 67% u ukupnoj vrijednosti platnih transakcija izvr$enih preko NKS-a.

4.2. Medubankovna/
meduinstitucionalna suradnja
u podrucju platnog prometa

Savjet vijeca sudionika NKS-a, u ¢ijem radu sudjeluju predstavnici Hrvatske narodne banke,
banaka i Financijske agencije, odrzao je dvije tematske i jednu godi$nju sjednicu.

Na tematskim se sjednicama raspravljalo o aktivnostima koje su prethodile redizajnu postojecih
aplikativnih rjeSenja u NKS-u, prezentaciji pobolj$anja funkcionalnosti i projekeciji mogude di-
namike kad je rije¢ o migraciji razvojne, testne i prezentacijske okoline. Pobolj$anje funkcional-
nosti obuhvatit ¢e, uz ostalo, poboljSanu verziju korisni¢kog suéelja za sudionike u obracunu.
Na sjednicama su odrZane prezentacije o razvoju platnih sustava (klirinskih kuca) u EU.

U skladu sa zadacom Savjeta na godisnjoj su sjednici predstavljeni izvjesée o radu NKS-a i

pokazatelji poslovanja te su predloZene mjere za poboljSavanje i unapredivanje usluga i infra-
strukture prema medunarodnim standardima u tom podrudju.

4.3. Statisticka izvjesca o
podacima iz platnog prometa

U skladu s Odlukom o obvezi dostavljanja Izvje$¢a o podacima platnog prometa HNB je od ob-
veznika dostave podataka (svih banaka i karti¢nih kuca) zaprimio prema propisanim rokovima,
obradio i uinio javno dostupnima podatke o platnom prometu.

U nastavku se daje djelomican pregled statisti¢kih podataka zaprimljenih od banaka i karti¢nih
kuda.
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Tablica 4.8. Podaci o broju transakcijskih racuna, 31. prosinca 2006.

Racuni poslovnih subjekata 391.644
Racuni za redovno poslovanje poslovnih subjekata 363.040
Podracuni poslovnih subjekata 28.604

Racuni gradana 4.511.571
Ziroraguni 806.481
Teku¢i racuni 3.607.570
Ostali racuni gradana 97.520

Ukupno 4.903.215

“ Rauni gradana za posebne namijene i racuni nerezidenata — fizickih osoba s prebivalistem u inozemstvu
lzvor: HNB

Od ukupnog broja ra¢una poslovnih subjekata otvorenih u bankama ¢ak 92,7% racuna Ci-
ne racuni za redovno poslovanje, dok se samo 7,3% racuna odnosi na podracune poslovnih
subjekata.

Gradani imaju u bankama otvoren 4.511.571 racun $to ¢ini 92% od ukupno otvorenih raduna
sudionika u platnom prometu. Tekudi rac¢uni gradana zastupljeni su sa 79,96%, Zirorauni sa
17,88%, a 2,16% Cine “ostali rauni gradana”.

Tablica 4.9. Broj poslovnih jedinica banaka, bankomata prema funkcijama i POS (EFTPOS) uredaja,
31. prosinca 2006.

1. Poslovne jedinice 1.120
2. Bankomati ukupno 2.641
2.1. Bankomati u vlasniStvu banaka 2.153

— isplatni 2.153

— uplatno-isplatni 215

— transakcijski 0

— za punjenje e-novcem 0

— s videonadzorom 507

— u osiguranom prostoru 804

2.2. Bankomati u vlasnistvu druge pravne osobe 488

— isplatni 438

— uplatno-isplatni 2

— transakcijski 0

— za punjenje e-novcem 0

— s videonadzorom 177

— u osiguranom prostoru 177

3. POS (EFTPOS) uredaji ukupno 55.272
3.1. POS (EFTPOS) uredaji u vlasnistvu banaka 40.114
3.2. POS (EFTPOS) uredaji u vlasnistvu druge pravne osobe 15.158

Napomena: Jedan bankomat moze imati viSe funkcija.
Izvor: HNB

Na podrucju Republike Hrvatske evidentiran je ukupno 2.641 bankomat. Od ukupnog broja
bankomata samo 8,2% ima i korisni¢ku funkciju uplate gotovog novca.

U Republici Hrvatskoj nema evidentiranih bankomata koji se upotrebljavaju kao transakcijski
bankomati (moguénost provodenja bezgotovinskih placanja) i bankomati s funkcijom e-novca

(pohranjivanje odredene novéane vrijednosti na platnu karticu).

U 2006. prvi su put evidentirani bankomati i POS (EFTPOS) uredaji koji nisu u vlasni$tvu
banke.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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Tablica 4.10. Broj korisnika prema vrsti usluge, 31. prosinca Tablica 4.11. Broj korisnic¢kih racuna prema vrsti usluge, 31.
2006. prosinca 2006.
I T
Internet 350.787 Internet 385.502
Telebanking 13.291 Telebanking 20.638
Mobilni telefon 71.750 Mobilni telefon 81.268
Fiksni telefon 236.059 Fiksni telefon 245.140
Direktni debitni transfer 289.893 Direktni debitni transfer 288.707
Trajni nalog 701.600 Trajni nalog 704.119
POS (EFTPOS) 3.455.195 POS (EFTPOS) 3.732.841
Ostalo 15.591 Ostalo 14.897
Internet 106.088 Internet 105.417
Telebanking 5.644 Telebanking 6.354
Mobilni telefon 895 Mobilni telefon 902
Fiksni telefon 12.553 Fiksni telefon 14.338
Direktni debitni transfer 3.255 Direktni debitni transfer 3.356
Trajni nalog 2.339 Trajni nalog 2.715
POS (EFTPOS) 156.813 POS (EFTPOS) 155.491
Ostalo 50.730 Ostalo 74.978
Izvor: HNB Izvor: HNB

U tablicama je dan prikaz raspolozivih tehnicko-tehnoloskih usluga (servisa) pomocu kojih
banke omogucuju svojim klijentima dodatne nacine zadavanja placanja na teret njihovih tran-
sakcijskih rac¢una u banci.

U odnosu na prethodnu godinu zamjetan je rast statistickih pokazatelja o provodenju placanja

pomocu usluge elektronickog bankarstva zasnovanog na internetskoj tehnologiji. Takoder je
razvidno da se gradani navedenim uslugama koriste znatno vise nego poslovni subjekti.

Tablica 4.12. Platne kartice prema funkcijama, 31. prosinca 2006.

Opce platne kartice Poslovne platne Kartice
funkeiji ukupnom broju funkciji u ukupnom broju
Ukupan broj platnih kartica u optjecaju 6.970.487 380.082
Funkcije
Za placanje 6.970.487 100,00 380.082 100,00
Za podizanje gotovog novca 6.859.917 98,41 379.008 99,72
Cekovno jamstvo 4.030.958 57,83 5.374 1,42
E-novac 0 0 0 0
Chip 2.369.308 33,99 62.971 16,57
Co-branding 63.755 0,93 5612 1,48
Affinity 32.525 0,81 0 0
Medunarodna (prihvatljiva u inozemstvu) 6.925.649 99,36 250.316 65,86
Ostalo 77.939 3,29 721 0,29
Napomena: Jedna platna kartica moZe imati viSe funkcija.
Izvor: HNB

U Republici Hrvatskoj bilo je na kraju 2006. godine 6,970.487 opcih platnih kartica u optje-
caju i sve kartice imaju funkciju izvrSenja placanja za kupljenu robu ili usluge na prodajnim
mjestima. Isto tako, 98,41% platnih kartica ima funkciju podizanja gotovog novca i gotovo sve
su platne kartice prihvatljive u inozemstvu (99,36%).

U Republici Hrvatskoj nema platnih kartica s funkcijom e-novca.
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4.7. Funkcije opcih platnih kartica 4.8. Funkcije poslovnih platnih kartica
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lzvor: HNB lzvor: HNB

Od 380.082 poslovne platne kartice u optjecaju u Republici Hrvatskoj gotovo sve poslovne
platne kartice uz funkciju placanja (100%) omogucuju i funkciju podizanja gotovog novca
(99,72%), dok prihvatljivost poslovnih kartica u inozemstvu dosezZe 65,86%.

Uskladivanje domace regulative platnog
prometa s pravnom stecevinom Europske unije

Projektna skupina HNB-a za uskladivanje domacde regulative platnog prometa s pravnom ste-
¢evinom EU radi na prijedlogu novog zakona o platnim sustavima. Navedenim zakonom uredit
Ce se obavljanje kunskoga i deviznoga platnog prometa. Na osnovi sudjelovanja u radu radnih
skupina za pripremu pregovora za poglavlje 4. Sloboda kretanja kapitala i 9. Financijske uslu-
ge, izvrSena je analiza regulative EU iz podrudja platnog prometa. Novim zakonom o platnim
sustavima uskladit ¢e se domaca regulativa s Direktivom o kona¢nosti namire u sustavima za
obracun placanja i vrijednosnica (98/26/EC). Pri izradi prijedloga zakona vodit ¢e se racuna i
o uskladenosti s odredbama Direktive o platnim uslugama, koja je u procesu donosenja, te se
ocekuje da Ce je nadlezna tijela EU prihvatiti do sredine 2007. godine. Uskladivanje s odred-
bama te direktive posebno je vazno zato $to ona sadrZi veoma Sirok obuhvat usluga platnog
prometa i detaljno ih ureduje. DonoSenjem te direktive ujedno se stavlja izvan snage postojeca
Direktiva o prekograni¢nim placanjima (97/5/EC) te se preuzimaju i prosiruju odredbe Prepo-
ruke o platnim sustavima (88/590/EEC), Preporuke o europskom kodeksu ponasanja u vezi
s elektronickim placanjima (87/598/EC) i Preporuke o elektroni¢kim platnim instrumentima
i 0 odnosu izmedu izdavatelja i imatelja (97/489/EC). Imajudi u vidu sada$nju situaciju glede
donosenja navedene direktive, izrada kona¢nog prijedloga nacrta novog zakona o platnim su-
stavima planira se za Cetvrto tromjesecje 2008.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006. 131
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5.1. Stanje i kretanje gotovog

novca u optjecaju

Na dan 31. prosinca 2006. stanje gotovog novca u op-
tjecaju iznosilo je 14,60 mlrd. kuna i bilo je za 20,1%
vi$e nego na kraju 2005. godine. Ostvareni rast gotovog
novca od 20,1% u 2006. bio je za 9,1 postotni bod veci
nego u 2005. godini kad je stopa rasta iznosila 11,0%.

U optjecaju je, tj. izvan trezora Hrvatske narodne banke
i izvan gotovinskih centara, na dan 31. prosinca 2006.
bilo 123,9 mil. komada nov¢anica u vrijednosti od 13,9
mlrd. kuna.

U usporedbi sa stanjem na kraju 2005. godine tijekom
2006. koli¢ina novcanica izvan trezora HNB-a poveca-
na je za 12,8%, dok je ukupna vrijednost svih nov¢anica
izvan trezora HNB-a i gotovinskih centara povecana za
20,8%.

Ukupna koli¢ina nov¢anica u optjecaju povecana je u
2006. godini u usporedbi s 2005. za 14,0 mil. kom., od
Cega se 8,8 mil. kom. ili 62,8% odnosi na apoen od 200
kuna. Realni porast broja svih nov€anica u apoenima od
200, 100, 50, 20 i 10 kuna u optjecaju (razlika izmedu
ukupnog porasta koli¢ine nov¢anica tih apoena u optje-
caju —izdanja 2001.12002. — i povucenih koli¢ina dotra-
jalih novcanica istih apoena — izdanja 1993.) iznosi 11,4
mil. kom. ili 81,4% povecanja ukupne koli¢ine nov¢anica
u optjecaju u 2006. godini. Kod apoena od 1000 i 500
kuna ukupno povecanje iznosi 1,4 mil. kom. ili 20,4%.
Ukupna koli¢ina novéanica od 5 kuna u optjecaju sma-
njena je za 0,4 mil. kom. jer se za podmirivanje potreba
za tim apoenom koristi prije svega kovani novac.

U optjecaju su u 2006. godini koli¢inski bile najvise za-
stupljene nov€anice u apoenima od 200 kuna (udio od

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.
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5.2. Promjena broja komada novcanica u optjecaju u 2006.,
u usporedbi s 2005.
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Napomena: Redni brojevi u zagradama uz apoene oznatavaju seriju izdanja.
lzvor: HNB

Ukupno
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5.3. Struktura ukupne koli¢ine novéanica 27%) i od 100 kuna (udio od 20%), kojih je ukupna

u optjecaju po apeonima na kraju 2006.

20 kn
13%

50 kn
10%

100 kn
20%

lzvor: HNB

vrijednost iznosila 9,3 mlrd. kuna ili 67% ukupne vrijed-
ok hosti novéanica u optjecaju te godine. Navedenim dva-
9% ma apoenima banke se najviSe koriste pri isplati preko
" bankomata $to je i rezultiralo visokom zastupljenoiéu tih

%

/ 100k apoena u strukturi novéanica u optjecaju.
3%
500 kn

4%  Koli¢ina kovanog novca izvan trezora HNB-a na dan 31.
prosinca 2006. iznosila je 1,249 mlrd. komada, a njihova

w0k ukupna vrijednost 0,677 mird. kuna.

21%

U odnosu na stanje na kraju 2005. godine koli¢ina ko-

vanog novca izvan trezora HNB-a bila je na kraju 2006.

veéa za 9,1%, a njegova ukupna vrijednost bila je veca
za 12,2%.

Koli¢ina kovanog novca u optjecaju tijekom 2006. godine ukupno je povecana za 103 mil.
kom. Najveci udio u tom povecanju imao je apoen od 10 lipa (23,2%), kojega je u 2006. godini
u optjecaju bilo za 23,9 mil. kom. vi$e nego u 2005.

Medu kovanicama koli¢inski je u 2006. godini u optjecaju bio najviSe zastupljen apoen od 10
lipa (301 mil. kom., §to ¢ini 23% ukupne koli¢ine kovanog novca u optjecaju), dok je vrijedno-
sno u optjecaju najvise bio zastupljen apoen od 5 kuna (u iznosu od 228,5 mil. kuna, $to ¢ini
33,6% ukupne vrijednosti kovanog novca u optjecaju).

5.4. Promjena broja komada kovanog novca u optjecaju 5.5. Struktura ukupne koli¢ine kovanog novca
u 2006., u usporedbi s 2005. u optjecaju po apoenima, na kraju 2006.
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5.2. Opskrba gotovim novcem

U podmirivanju potreba banaka za gotovim novcem na osnovi njihovih narudzba izdano je tije-
kom 2006. godine iz trezora HNB-a u gotovinske centre ukupno 9,0 mlrd. kuna u nov¢anica-
ma (64,4 mil. kom.) i 0,051 mlrd. kuna kovanog novca (108,6 mil. kom.). Ukupna vrijednost
izdanih novc¢anica bila je za 32,7% veca u odnosu na 2005. godinu, dok je povecanje u broju
komada iznosilo 18,6%. Ukupna vrijednost izdanoga kovanog novca smanjena je za 7,9%, a
broj komada kovanog novca povecan je za 11,7%.

Znatan dio zahtjeva gotovinskih centara za kovanim novcem podmiren je prijenosom viska ko-
vanog novca iz jednoga gotovinskog centra u drugi, a na taj je nacin tijekom 2006. preneseno
20,9 mil. kom. kovanog novca u iznosu od 0,061 mlrd. kuna.



5.6. Novcanice izdane gotovinskim centrima u 2006. 5.7. Kovani novac izdan gotovinskim centrima u 2006.
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5.3. PovlacCenje i obrada
dotrajalih nov€anica

Tijekom 2006. godine Direkcija trezora preuzela je iz gotovinskih centara ukupno 50,0 mil.
kom. nov€anica u ukupnoj vrijednosti od 5,6 mlrd. kuna. Na sustavu za obradu nov¢anica uku-
pno je obradeno 34,4 mil. kom. novéanica, od Cega je 86,1% ili 29,6 mil. kom. (u vrijednosti od
3,7 mlrd. kuna) automatski izrezano jer novéanice svojom kakvocom nisu zadovoljile utvrdene
kriterije za daljnje podmirivanje optjecaja.

5.8. Obradene i izrezane novéanice po apoenima 5.9. Odnos povuéenih nov¢anica i novéanica u optjecaju u 2006.
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Prema iskazanim podacima indeks obnove optjecaja tijekom 2006. iznosio je 24 (unistene nov-
Canice/optjecaj x 100), s obzirom na to da je koli¢ina nov¢anica u optjecaju na dan 31. prosinca
2006. iznosila 123,9 mil. kom., a uniSteno je 29,6 mil. kom.

5.4. Vjestacenje novCanica

U 2006. godini u postupku vjestacenja sumnjivih primjeraka nov€anica registrirano je 1.167
komada krivotvorenih nov¢anica u ukupnoj vrijednosti od 357.320 kuna. U odnosu na 2005.
godinu broj registriranih krivotvorina manji je tri puta, a najviSe su krivotvorene novéanice
u apoenu od 200 kuna, tako da se na njega odnose 383 komada krivotvorenih novéanica
ili 32,8%. Tijekom 2006. nastavljeno je dodatno upoznavanje javnosti i korisnika (posebno
maloprodajne mrezZe) sa zastitnim obiljeZjima novcanica kako bi se sprijecilo raspacavanje kri-
votvorina. Na osnovi navedenih pokazatelja moze se ustvrditi da je tijekom 2006. na milijun
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komada novéanica u optjecaju registrirano 9 komada krivotvorenih nov€anica. Analiza izrade
primljenih krivotvorina pokazala je da su one u 99% slucajeva izradene uz pomo¢ racunala,
ispisom na pisacu u boji, a da su se krivotvoritelji u 1% slucajeva, i to za izradu krivotvorine od
1000 kuna, posluzili tiskarskom tehnologijom.

Tablica 5.1. Registrirane krivotvorine novcanica kuna u 2006.

1000 500 200 100 50 2 10 5 Ukupno

127 251 383 207 126 49 24 0 1.167
10,9 21,5 32,8 17,7 10,8 42 2,1 0,0 100,0

Izvor: HNB

5.5. lzdavanje prigodnoga
kovanog novca

Tijekom 2006. godine HNB je izdao numizmaticki komplet optjecajnoga kovanog novca kuna
i lipa s godinom izdanja “2006.” u koli¢ini od 1000 kompleta.

U suradnji s Hrvatskim novcarskim zavodom d.o.0., Zagreb, HNB je takoder izdao i dva izda-
nja prigodnoga srebrnoga kovanog novca od 150 kuna, i to u povodu Svjetskoga nogometnog
prvenstva 2006. u Njemackoj, II. izdanje te srebrni kovani novac od 150 kuna posvecen Nikoli
Tesli.

5.6. Ustroj gotovinskih centara

U listopadu 2006. HNB je donio odluku o smanjivanju broja gotovinskih centara s 22 na 10,
kojom je predvideno da se tijekom razdoblja sijeCanj — svibanj 2007., radi racionalizacije mreze
i smanjivanja ukupnih troskova, postupno zatvori 12 gotovinskih centara.

Odluka je donesena kao dio mjera HNB-a kojima je svrha racionalizacija te unapredenje uku-

pnog poslovanja s gotovim novcem, Ciji ¢e krajnji rezultat biti smanjenje troskova te primjena
suvremene tehnologije u pohrani, distribuciji i obradi gotovog novca.
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6.1. Javnost rada

Hrvatska narodna banka osobitu pozornost posvecuje informiranju domace i medunarodne
javnosti o svojim ciljevima i mjerama za njihovo ostvarivanje, kao i o rezultatima svojih aktiv-
nosti. Time pridonosi jacanju spoznaja o znacenju sredi$nje banke, kao neovisne i odgovorne
javne institucije, u suvremenom trziSnom gospodarstvu i odrzavanju makroekonomske sta-
bilnosti kao preduvijeta njegova zdravog i odrzivog razvoja, te boljem razumijevanju, jasnoéi i
ucinkovitosti mjera nov€ane politike.

O odlukama Savjeta HNB-a kao najviseg tijela sredi$nje banke javnost se redovito obavjestava
priopcenjima, koja se objavljuju neposredno nakon donos$enja, a dostupna su zainteresiranima,
na hrvatskom jeziku i u engleskom prijevodu, i na internetskoj stranici www.hnb.hr. Javnost je
isto tako bez zadrske obavjeStavana i o svim intervencijama Hrvatske narodne banke na devi-
znom trZistu, kao i o provedenim operacijama na otvorenom trzistu.

Na istoj adresi mogu¢ je uvid i u svu vazniju zakonsku i podzakonsku regulativu koja se tice
djelovanja sredi$nje banke, kao i u upute i obrasce za primjenu vazeéih propisa. Na isti su nacin
dostupne i sve redovite i povremene publikacije koje izdaje HNB — od godi$njih izvjeséa, tro-
mjeseénih i mjeseénih biltena, biltena o bankama i statistickih pregleda preko stru¢nih radova
i istrazivanja Ciji su autori zaposlenici sredi$nje banke do aktualnih i arhiviranih te¢ajnih lista
itd.

Najvaznije publikacije sredi$nje banke dostupne su i u tiskanom izdanju, na hrvatskom i engle-
skom jeziku, a dostavljaju se zainteresiranim institucijama drZavne vlasti, politickim strankama,
bankama i drugim financijskim i gospodarskim tvrtkama, obrazovnim ustanovama, knjiZnica-
ma i institutima, medunarodnim organizacijama i znanstvenicima zainteresiranima za pracenje
gospodarskih i nov€anih pokazatelja i kretanja u nasoj zemlji.

Svakodnevnim aktivnostima zaposlenika sredi$nje banke, i to ne samo neposredno zaduZenih
za odnose s javno$c¢u veé i struénih sluzba u drugim organizacijskim dijelovima, pripada i od-
govaranje na brojne upite domacdih i inozemnih institucija, banaka, tvrtki i gradana, hrvatskih
veleposlanstava u inozemstvu kao i stranih u Hrvatskoj. U 2006. godini evidentirano je viSe od
dvije tisue raznovrsnih odgovora i dostava zatrazenih podataka iz djelokruga HNB-a.

Osobitu vaznost pri upoznavanju javnosti s ciljevima i potezima novéane politike ima suradnja
s javnim medijima, koja se ostvaruje putem grupnih i pojedina¢nih razgovora s novinarima za-
duZenima za pracenje novCane politike i druge financijske problematike, promptnim pribavlja-
njem potrebnih im podataka, objasnjenja i komentara. Posredstvom intervjua, izjava, izlaganja
na razli¢itim domacim i medunarodnim strué¢nim skupovima te drugim javnim istupanjima naj-
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visih duznosnika i stru¢nih djelatnika HNB-a takoder se nastoji produbiti uvid javnosti u svrhu
i nadin provedbe odredenih aktivnosti sredi$nje banke te unaprijediti razumijevanje financijskih
kretanja i pokazatelja.

U znacajnije aktivnosti na upoznavanju javnosti, napose buducih mladih stru¢njaka, sa za-
dadama sredi$nje banke i na¢inom njihova ostvarivanja, mozZe se ubrojiti i prihvat ucenickih
i studentskih grupa, koje svoja saznanja o tome Zele nadopuniti na licu mjesta, u izravnom
razgovoru sa zaposlenicima HNB-a. U 2006. godini takvi susreti organizirani su za studente
sa SveudiliSta u Dubrovniku, za studente i postdiplomante iz sedamnaest europskih zemalja
ukljuéene u Ljetnu $kolu “International Environment and European Integration” rije¢kog Eko-
nomskog fakulteta te za studente Fakulteta politi¢kih znanosti u Zagrebu i Visoke ekonomske
skole iz Eisenstadta.

Internacionalnoj afirmaciji HNB-a, pa i ugledu zemlje, pridonosi i uspjeSna organizacija Du-
brovacke ekonomske konferencije, koja je u 2006. godini po dvanaesti put okupila ugledne
znanstvenike s najpoznatijih svjetskih sveudilista i iz medunarodnih institucija, kao i kreatore
novcane i financijske politike iz veéeg broja zemalja. Uz to, takoder u Dubrovniku, uspje$no
je organiziran i drugi struéni skup sastavljaca platne bilance, na kojemu su, uz predstavnike
Europske sredi$nje banke i Eurostata, prisustvovali i predstavnici sredi$njih banaka desetak
zemalja srednje i jugoistoéne Europe.
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7.1. Aktivnosti HNB-a u okviru
odnosa Republike Hrvatske s
Europskom unijom

Tijekom 2006. godine ostvaren je znaCajan napredak u procesu pregovora o pristupanju Re-
publike Hrvatske Europskoj uniji. Nakon formalnog otvaranja pregovora 3. listopada 2005.
zapocela je prva faza pregovora — analiti¢ki pregled i ocjena uskladenosti nacionalnog zakono-
davstva RH s pravnom steéevinom EU (franc. acquis communautaire), poznatija pod nazivom
screening — koja je obavljena za sva pregovaracka poglavlja do konca 2006. godine. Hrvatska
narodna banka sudjeluje u procesu pregovora kao vodeca nadlezna institucija za tri poglavlja, a
to su: Sloboda kretanja kapitala, Financijske usluge te Ekonomska i monetarna politika. Prego-
varacC za navedena poglavlja, a ujedno i zamjenik glavnog pregovaraca, jest zamjenik guvernera
HNB-a. Vise od 40 zaposlenika imenovano je u radne skupine za pripremu pregovora, a osim
njih u tim su poslovima sudjelovali i drugi zaposlenici. Kad je rije¢ o navedena tri poglavlja,
u pregovorima se najdalje odmaknulo u poglavlju Ekonomska i monetarna politika. Prema
zakljuCcima Europske komisije iz Izvjesca o screeningu (iz srpnja 2006.) Hrvatska je postigla
visoku razinu uskladenosti s pravnom steCevinom EU u podrucju Ekonomske i monetarne
politike, s time da je dodatno potrebno posti¢i potpunu zakonodavnu uskladenost Zakona o
HNB -u, posebice u podrucju neovisnosti srediSnje banke. U prosincu 2006. Vije¢e EU donijelo
je Zajednicko stajaliste EU o otvaranju pregovora o tom poglavlju. Sto se ti¢e poglavlja Finan-
cijske usluge, nakon $to je tijekom 2006. obavljen screening, Hrvatskoj je u sije¢nju 2007. go-
dine upucen poziv da dostavi svoje pregovaracko stajaliste. Nesto sporiji napredak u pregova-
raCkom procesu primjetan je kod poglavlja Sloboda kretanja kapitala jer je za nastavak procesa
pregovora u tom dijelu klju¢no ispuniti dva uvjeta — mjerila koje je zadalo Vijece EU. Europska
komisija zakljucuje kako je Hrvatska ostvarila znacajnu razinu uskladenosti i sposobnosti pri-
mjene pravne stecevine u tom poglavlju. No, potrebno je ostvariti daljnji napredak u odredenim
podrucjima, posebno u podrucju kupnje nekretnina od strane nerezidenata (drzavljana EU) i
sprjeCavanja pranja novca.

Glede uskladivanja hrvatskog zakonodavstva s pravnom ste¢evinom EU, HNB je u cijelosti
ispunio predvidene obveze iz svoga djelokruga, a koje proizlaze iz Nacionalnog programa Re-
publike Hrvatske za pridruzivanje Europskoj uniji za 2006. godinu. Posebice valja izdvojiti
donoSenje Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci u prosincu
2006., ¢ime je taj zakon gotovo u potpunosti uskladen s pravnom steCevinom iz toga podrudja.
Struc¢ne sluzbe HNB-a takoder su sudjelovale u izradi redovitoga godisnjeg Nacionalnog pro-
grama Republike Hrvatske za pristupanje Europskoj uniji za 2007. godinu, i to dijela koji se
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odnosio na gospodarske kriterije, slobodu kretanja kapitala, financijske usluge te Ekonomsku
i monetarnu uniju. Taj program, kao i prethodnih godina, sadrZi prikaz aktivnosti povezanih
s procesom pristupanja u iduem razdoblju, s naglaskom na mjere vezane uz uskladivanje
hrvatskog zakonodavstva s pravnom steéevinom EU tijekom 2007. Program je prihvaden na
sjednici Vlade RH 18. sije¢nja 2007., a Hrvatski je sabor na sjednici 16. veljace 2007. donio i
pripadajudi plan uskladivanja zakonodavstva.

Daljnji napredak u procesu pristupanja Europskoj uniji potvrduje i redovito godi$nje Izvjesée o
napretku Republike Hrvatske u 2006. godini, koje je Europska komisija objavila u studenome
2006. godine. Izvjesée pozitivno ocjenjuje makroekonomske veli¢ine koje se odnose na infla-
ciju, teCaj i gospodarski rast, dok istodobno upozorava na visinu vanjskotrgovinskog manjka
i inozemnog duga. Glede pravnih pitanja u IzvjeS¢u se naglasava kako je u vedini podrudja
zamjetan napredak u uskladivanju s pravnom steCevinom, ali se takoder isti¢e kako Hrvatska u
odredenim podrucjima mora uloziti dodatne napore u prilagodbi nacionalnog zakonodavstva.
Sto se ti¢e ocjene napretka uskladivanja u poglavljima za koja je HNB vodecéa nadleZna institu-
cija, u Izvjeséu se navodi kako je odredeni napredak ostvaren u sva tri podrucja, no potrebni su
dodatni napori u podruéjima kretanja kapitala i financijskih usluga te nastavak pravnih prila-
godba na podrudju ekonomske i monetarne unije. Vezano uz posljednji zaklju¢ak valja imati na
umu da se Izvje$¢e odnosi na razdoblje do kraja rujna 2006. godine, tako da u razmatranje nije
ukljuéena Cinjenica da je u prosincu 2006. donesen Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o
Hrvatskoj narodnoj banci.

HNB je sudjelovao u izradi treéeg po redu Pretpristupnoga ekonomskog programa, za razdo-
blje 2007. — 2009. (PEP), i to u dijelu koji se odnosi na tekuca ekonomska kretanja, makro-
ekonomski program i financijski sektor. Rije¢ je o dokumentu koji je obvezna izraditi svaka
zemlja sa statusom kandidatkinje za ¢lanstvo u Europskoj uniji, i to jednom godi$nje, kako bi se
pripremila za sudjelovanje u procedurama multilateralnog nadzora i koordinacije ekonomske
politike koje postoje u Europskoj uniji.

HNB je takoder sudjelovao u radu ili u pripremi materijala za tijela koja su osnovana na te-
melju Sporazuma o stabilizaciji i pridruZivanju. Tako su tijekom 2006. godine predstavnici
HNB-a na sastancima Pododbora za ekonomska i financijska pitanja i statistiku te Pododbora
za unutrasnje trZiste iznijeli pregled tekuéih makroekonomskih kretanja u Republici Hrvatskoj,
s naglaskom na monetarnu i teajnu politiku te vanjski sektor, kao i pregled odnosa s medu-
narodnim financijskim institucijama. Osim toga, iznijeli su mjere poduzete radi daljnje libera-
lizacije kretanja kapitala, kao i pomake u uskladivanju hrvatskoga nacionalnog zakonodavstva
s pravnom steCevinom EU u podruéju financijskih usluga. Na sastanku Vijeca za stabilizaciju
i pridruzivanje odrzanog na ministarskoj razini u travnju 2006. potvrdeno je postojanje djelo-
tvornoga trziSnoga gospodarstva u Hrvatskoj.

Radi ostvarivanja $to neposrednijeg kontakta s predstavnicima institucija Europske unije HNB
je imenovao svog predstavnika u Misiji Republike Hrvatske pri Europskoj uniji u Bruxellesu
pocetkom 2006. Njegova se domena rada najveéim dijelom tice pitanja vezanih uz tri pregova-
racka poglavlja u kojima HNB ima ulogu vodece nadleZzne institucije.

7.2. Medunarodni monetarni
fond (MMF)

Kvota Republike Hrvatske pri MMF-u ostala je u 2006. nepromijenjena (365,1 mil. XDR), kao
i njezina glasacka prava (0,18 posto ukupnih glasackih prava). Interesi Republike Hrvatske u
MMF-u i nadalje se kontinuirano ostvaruju preko Konstitutivne skupine u ¢ijem se sastavu, uz
Republiku Hrvatsku, nalazi jo§ 12 zemalja (Armenija, Bosna i Hercegovina, Bugarska, Cipar,
Crna Gora, Gruzija, Izrael, Makedonija, Moldavija, Nizozemska, Rumunjska i Ukrajina)!, a

1 Crna Gora primljena je u Clanstvo MMF-a u sije¢nju 2007. godine, a ubrzo potom i u Konstitutivnu skupinu kojoj je na celu
Nizozemska.



na Celu je Skupine nizozemski predstavnik, koji obnasa duznost izvr$nog direktora. Glasacka
snaga Skupine iznosi 4,77% cjelokupne glasacke snage $to je ¢ini sedmom po snazi (od uku-
pno 24 skupine).

Suradnja sa stru¢njacima MMF-a tijekom 2006. godine bila je uspjesna i usmjerena prvenstve-
no na provodenje stand-by aranzmana i konzultacija u vezi s ¢lankom IV. Statuta MMF-a.

Stand-by aranzman koji je Odbor izvr$nih direktora MMF-a odobrio Republici Hrvatskoj 2004.
godine u iznosu od 97 mil. XDR na rok od 20 mjeseci, bio je, kao i prethodna dva aranzmana,
s obzirom na dobru financijsku poziciju Republike Hrvatske dogovoren kao mjera opreza, te
Republika Hrvatska nije povlacila odobrena sredstva.

Nakon prve provjere aranzmana provedene u 2005. godini, druga provjera stand-by aranZmana
uspjesno je zavrSena 29. oZujka 2006. Istodobno je Odbor izvr$nih direktora odobrio produlje-
nje aranzmana do 15. studenoga 2006. i poveéao pravo pristupa sredstvima na 99 mil. XDR.
Tom je prilikom provedba makroekonomske politike ponovo ocijenjena pozitivno: ostvaren je
stabilan gospodarski rast, niska inflacija, napredak u provodenju strukturnih reforma i uspjes-
na fiskalna prilagodba. Istaknuto je osnivanje Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga
te naglasena potreba buduée uske suradnje HNB-a i novoosnovane agencije. HNB je uspjesno
izvrSavao svoju zadacu odrzavanja cjenovne stabilnosti i stabilnosti tecaja, te je nastojao sa
svoje strane nizom mjera utjecati na smanjenje trenda rasta omjera inozemnog duga i BDP-a.
Prema miSljenju izvr$nih direktora MMF-a daljnji napredak mogudée je posti¢i nastavkom pro-
vodenja fiskalne konsolidacije i kljunih strukturnih reforma, poglavito na podrudju sustava
zdravstvene zastite, daljnjom privatizacijom i smanjenjem subvencija i drzavnih potpora te re-
strukturiranjem brodogradiliSta.

Treca i konacna provjera stand-by aranzmana uspje$no je zakljucena 29. rujna 2006. bez for-
malne rasprave? Odbora izvr$nih direktora. Makroekonomska politika zacrtana programom
MMF-a pokazala se uspjeSnom: rast realnog BDP-a bio je veéi od planiranog, inflacija je ostala
niska, dok se poboljSanje javnih financija navodi kao glavni uspjeh programa. Medutim, upo-
zoreno je da ta postignuca nece biti stabilna sve dok rezultati strukturnih reforma ne budu
djelovali stimulativno na rast gospodarstva, stvarajudi protuteZu rastu zasnovanom na velikim
kapitalnim priljevima iz inozemstva. Glede reforma znacajniji uspjeh postignut je na podrudju
reforme porezne i drZavne uprave, drzavnih potpora i subvencija te mirovinskog i zdravstvenog
sustava, ali je ocijenjeno da privatizacija opCenito, a posebice privatizacija i restrukturiranje
drzavnih brodogradiliSta i Zeljezara, teku iznimno sporo. Politika HNB-a ocijenjena je, kao i
prilikom prethodne provjere, pozitivno, a posebno je pozdravljeno donosenje novog skupa bo-
nitetnih mjera, za koje je procijenjeno da ée smanjiti valutno inducirane i ostale kreditne rizike
i time ojacati financijsku stabilnost te, uz postojee mjere, dodatno utjecati na destimuliranje
inozemnog zaduZivanja banaka. Takoder je pozitivno ocijenjena kvalitetna suradnja HNB-a s
Hrvatskom agencijom za nadzor financijskih usluga te planirano donoSenje zakona o lizingu
krajem godine’.

Paralelno sa zavrsetkom stand-by aranZmana zapocete su aktivnosti vezane uz provodenje kon-
zultacija u vezi s ¢lankom IV. izmedu Republike Hrvatske i MMF-a. Slijedom toga, krajem
2006. godine Hrvatsku su posijetili ¢lanovi misije MMF-a te poCetkom 2007. donijeli izvjesce
sa svojim ocjenama gospodarske situacije i izgleda za Hrvatsku, koje uvelike korespondiraju s
ocjenama iznesenim pri trecoj provjeri stand-by aranZmana. Na osnovi toga izvjesca i odrzane
rasprave Izvr$ni odbor MMF-a zakljuéio je, na svom sastanku 16. veljace 2007., redovite kon-
zultacije s Republikom Hrvatskom u vezi s ¢lankom IV. Gospodarski rast u zemlji ocijenjen je
solidnim, inflacija niskom, a napredak u sklopu procesa pridruzivanja EU povecao je investicij-
ske izglede. Medutim, izraZena je zabrinutost glede vanjske ranjivosti, koja se ogleda u visokom
omjeru inozemnog duga i BDP-a i poveéanju manjka na tekuéem racunu platne bilance. Kako
bi se smanjile te osjetljivosti i iskoristio puni potencijal rasta gospodarstva, izvr$ni su direktori
uputili na potrebu jo§ ambicioznije fiskalne reforme i brzih strukturnih prilagodba, kao i na

2 Odbor izvr$nih direktora MMF-a donosi odluke u sklopu postupka “lapse of time” kad postoji suglasnost izvrSnih direktora o
razmatranju prijedloga bez formalne rasprave.

3 Donesen u prosincu 2006.
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potrebu znatnog poboljSanja poslovnog okruZenja klju¢nog za privlaenje inozemnih izravnih
ulaganja. Monetarna politika HNB-a, uz odrZavanje stabilnog teCaja u uvjetima visoke razine
euroizacije i otvorenosti gospodarstva, ocijenjena je primjerenom. Pohvaljena je i spremnost
HNB-a da rijesi rizike vezane uz inozemno zaduZivanje banaka i brzi rast kredita.

Sudjelovanje hrvatskih predstavnika u radu upravljackih tijela MMF-a (Konstitutivne skupine,
Medunarodnoga monetarnog i financijskog odbora te Odbora guvernera) nastavilo se i tijekom
2006. godine. Tom prilikom hrvatski predstavnici imali su se prilike pobliZze upoznati s nizom
tema kojima se MMF bavi kako bi se $to uspjesnije prilagodio novonastalim uvjetima globalizi-
rane svjetske ekonomije. Napori MMF-a tijekom protekle godine bili su s tim u vezi usmjereni
i na problematiku prilagodavanja kvota zemalja ¢lanica MMF-a njihovom stvarnom poloZaju u
svjetskoj ekonomiji, odnosno znacéenju pojedinih zemalja za sam MMF s obzirom na intenzitet
programa i savjeta koje im ta institucija pruza. Rezultat rada na toj problematici bilo je donoSe-
nje Rezolucije br. 61-5, koju je Odbor guvernera prihvatio 18. rujna 2006. Rezolucija obuhva-
¢a provodenje reforma u dvije faze: prva faza uklju¢uje ad hoc povecanje kvota za Cetiri zemlje
¢lanice s najveéim odstupanjem kvota od stvarnog stanja (Kinu, Republiku Koreju, Meksiko
i Tursku); druga faza reforme obuhvacda niz promjena kao $to su donosSenje nove formule za
izracun kvota, drugo ad hoc poveéanje kvota za odredeni broj zemalja ¢lanica te povecanje
osnovnih glasova ¢lanica odgovaraju¢om dopunom Statuta MMF-a, ¢ime bi se poboljSao status
malih (osobito nedovoljno razvijenih) zemalja ¢lanica u MMF-u. Cjelokupni proces spomenu-
tih reforma trebao bi biti dovrSen do godi$nje skupstine MMF-a u 2008. godini.

HNB slijedom svoje uloge fiskalnog agenta Republike Hrvatske i depozitara MMF-a (Sto je
regulirano Zakonom o prihvacéanju ¢lanstva Republike Hrvatske u Medunarodnom monetar-
nom fondu i drugim medunarodnim financijskim organizacijama na osnovi sukcesije) vodi
depozitne raune MMF-a te uredno podmiruje obveze koje proizlaze iz aranZmana koje je
Republika Hrvatska sklopila s MMF-om. Tijekom 2006. godine te su se obveze odnosile na
pripadajuce troskove spomenutog stand-by aranzmana zaklju¢enog 2004. godine (0,15 mil.
XDR). Takoder, kao ¢lanica Odjela posebnih prava vuéenja (pri MMF-u), Hrvatska je tijekom
2006. uredno servisirala i obveze koje proizlaze iz sukcesijom naslijedenih obveza po alokaciji
posebnih prava vuéenja (1,55 mil. XDR).

7.3. Banka za medunarodne
namire (BIS)

Na redovitoj Godisnjoj opéoj skupstini BIS-a odrzanoj 26. lipnja 2006., na kojoj je kao pred-
stavnik Hrvatske narodne banke sudjelovao guverner, prihvaceno je Godi$nje izvjes¢e BIS-a i
donesena je odluka o isplati dividende u iznosu od 245 XDR po dionici.

Redoviti sastanci guvernera sredi$njih banaka BIS-a, na kojima se raspravlja o nizu aktual-
nih tema iz podrucja medunarodnog bankarstva i financija, i nadalje su bitan poticaj suradnji
sredi$njih banaka na tim podruéjima. U razvoju te suradnje vazno mjesto zauzima i rad niza
odbora i stru¢nih tijela koja djeluju pod okriljem BIS-a, u ¢ijem radu sudjeluju i predstavnici
HNB-a, a kao primjer navodimo sudjelovanje u radu regionalne grupe supervizora iz zemalja
u srednjoj i isto¢noj Europi i suradnju na podrudju tehnicke pomodi.

Zaseban i ujedno znacajan oblik suradnje HNB i BIS ostvaruju u upravljanju medunarodnim
pri¢uvama.



7.4. Suradnja s ostalim
medunarodnim financijskim
institucijama

Najvedi dio suradnje HNB-a s ostalim medunarodnim financijskim institucijama odnosi se na
suradnju s razvojnim bankama u kojima je Republika Hrvatska clanica: Skupinom Svjetske
banke, Europskom bankom za obnovu i razvoj i Meduameri¢kom bankom za razvoj. Clanstvo
Republike Hrvatske u tim je bankama regulirano posebnim zakonima, ¢ijim je odredbama Mi-
nistarstvo financija Republike Hrvatske odredeno kao nadlezno tijelo za suradnju sa Skupinom
Svjetske banke, Europskom bankom za obnovu i razvoj, Meduamerickom bankom za razvoj,
te je ovlasteno u ime Republike Hrvatske obavljati sve poslove i transakcije koje su dopustene
prema sporazumima o osnivanju tih institucija, a HNB obavlja funkciju depozitara, tj. vodenja
svih depozitnih racuna u vlasnistvu navedenih medunarodnih financijskih organizacija, a u ime
i za racun tih financijskih institucija, te obavlja financijske transakcije s tim organizacijama kao
platni agent drzave — Republike Hrvatske. Preko HNB-a takoder se koriste i otplacuju sredstva
na osnovi strukturnih zajmova koje je Medunarodna banka za obnovu i razvoj odobrila Repu-
blici Hrvatskoj.

Osim $to su obavljali navedene zakonski propisane zadatke, predstavnici HNB-a razmjenjivali
su na sastancima s predstavnicima Svjetske banke i Europske banke za obnovu i razvoj i u
2006. godini informacije o makroekonomskoj situaciji u Republici Hrvatskoj, kao i o planiranoj
strategiji tih razvojnih banaka u RH.

7.5. Devizni sustav i mjere
devizne politike Republike
Hrvatske

Pravni temelj deviznog sustava Republike Hrvatske jest Zakon o deviznom poslovanju*. Pod-
zakonskim propisima iz toga podrucja definirani su instrumenti i mjere za provodenje devizne
politike.

Mjerama devizne politike odreduje se stupanj ograni¢avanja kretanja kapitala izmedu rezi-
denata i nerezidenata, kao i uvjeti i na¢in koristenja stranih sredstava placanja i kuna izmedu
rezidenata te izmedu rezidenata i nerezidenata.

7.5.1. Sloboda kretanja kapitala

Sporazumom o stabilizaciji i pridruzivanju, koji je stupio na snagu 1. veljaée 2005., Republika
Hrvatska obvezala se dokinuti ogranienja u placanjima i prijenosima sredstava po tekuéim
poslovima te ogranienja u placanjima i prijenosima sredstava kod kapitalnih poslova.

U sklopu procesa liberalizacije kapitalnih transakcija HNB je tijekom 2006. godine ukinuo
kapitalna ograniCenja iz podrucja poslovanja s vrijednosnim papirima.

U prosincu 2006. donesen je Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o deviznom poslovanju
prema kojem se, od 14. prosinca 2006., poslovi s vrijednosnim papirima te poslovi s udjelima u
investicijskim fondovima obavljaju u skladu s propisima koji ureduju trziste vrijednosnih papira

4 NN, br. 96/2003., 140/2005. i 132/2006.
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i poslovanje investicijskih fondova. Na osnovi toga rezidenti fizicke osobe mogu obavljati kupo-
prodaju vrijednosnih papira i udjela u stranim investicijskim fondovima izravno preko stranog
ovlastenog drustva. Medutim, jo$ uvijek je zadrzana restrikcija u vezi s otvaranjem novéanog
racuna u inozemstvu za kupoprodaju vrijednosnih papira. Izmjenama Zakona liberalizirano je i
ulaganje nerezidenata u domace vrijednosne papire, i to u blagajnicke zapise HNB-a i trezorske
zapise MF-a.

Liberalizacija je provedena i u propisu koji nerezidentima regulira unoSenje i iznoSenje go-
tovine, ¢ekova i materijaliziranih vrijednosnih papira. Nerezident je i nadalje duzan prilikom
prelaska drZavne granice prijaviti ovlaStenom cariniku svaki prijenos gotovine i ¢ekova u stra-
noj valuti i kunama preko vrijednosti propisane zakonom kojim se ureduje sprjecavanje pranja
novca, Sto sada iznosi protuvrijednost od 40.000 kuna.

U studenome 2006. ukinuta je restrikcija u vezi s polaganjem strane gotovine na racune ne-
rezidenata pravnih osoba u domacim bankama te u skladu s time nerezidenti sada mogu bez
ogranifenja iznosa podizati i polagati na svoje racune stranu gotovinu te gotovinu u kunama.

Napominjemo da se preostala ograni¢enja kapitalnih transakcija za rezidente odnose na odo-
bravanje kratkoro¢nih financijskih kredita nerezidentima, otvaranje racuna u inozemnim fi-
nancijskim institucijama, unoSenje i iznoSenje gotovog novca u prekograni¢nom prometu te
placanja i naplate u gotovom novcu u poslovanju s nerezidentima.

Tako su u 2006. rezidentima izdana 422 odobrenja za otvaranje ra¢una i drZanje sredstava na
racunu u inozemstvu te je stanje deviznih sredstava na tim ra¢unima krajem prosinca 2006.
iznosilo oko 100 mil. EUR. Za gotovinske transakcije po nerezidentnim ra¢unima pravnih
osoba izdano je 16 odobrenja, dok je rezidentima fizi¢kim osobama izdano 8 odobrenja za
iznoSenje strane gotovine iz Republike Hrvatske. Nadalje, izdano je i 621 odobrenje bankama
za prijenos gotovine u kunama preko drZavne granice, i to za kupoprodaju efektivnih kuna
sa stranim bankama. Za bezgotovinski prijenos sredstava s osnove pomodi i poklona u 2006.
izdano je fizickim osobama 79 odobrenja, dok su na osnovi placanja i naplate u gotovom novcu
u poslovanju s nerezidentima izdana 32 odobrenja te daljnjih 18 odredenim kategorijama rezi-
denata za naplatu bez ogranicenja u iznosu.

Predvideno je da e se do kraja 2008. godine uskladiti propisi Republike Hrvatske s pravnom
steCevinom Europske unije u ovom podrudju.

7.5.2. Poslovanje s ovlastenim mjenjacima

Stupanjem na snagu Zakona o izmjeni i dopuni Zakona o deviznom poslovanju iz 2005.> za-
pocet je proces izdavanja odobrenja za obavljanje mjenjackih poslova. Do kraja 2006. godine
zaprimljeno je 1.179 zahtjeva za izdavanje odobrenja. Tijekom 2006. godine izdano je 629
odobrenja, 4 su odobrenja oduzeta te je izdano 17 zaklju¢aka o obustavi odnosno odbacivanju
zahtjeva za izdavanje odobrenja. Prema pravnom statusu podnositelja zahtjeva 63% podnosite-
lja zahtjeva jesu drustva s ograni¢enom odgovorno$éu, 25% obrti, 9% dionicka drustva, a 3%
su ostale pravne osobe.

U prosincu 2006. godine na snagu je stupio novi Zakon o izmjeni i dopuni Zakona o deviznom
poslovanju®, na temelju kojeg je doslo do promjene pri utvrdivanju ¢injenice ispunjava li se
kriterij primjerenosti i prikladnosti (kriterij fit & proper) osoba koje upravljaju ovlastenim mje-
njac¢ima ili koje su kvalificirani vlasnici ovlastenih mjenjaca. Promjena se odnosi na proSirenja
opsega kaznenih djela zbog Cijeg pocinjenja ovlaSteni mjenja¢ ne moZe obavljati mjenjacke
poslove te na prosirenje obuhvata osoba koje se provjeravaju.

5 NN, br. 140/2005.
6 NN, br. 132/2006.



Ovlasteni mjenjaci obvezni su koristiti se zasti¢enim ra¢unalnim programom za koji je HNB
izdao certifikat. Tijekom 2006. godine izdan je jedan novi certifikat tako da ukupan broj certi-
fikata iznosi 33. Upotreba certificiranih ra¢unalnih programa uvedena je radi jacanja fiskalne i
financijske discipline i u izravnoj je vezi s provodenjem politike sprje¢avanja pranja novca.

HNB prima i obraduje podatke ovlastenih mjenjaca o kupnjama i prodajama strane gotovine
i ¢ekova koji glase na stranu valutu. Prema tim podacima tijekom 2006. godine ostvaren je
promet u vrijednosti od 29.537 mil. kuna. Od toga iznosa otkup strane gotovine i ¢ekova koji
glase na stranu valutu iznosi 17.623 mil. kuna ili 59,66%, dok prodaja strane gotovine iznosi
11.914 mil. kuna ili 40,34% ukupnog prometa. Najveéi promet ostvaren je u eurima, a iznosi
vise od 80%.
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IzvjeSée neovisnog revizora

Guverneru i Savjetu Hrvatske narodne banke, Zagreb:

Obavili smo reviziju financijskih izvieStaja Hrvatske narodne banke (u nastavku: "Banka" ili "HNB"),
prikazanih na stranici 3 do 30, koji se sastoje od Bilance na dan 31. prosinca 2006. godine, Ra¢una dobiti i
gubitka, IzvjeStaja o promjenama glavnice i Izvje$taja o novéanom toku za godinu koja je tada zavrsila, te
saZetog prikaza znacajnih raéunovodstvenih politika i biljeZaka uz financijske izvjestaje.

Odgovornost Rukovodstva za financijske izvjestaje

Sastavljanje te objektivan prikaz financijskih izvjestaja u skladu s Medunarodnim standardima financijskog
izvjestavanja potpadaju u djelokrug odgovornosti Rukovodstva, a to obuhvaca: ustrojavanje, uspostavijanje
i odrZzavanje internih kontrola koje su relevantne za sastavljanje i objektivan prikaz financijskih izvjestaja bez
materijalno znacéajnih pogreSaka u prikazu, bilo kao posljedica prijevare ili pogreske, odabir i primjenu
odgovarajuéih radunovodstvenih politika te davanje radunovodstvenih procjena primjerenih danim
okolnostima.

Odgovornost revizora

Nasa je odgovornost izraziti neovisno misljenje o financijskim izvje$tajima na temelju nase revizije. Reviziju
smo obavili u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima. Navedeni standardi nalazu da postupamo u
skladu s eti¢kim pravilima te da reviziju planiramo i obavimo kako bismo se u razumnoj mjeri uvjerili da
financijski izvjestaji ne sadrZe materijalno znagajne pogre$ke u prikazu.

Revizija ukljuéuje primjenu postupaka kojima se prikupljaju revizijski dokazi o iznosima i drugim podacima
objavljenim u financijskim izvjestajima. Odabir postupaka zavisi od prosudbe revizora, ukljuujuéi i procjenu
rizika materijalno znaéajnog pogresnog prikaza financijskih izvjestaja, bilo kao posljedica prijevare ili
pogreske. U procjenjivanju rizika, revizor procjenjuje interne kontrole koje su relevantne za sastavljanje te
objektivno prezentiranje financijskih izvjeStaja kako bi odredio revizijske postupke primjerene danim
okolnostima, a ne kako bi izrazio mislienje o ucinkovitosti internih kontrola u Banci. Revizija takoder
ukljutuje i ocjenjivanje primjerenosti raéunovodstvenih politika koje su primijenjene te znagajnih procjena
Uprave, kao i prikaza financijskih izvje&taja u cjelini.

Uvjereni smo da su revizijski dokazi koje smo prikupili dostatni i primjereni kao osnova za izrazavanje
naseg misljenja.

Misljenje
Po nasem misljenju financijski izvjeStaji prikazuju objektivno, u svim materijalno znacajnim odrednicama,

financijski poloZaj Banke na dan 31. prosinca 2006. godine, te rezultate njenog poslovanja i nov¢ane tokove
za godinu koja je tada zavrSila u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvje$tavanja.

O'Ud’( '
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Deloitte elpifte d.0.0.
Prag, Ceska republika Za at@l;a\ L
12. oZujka 2007. 12. oZujka 2007.
Audit . Tax . Consulting . Financial Advisory. B i
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Financijska izvjes¢a Hrvatske narodne banke

Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka Hrvatske narodne banke
za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2006., u tisucama kuna

Biljeska Za godinu kt.)ja je zavrsila Za godinu k9ja je zavrsila
31. prosinca 2006. 31. prosinca 2005.

Kamatni i srodni prihodi 3 1.712.254 1.193.860
Kamatni i srodni rashodi 4 (404.974) (361.048)
Neto kamatni prihod 1.307.280 832.812
Prihodi od naknada i provizija 6.082 5.744
Tro$kovi naknada i provizija (3.284) (3.157)
Neto prihod od naknada i provizija 2.798 2.587
Prihodi od dividenda 5.022 4.740
Neto rezultat trgovanja vrijednosnim papirima 5 214.819 86.421
Neto rezultat revalorizacije plemenitih metala 5 623 724

215.442 87.145
Neto negativne teCajne razlike 6 (992.543) (400.824)
Ostali prihodi 7 9.937 7.458
Prihod od poslovanja 547.936 533.918
Tro$kovi poslovanja 8 (284.653) (279.552)
Smanjenje rezervacija 9 6.901 7.342
ViSak prihoda nad rashodima 270.184 261.708
— rasporedeno u opée pricuve (165.413) (52.342)
— rasporedeno u drZavni proracun (104.771) (209.366)
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Bilanca

Bilanca Hrvatske narodne banke
na dan 31. prosinca 2006., u tisucama kuna

Bilietka Na dan Na dan
! 31. prosinca 2006. 31. prosinca 2005.

Imovina

Gotovina i sredstva na teku¢im racunima kod drugih banaka 10 8.253 8.716
Depoziti kod drugih banaka 11 33.188.888 28.250.507
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 12 30.831.230 26.572.991
Krediti 13 3.897.128 4.201.237
Sredstva kod Medunarodnoga monetarnog fonda 14 3.069.272 3.259.112
Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire 15 55.626 57.541
ObraCunate kamate i ostala imovina 16 184.108 156.545
Materijalna i nematerijalna imovina 17 396.385 373.858
UKUPNO IMOVINA 71.630.890 62.880.507
Obveze

Novcanice i kovani novac u optjecaju 17.307.271 14.374.538
Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 18 45.623.867 39.621.119
Obveze prema drzavi i drzavnim institucijama 19 234.357 294.126
Obveze prema Medunarodnome monetarnom fondu 20 3.062.656 3.251.453
ObraCunate kamate i ostale obveze 21 217.466 316.942
Ukupno obveze 66.445.617 57.858.178
Kapital

Temeljni kapital 22 2.500.000 2.500.000
Pricuve 22 2.685.273 2.522.329
Ukupno kapital 5.185.273 5.022.329
UKUPNO KAPITAL | OBVEZE 71.630.890 62.880.507

Financijska izvje$¢a prikazana na stranicama 156 do 172 odobrili su dana 12. oZujka 2007.

Direktor Direkcije raCunovodstva:

Ivan Branimir Jurkovié

4
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lzvjesce o promjenama u kapitalu

lzvjeS¢e o promjenama u kapitalu Hrvatske narodne banke
za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2006., u tisucama kuna

Temeljni kapital| Opce pricuve R::;::;Lz' ﬁ:;?ta/:z:;:: r:Ialifiar';EI:iohd(::laa Ukupno kapital
Stanje 1. sijecnja 2005. 2.211.451 252.077 - - 4.963.528
Preneseno u opée pricuve iz revalorizacijskih priCuva 5.102 (5.102) - - -
Promjena vrijednosti ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire - - 5.113 - 5.113
Tecajne razlike s osnove financijske imovine raspoloZive za prodaju - - 1.346 - 1.346
Visak prihoda nad rashodima - - - 261.708 261.708
Visak prihoda nad rashodima rasporeden u opée pricuve 52.342 - - (52.342) -
Visak prihoda nad rashodima rasporeden u proratun - - - (209.366) (209.366)
Stanje 31. prosinca 2005. 2.268.895 246.975 6.459 0 5.022.329
Preneseno u opée pricuve iz revalorizacijskih priCuva 5.102 (5.102) - - -
Tecajne razlike s osnove financijske imovine raspoloZive za prodaju - - (2.469) - (2.469)
Visak prihoda nad rashodima - - - 270.184 270.184
Visak prihoda nad rashodima rasporeden u opée pricuve 165.413 - - (165.413) -
Visak prihoda nad rashodima rasporeden u proratun - - - (104.771) (104.771)
Stanje 31. prosinca 2006. 2.439.410 241.873 3.990 0 5.185.273
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IzvjeS¢e o nov€anom toku

IzvjeS¢e o nov€éanom toku Hrvatske narodne banke
za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2006., u tisuama kuna

Novcani tok od poslovnih aktivnosti

Primljene kamate 1.652.435 1.192.581
Placene kamate (413.217) (382.916)
Primljene provizije 5.970 5.671
Placene provizije (3.053) (2.917)
Primljene dividende 5.024 4.741
Ostali primici 16.861 10.163
Placeni troSkovi (221.464) (216.613)

1.042.556 610.710

Promjene u poslovnim sredstvima i obvezama

Povecanje depozita kod drugih banaka (5.273.761) (4.140.498)
Smanjenje/(povecanje) kredita 313.450 (3.797.626)
Kupnja vrijednosnih papira namijenjenih trgovanju (4.651.382) (1.759.815)
Smanjenje/(povecanje) ostalih sredstava 3.025.273 (37.772)
Povecanje/(smanjenje) ostalih obveza 1.148 (223.871)
Smanjenje obveza prema MMF-u (1.329) (1.428)
Povecanje novca u optjecaju 2.933.267 1.548.933
Povecanje obveza prema bankama i drugim financijskim institucijama 5.996.082 7.868.194
(Smanjenje)/povecanje obveza prema drzavi (3.113.537) 17.598

(770.789) (526.285)
Neto novac od poslovnih aktivnosti 271.767 84.425

Novcani tok od ulagackih aktivnosti

Kupnja nekretnina i opreme (41.501) (33.149)
Stjecanje vlasnickih uloga 0 (18.256)
Neto novac od ulagackih aktivnosti (41.501) (51.405)

Novcani tok od financijskih aktivnosti

Placanje Republici Hrvatskoj (209.367) 0
Neto novac od financijskih aktivnosti (209.367) 0
Ucinak promjene tecaja (22.325) (29.942)
Neto (smanjenje)/povecanje novca (1.426) 3.078
Novac na pocetku godine 14.978 11.900
Novac na kraju godine (biljeska br. 24) 13.552 14.978

Biljeske koje slijede sastavni su dio ovih financijskih izvjesca.
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BiljeSke uz financijska izvjesca
za godinu koja je zavrsila
31. prosinca 2006.

BiljeSka br. 1 — Op¢éi podaci i racunovodstveni standardi

1.1. Opéi podaci

Hrvatska narodna banka srediSnja je banka Republike Hrvatske i njezin je status utvrden zako-
nom. Hrvatska narodna banka u vlasnistvu je Republike Hrvatske, koja jamci za njezine obve-
ze, a sjediste joj je u Zagrebu, Trg hrvatskih velikana 3. Osnovni cilj Hrvatske narodne banke
jest, u okviru njezinih ovlasti, postizanje i odrZavanje stabilnosti cijena. U svom je poslovanju
nezavisna i odgovorna Hrvatskom saboru, a zastupa je guverner Hrvatske narodne banke.

Zadaci koje Hrvatska narodna banka obavlja u okviru Ustava i zakona su:

utvrdivanje i provodenje monetarne i devizne politike,

drZzanje medunarodnih pri¢uva Republike Hrvatske i upravljanje njima,

izdavanje novCanica i kovanog novca,

izdavanje i oduzimanje odobrenja za rad banaka te nadziranje poslovanja banaka,
vodenje ra¢una banaka i obavljanje platnog prometa po tim raCunima, davanje kredita
bankama i primanje u depozit sredstava banaka,

reguliranje, unapredenje i nadziranje platnog sustava,

obavljanje zakonom utvrdenih poslova za Republiku Hrvatsku,

donosenje podzakonskih propisa u poslovima iz svoje nadleznosti te

obavljanje ostalih, zakonom utvrdenih poslova.

UooUD OoouUuo

1.2. Racunovodstveni standardi i konvencije

Financijska izvjesca sastavljena su u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvje-
Stavanja (u nastavku: MSFI) koje je objavio Odbor za medunarodne ra¢unovodstvene standar-
de. Sastavljena su primjenom obracunske metode i nacela povijesnog troska, osim kod odre-
dene financijske imovine i obveza te nabavne vrijednosti materijalne imovine, koji su iskazani
u revaloriziranim iznosima.

Financijska izvje$ca izrazena su u tisu¢ama kuna.

Izrada financijskih izvje$¢a prema opéeprihvacenim racunovodstvenim nacelima zahtijeva upo-
trebu procjena i pretpostavki koje utjeCu na iznose sredstava i obveza na dan financijskih izvje-
$¢a te na iznose prihoda i rashoda za izvjestajno razdoblje. Te se procjene temelje na najboljim

saznanjima rukovodstva o aktualnim dogadajima i radnjama, a stvarni se rezultati na kraju
mogu razlikovati od tih procjena.

BiljeSka br. 2 — Sazetak znacajnih racunovodstvenih
politika

2.1. Kamatni prihodi i rashodi

Kamatni prihodi i rashodi priznaju se u Racunu dobiti i gubitka na obrac¢unskoj osnovi.

U kamatne prihode ukljucuju se i prihodi od kupona na financijske instrumente s fiksnim pri-
nosom te obracunati diskont na kupljene vrijednosne papire.



2.2. Prihodi od naknada i provizija i troSkovi naknada i provizija

Prihodi od naknada i provizija zaradeni pruzanjem usluga Hrvatske narodne banke priznaju se
u trenutku pruZanja usluge.

Troskovi naknada i provizija iskazuju se u Rac¢unu dobiti i gubitka u razdoblju u kojem su
usluge primljene.

2.3. Prihodi od dividenda

Prihodi od dividenda na vlasnicke vrijednosne papire priznaju se u Racunu dobiti i gubitka u
trenutku nastanka prava na primitak dividende.

2.4. Prihodi i rashodi na osnovi teCajnih razlika

Transakcije u stranim valutama prera¢unavaju se u kune prema tecaju vazeem na dan tran-
sakcije. Monetarna imovina i obveze iskazani u stranim valutama ponovo se preraunavaju na
dan bilance primjenom tecaja vazeCeg na taj datum. Dobici i gubici nastali preracunavanjem
iskazuju se u Rac¢unu dobiti i gubitka za razdoblje u kojem su nastali. PreraCunavanje se vrsi
prema srednjem tecaju Hrvatske narodne banke, osim posebnih prava vu¢enja (SDR), koja se
preradunavaju u kune prema tecaju Medunarodnoga monetarnog fonda.

Tecajne razlike nastale kao posljedica promjene valutnih tecajeva iskazuju se u Racunu dobiti
i gubitka kao nerealizirani dobici ili gubici u razdoblju kada se pojave. TeCajne razlike za vla-
snicke vrijednosne papire klasificirane u portfelj raspoloziv za prodaju priznaju se direktno u
kapitalu. Prihodi i rashodi nastali pri kupoprodaji deviza ukljucuju se u realizirane prihode i
rashode razdoblja u kojem su nastali.

Tecajevi najznacajnijih valuta na dan 31. prosinca 2006. iznosili su:
1 USD = 5,578401 HRK (2005.: 6,233626 HRK)

1 EUR = 7,345081 HRK (2005.: 7,375626 HRK)
1 XDR = 8,415317 HRK (2005.: 8,912040 HRK).

2.5. Prihodi i rashodi rezerviranja za rizike i troSkove

Hrvatska narodna banka priznaje rezerviranje za rizike i troSkove ako ima sadasnju pravnu ili
izvedenu obvezu koja je nastala na temelju proslih dogadaja, ako postoji vjerojatnost da ée za
podmirenje obveze biti potreban odljev resursa te ako je moguée pouzdano procijeniti iznos
obveze. Ako sva tri navedena uvjeta nisu ispunjena, rezervacija se ne priznaje.

2.6. Financijski instrumenti

2.6.1. Klasifikacija
Financijska imovina Hrvatske narodne banke razvrstava se u sljedece kategorije:

a) Financijska imovina prema fer vrijednosti u Ra¢unu dobiti i gubitka
Ova kategorija obuhvada utrZive duZnicke vrijednosne papire u koje Hrvatska narodna ban-
ka ulaZe sredstva medunarodnih pri¢uva kojima upravlja, radi stjecanja dobiti od kamatnih
prihoda ili promjene fer vrijednosti financijskog instrumenta.

b) Zajmovi i potrazivanja

Ova kategorija obuhvaca kredite koje je Hrvatska narodna banka odobrila bez namjere krat-
koro¢nog ostvarivanja dobiti.
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¢) Financijska imovina raspoloZiva za prodaju
Ova kategorija financijske imovine obuhvaca ulaganja Hrvatske narodne banke u vlasnicke
vrijednosne papire.

2.6.2. Priznavanje

Hrvatska narodna banka priznaje i prestaje priznavati financijske instrumente na datum nami-
re. Svi dobici i gubici nastali zbog promjene fer vrijednosti financijskih instrumenata priznaju
se posljednjeg dana izvjeStajnog razdoblja.

2.6.3. Utvrdivanje vrijednosti

Vrijednost financijskih instrumenata pocetno se priznaje prema trosku ulaganja, koji ukljucuje
i transakcijske troskove.

Poslije poCetnog priznavanja, vrijednosni papiri koji se drze radi trgovanja naknadno se mjere
prema fer vrijednosti, koja odgovara kotiranoj trzi$noj cijeni na aktivnom financijskom trzistu.
Financijski instrumenti koji nemaju kotiranu trzi$nu cijenu i koji imaju fiksno dospijece, mjere
se amortiziranim iznosom primjenom metode efektivne kamatne stope.

Financijski instrumenti koji nemaju fiksno dospijece i kotirane trZi$ne cijene i ¢ija se fer vrijed-
nost ne moze pouzdano izmjeriti, mjere se prema trosku ulaganja umanjenom za umanjenje
vrijednosti (ako postoji).

2.7. Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Financijska imovina procjenjuje se na datum bilance kako bi se utvrdilo postoji li objektivni
dokaz umanjenja vrijednosti financijske imovine. Ako postoji takav dokaz, procjenjuje se nado-
knadivi iznos te imovine i priznaje gubitak od umanjenja vrijednosti imovine.

2.8. Repo ugovori i obratni repo ugovori

Hrvatska narodna banka ugovara kupnje/prodaje vrijednosnih papira ugovarajuci ponovnu
prodaju/kupnju u biti istih instrumenata na odredeni datum u buduénosti po fiksnoj cijeni.
Vrijednosni papiri koji su kupljeni s obvezom ponovne prodaje u buduénosti, ne priznaju se u
Bilanci. Izdaci koji se temelje na tim ugovorima priznaju se kao dani depoziti bankama ili dru-
gim financijskim institucijama, a osigurani su odgovarajuéim vrijednosnim papirima iz ugovora
o reotkupu. Vrijednosni papiri prodani na temelju ugovora o reotkupu ne isknjizuju se, ve¢ se
i dalje iskazuju u Bilanci u skladu s radunovodstvenom politikom za tu financijsku imovinu.
Primici od prodaje vrijednosnih papira priznaju se kao obveze prema bankama ili financijskim
institucijama. Razlika izmedu cijene kod prodaje i cijene kod ponovne kupnje raspodjeljuje se
tijekom razdoblja transakecije i ukljucuje u kamatne prihode ili kamatne rashode.

2.9. Sredstva kod Medunarodnoga monetarnog fonda

Sredstva kod Medunarodnoga monetarnog fonda nominirana su u posebnim pravima vuéenja
(SDR).

2.10. Zlato i drugi plemeniti metali

Zlato i drugi plemeniti metali priznaju se prema trzi$noj vrijednosti. Dobici i gubici nastali zbog
promjene fer vrijednosti priznaju se u Rac¢unu dobiti i gubitka izvjeStajnog razdoblja u kojem
su nastali.



2.11. Gotovina u optjecaju

Zakonito platno sredstvo Republike Hrvatske je kuna. NovCanice i kovani novac u optjecaju
iskazuju se u nominalnoj vrijednosti.

2.12. Novac i novCani ekvivalenti

U Izvjes¢u o novéanom toku pod novecem i nov€anim ekvivalentima iskazani su gotovina i sred-
stva na tekuc¢im rac¢unima kod stranih banaka i Medunarodnoga monetarnog fonda.

2.13. Oporezivanje

Hrvatska narodna banka nije obveznik poreza na dobit.

2.14. Materijalna i nematerijalna imovina

Materijalna i nematerijalna imovina priznaju se u Bilanci prema trosku nabave umanjenom za
akumuliranu amortizaciju, osim zgrada, koje su iskazane prema revaloriziranim vrijednostima
umanjenim za akumuliranu amortizaciju. Pri obradunu amortizacije upotrebljava se linearna
metoda.

Revalorizacijski dobitak iskazan je kao posebna stavka u kapitalu. Gubici iz revalorizacije terete
revalorizacijske rezerve do visine ranije priznatih revalorizacijskih viskova, a gubici iznad ranije

priznatih viSkova terete racun dobiti i gubitka izvjeStajnog razdoblja.

Primijenjene su sljedece godisnje stope amortizacije:

U postocima

oo s
Poslovne zgrade 2,5 2,5
Stanovi 50 50
Garaze 25 2,5
Sustav za grijanje i hladenje 20,0 20,0
Sustav za vatrodojavu 20,0 20,0
Mobilni telefoni 50,0 50,0
Telefonska centrala i aparati 25,0 25,0
Uredska oprema 25,0 25,0
Oprema restorana 25,0 25,0
Strojevi i ostala oprema 20,0 20,0
Namjestaj 20,0 20,0
Sigurnosni sefovi 10,0 10,0
Vozila 25,0 25,0
PosluZitelji i ostala raunalna oprema 25,0 25,0
Programska podrska 33,33 33,33
Nematerijalna imovina 25,0 25,0
Sustav za sigurnost i videonadzor 25,0 25,0

2.15. Rasporedivanje

Visak prihoda nad rashodima rasporeduje se u skladu s ¢lankom 53. Zakona o Hrvatskoj na-
rodnoj banci.
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BiljeSka br. 3 — Kamatni i srodni prihodi

u tisuéama kuna

Depoziti 1.155.804 668.668
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 506.789 460.907
Medunarodni monetarni fond 46 36
Krediti domacim bankama 49.338 59.068
Ostalo 277 5.181

1.712.254 1.193.860

BiljeSka br. 4 — Kamatni i srodni rashodi

u tisucama kuna

Obvezna pricuva u kunama 138.650 166.290
Obvezna pricuva u stranoj valuti 125.484 125.497
Medunarodni monetarni fond 1.309 1.403
Repo transakcije 137.053 64.721
Ostalo 2478 3.137

404.974 361.048

BiljeSka br. 5 — Neto rezultat trgovanja vrijednosnim
papirima i revalorizacije plemenitih metala

u tisuama kuna

Netoﬂrez‘ultgt kupoprqdajm promjena fer vrijednosti vrijednosnih papira 214,819 86.421

namijenjenih trgovanju

Neto rezultat revalorizacije plemenitih metala 623 724
215.442 87.145

BiljeSka br. 6 — Neto negativne tecCajne razlike

Bududi da medunarodne pri¢uve Republike Hrvatske ¢ine vise od 90% bilance Hrvatske na-
rodne banke, neminovno je da promjene valutnih teCajeva imaju presudan utjecaj i na Bilancu
i na Racun dobiti i gubitka.

Kretanje neto gubitka s osnove uskladivanja vrijednosti pozicija Bilance s promjenama tecaja u
posljednjih pet godina:

2002. 1.240.948
2003. 609.737
2004. 379.155
2006. 400.824
2006. 992.543

BiljeSka br. 7 — Ostali prihodi

u tisucama kuna

Prihodi od prodaje numizmatickih zbirki 1.197 1.194
Ostali prihodi 8.740 6.264
9.937 1.458
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BiljeSka br. 8 — TroSkovi poslovanja

u tisuéama kuna

Troskovi za zaposlenike (biljeSka br. 8.1) 136.556 133.706
Materijalni i administrativni tro$kovi i usluge 84.455 89.124
TroSkovi izrade novcanica i kovanog novca kuna 39.211 34.217
TroSkovi amortizacije 24.431 22.505

284.653 279.552

BiljeSka br. 8.1 — TroSkovi za zaposlenike

u tisucama kuna

Neto place 59.171 58.063
Doprinosi iz placa i na place 34.820 34.206
Porezi i prirezi 16.761 16.614
Ostali troSkovi za zaposlenike 25.804 24.823

136.556 133.706

Prosjecan broj zaposlenih u 2006. godini bio je 579 (2005.: 561).

BiljeSka br. 9 — Smanjenje rezervacija

u tisuéama kuna

a) Krediti
Naplaéeni iznosi (9.342) (9.481)
b) Rezervacije za rizike i troskove
Nove rezervacije 7.736 7.444
Ukinute rezervacije (5.295) (5.305)
(6.901) (7.342)

Biljeska br. 10 — Gotovina i sredstva na teku¢im
racunima kod drugih banaka

u tisuéama kuna

Novac u blagajni HNB-a 4.481 5.157
Sredstva na tekucim racunima kod stranih banaka 3.772 3.559
8.253 8.716

BiljeSka br. 11 — Depoziti kod drugih banaka

u tisuéama kuna

Depoziti kod stranih sredi$njih banaka 334.146 373.395
Depoziti kod stranih poslovnih banaka 32.840.697 27.863.021
Depoziti kod domacih poslovnih banaka 14.045 14.091

33.188.888 28.250.507
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BiljeSka br. 12 — Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju
u tisuéama kuna

| 31122005

Vrijednosni papiri nominirani u EUR 24.908.613 21.643.381
Vrijednosni papiri nominirani u USD 5.922.617 4.929.610
30.831.230 26.572.991

Nominalna vrijednost gore navedenih vrijednosnih papira na dan 31. prosinca 2006. iznosila je
30.648.361 tisuu kuna (2005.: 26.197.726 tisuca kuna).

Biljeska br. 13 — Krediti

a) Krediti prema namjeni

u tisuéama kuna

Krediti domacim bankama

— repo krediti 3.897.000 4.201.100

— interventni krediti 63.228 63.228

— krediti za likvidnost - 9.342
Ostali krediti 809 818
Bruto iznos kredita 3.961.037 4.274.488
Ispravci za umanjenje vrijednosti kredita (63.909) (73.251)
3.897.128 4.201.237

b) Promjene u ispravcima za umanjenje vrijednosti

u tisucama kuna

Stanje 1. sijecnja 73.251 82.732
Naplageni iznosi (9.342) (9.481)
Stanje 31. prosinca 63.909 73.251

BiljeSka br. 14 — Sredstva kod Medunarodnoga
monetarnog fonda

u tisuéama kuna

Clanska kvota 3.063.973 3.252.851
Sredstva u posebnim pravima vucenja (SDR) i depoziti 5.299 6.261
3.069.272 3.259.112

BiljeSka br. 15 — Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire

u tisuéama kuna

Clanski ulozi u ostalim medunarodnim institucijama 41.904 44.374
Ulaganja u domaca trgovacka drustva 13.722 13.167
55.626 57.541

Clanski ulozi u ostalim medunarodnim institucijama odnose se na dionice Banke za meduna-
rodne namire u Baselu i dionice SWIFT-a (medunarodnoga medubankovnoga telekomunika-
cijskog servisa). Ulaganja u domaca trgovacka drustva ¢ini udio Hrvatske narodne banke u
kapitalu Hrvatskoga novéarskog zavoda.



BiljeSka br. 16 — Obracunate kamate i ostala imovina

u tisuéama kuna

I N ¥ T 31122005

Obratunate kamate 96.702 70.975
Placeni troSkovi buduceg razdoblja 73.045 67.075
Numizmatika 9.765 10.293
Zlato i drugi plemeniti metali 3.367 2.726
Ostala imovina 79.117 83.364

261.996 234.433
Ispravak vrijednosti (77.888) (77.888)

184.108 156.545

u tisuéama kuna

| 31122005

Promjene u ispravcima vrijednosti
Stanje 1. sijecnja (77.888) (77.888)
Stanje 31. prosinca (77.888) (77.888)

U okviru placenih troskova bududeg razdoblja najveci udio imaju unaprijed placeni troskovi izrade
nov¢anica i kovanog novca kuna, koji iznose 70.009 tisuca kuna (2005: 63.823 tisuce kuna).

BiljeSka br. 17 — Materijalna i nematerijalna imovina
u tisuéama kuna

Zemljiste

Namjestaj Motorna Ostala Investicije Softver i
i zgrade

: : D - : o Ukupno
i oprema vozila imovina u tijeku licencije

Racunala ‘

Stanje 31. prosinca 2005.

Nabavna ili revalorizirana vrijednost 306.138 65.683 34.703 6.999 3.350 52.024 14.450 483.347
Akumulirana amortizacija (30.065) (44.136) (23.533) (5.421) - - (6.334) (109.489)
Neto knjigovodstvena vrijednost 276.073 21.541 11.170 1.578 3.350 52.024 8.116 373.858
za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2006.

Pocetna neto knjigovodstvena vrijednost 276.073 21.547 11.170 1.578 3.350 52.024 8.116 373.858
Nove nabavke - - - - 145 46.851 - 46.996
Prijenos u upotrebu 2.292 3.425 6.518 353 - (15.297) 2.709 -
Revalorizacija - - - - - - - -
Neto otpisi i isknjiZzenje - (32) (50) - - 42 - (40)
Amortizacijski troSak za razdoblje (5.978) (9.988) (3.909) (697) - - (3.859) (24.431)
Zakljucno neto knjigovodstveno stanje 272.388 14.952 13.129 1.234 3.495 83.621 6.966 396.385
Stanje 31. prosinca 2006.

Nabavna ili revalorizirana vrijednost 308.430 65.665 39.892 7.088 3.495 83.621 17.159 525.350
Akumulirana amortizacija (36.042) (50.713) (26.163) (5.854) - - (10.193) (128.965)
Neto knjigovodstvena vrijednost 272.388 14.952 13.129 1.234 3.495 83.621 6.966 396.385

Revalorizaciju imovine (zemlji$ta i zgrada) proveli su 2000. godine neovisni stru¢njaci. Du-
gotrajna materijalna imovina Hrvatske narodne banke nije optereéena ni hipotekarnim niti
fiducijarnim teretom.

BiljeSka br. 18 — Obveze prema bankama i drugim
financijskim institucijama
u tisuéama kuna

s 31122005

Obvezna pricuva u kunama 20.478.212 17.605.236
Obvezna priCuva u stranoj valuti 16.570.612 13.492.115
Ostali primljeni depoziti domacih banaka 8.552.488 8.462.135
Primljeni depoziti stranih banaka i drugih financijskih institucija 18.890 18.944
Sredstva izdvojena po nalogu suda 3.665 42.689

45.623.867 39.621.119
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BiljeSka br. 19 — Obveze prema drzavi i drzavnim
institucijama
u tisuéama kuna

Kunski depoziti 220.882 280.908
Devizni depoziti 13.475 13.218
234.357 294.126

BiljeSka br. 20 — Obveze prema Medunarodnome
monetarnom fondu

u tisucama kuna

Mijenice nominirane u kunama 3.054.978 3.243.301
Ostali racuni Medunarodnoga monetarnog fonda 7.678 8.152
3.062.656 3.251.453

Kunske mjenice odnose se na ¢lanstvo Republike Hrvatske u Medunarodnome monetarnom
fondu.

BiljeSka br. 21 — ObraCunate kamate i ostale obveze

u tisuéama kuna

Obratunate kamate 19.157 15.251
Obveze prema zaposlenicima 5.305 5.064
Porezi i doprinosi 4775 4.578
Obveze prema Ministarstvu financija 110.573 215.418
Obveze prema dobavljacima 9.990 11.516
Ostale obveze 67.666 65.115

217.466 316.942

U okviru ostalih obveza su i dugoro¢ne rezervacije za troSkove i rizike, od kojih se na rezerva-
cije za sudske sporove odnosi 15.310 tisuc¢a kuna (2005.: 14.040 tisuc¢a kuna), a na rezervacije
za primanja zaposlenika 13.334 tisue kuna (2005.: 12.163 tisuCe kuna).

BiljeSka br. 22 — Kapital i priCuve

Kapital Hrvatske narodne banke sastoji se od temeljnoga kapitala i pri¢uva. Temeljni kapital u
iznosu od 2.500.000 tisuéa kuna drzi isklju¢ivo Republika Hrvatska, nije prenosiv i ne moze
biti predmetom zaduZivanja.

Iz viska prihoda nad rashodima u opce pri¢uve Hrvatske narodne banke rasporedeno je
165.413 tisuca kuna.



BiljeSka br. 23 — Potencijalne i preuzete obveze i sustav
trezorskih zaliha

Sudski sporovi: Na dan 31. prosinca 2006. u tijeku je bilo nekoliko pravnih sporova. Prema mi-
$ljenju rukovodstva i internih pravnih savjetnika Hrvatske narodne banke postoji moguénost da
Hrvatska narodna banka izgubi neke sporove, te su stoga rezervirana sredstva za potencijalne
gubitke u tim sporovima u iznosu od 15.310 tisuca kuna (vidi biljesku br. 21).

Preuzete obveze za kapitalna ulaganja: Na dan 31. prosinca 2006. Hrvatska narodna banka
imala je preuzetih obveza za kapitalna ulaganja u iznosu od 39.318 tisu¢a kuna (2005.: 29.424
tisuée kuna).

Sustav trezorskih zaliha:

u tisuéama kuna

Novcanice i kovani novac koji nisu u optjecaju 85.105.450 82.666.032
Zalihe drZavnih biljega i obrazaca mjenica 244310 250.429
85.349.760 82.916.461

BiljeSka br. 24 — Novac

u tisuéama kuna

Gotovina 4.481 5.157
Sredstva na tekucim racunima kod stranih banaka 3.772 3.559
Sredstva u posebnim pravima vucenja (SDR) i depoziti kod MMF-a 5.299 6.261

13.552 14.977

BiljeSka br. 25 — Rasporedivanje

u tisuéama kuna

Visak prihoda nad rashodima 270.184 261.708
Rasporedeno u opce pricuve (165.413) (52.342)
Rasporedeno u drZavni proracun (104.771) (209.366)

BiljeSka br. 26 — Upravljanje rizicima

Hrvatska narodna banka ulaZe u financijske instrumente primjerene za sredi$nje banke. Po-
zornost se pridaje pradenju kreditnoga, valutnoga, kamatnoga i ostalih vrsta rizika. Dobit od
ulaganja imovine Hrvatske narodne banke u skladu je s preuzetim rizicima, a odraZava osnovna
nacela ulaganja Hrvatske narodne banke — sigurnost i likvidnost.

BiljeSka br. 27 — Kreditni rizik

Hrvatska narodna banka izloZena je kreditnom riziku koji proizlazi iz mogucnosti da druga
ugovorna strana ne ispuni svoje obveze, te stoga kontinuirano prati kreditne rejtinge drZava i
financijskih institucija kod kojih ulaze medunarodne pricuve.

Hrvatska narodna banka ulaze devizna sredstva samo kod drZava i financijskih institucija najvi-

Sega kreditnog rejtinga, uz utvrdivanje limita ulaganja za pojedine drZave i pojedine financijske
institucije.
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Zemljopisna koncentracija imovine i obveza:

u tisuéama kuna

Stanje 31. prosinca 2006.
Hrvatska

Zemlje OECD-a

SAD

Ostale zemlje

4.441.191
60.940.124
6.249.178

397

71.630.890

63.380.723
2.238
3.062.656

66.445.617

u tisucama kuna

Stanje 31. prosinca 2005.
Hrvatska

Zemlje OECD-a

SAD

Ostale zemlje

4.724.539
54.430.764
3.726.192

12

62.880.507

54.605.765
18
3.252.395

57.858.178

BiljeSka br. 28 — Valutni rizik

Hrvatska narodna banka veéinu svoje imovine drzi u stranoj valuti (medunarodne pricuve).
Zbog toga je izloZenost Hrvatske narodne banke valutnom riziku velika, posljedica ¢ega su ve-
like oscilacije Racuna dobiti i gubitka, i to zbog utjecaja teCajnih razlika na konacni financijski

rezultat.

Slijedi analiza znacajnih sredstava i obveza po pojedinim valutama:

u tisucama kuna

Ostale strane
valute

Stanje 31. prosinca 2006.

Imovina

Gotovina i sredstva na teku¢im racunima kod drugih banaka
Depoziti kod drugih banaka

Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju
Krediti

Sredstva kod MMF-a

Ulaganija u vlasnicke vrijednosne papire
Obracunate kamate i ostala imovina
Materijalna i nematerijalna imovina

Ukupna imovina

Obveze

NovEanice i kovani novac u optjecaju

Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama
Obveze prema drZavi i drzavnim institucijama
Obveze prema MMF-u

Obracunate kamate i ostale obveze

Ukupne obveze

Neto bilanca

Stanje 31. prosinca 2005.

Ukupna imovina

Ukupne obveze

Neto bilanca

3.467
29.814.007
24.908.613

77
54.444

54.780.608

16.437.439
11.841
1.919
16.451.199
38.329.409

46.708.396
13.315.394
33.393.002

1.971
3.360.836
5.922.617

13.831

9.299.255

133.173
1

133.174
9.166.081

8.146.861
192.630
7.954.231

3.069.272
41.827
6

3.111.105

3.062.656
3.062.656
48.448

3.303.416
3.251.453
51.963

2.793

1.633

319
1.952
841

2.510
2.931
(421)

22
14.045

3.897.128
13.722
115.827
396.385
4.431.129

17.307.271
29.053.255
220.882
215.228
46.796.636
(42.359.506)

4.719.324
41.095.770
(36.376.446)

8.253
33.188.888
30.831.230

3.897.128
3.069.272
55.626
184.108
396.385
71.630.890

17.307.271
45.623.867
234.357
3.062.656
217.466
66.445.617
5.185.273

62.880.507
57.858.178
5.022.329
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BiljeSka br. 29 — Kamatni rizik

Hrvatska narodna banka izloZena je uéincima promjena trzi$nih kamatnih stopa na svoj finan-
cijski poloZaj i nov¢ane tokove. Zbog primjene vrlo strogo definiranih smjernica izloZenost Hr-
vatske narodne banke kamatnom riziku vrlo je mala i u skladu je s osnovnim nacelom ulaganja
medunarodnih pri¢uva — sigurnoséu i likvidnoscu.

u tisucama kuna

: 0d1do3 0d 3 mj.do1 0d1do5
Do 1 mjesec : . : Beskamatno
mjeseca godine godina

Stanje 31. prosinca 2006.

Imovina

Gotovina i sredstva na teku¢im racunima kod drugih banaka - - - - 8.253 8.253
Depoziti kod drugih banaka 27.485.284 5.689.559 - - 14.045 33.188.888
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 30.831.230 - - - - 30.831.230
Krediti 3.897.128 - - - - 3.897.128
Sredstva kod MMF-a 930 - - - 3.068.342 3.069.272
Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire - - - - 55.626 55.626
Obracunate kamate i ostala imovina - - - - 184.108 184.108
Materijalna i nematerijalna imovina - - - - 396.385 396.385
Ukupna imovina 62.214.572 5.689.559 - - 3.726.759 71.630.890
Obveze

Nov€anice i kovani novac u optjecaju - - - - 17.307.271 17.307.271
Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 37.048.824 - - - 8.575.043 45.623.867
Obveze prema drzavi i drzavnim institucijama 24.605 - - - 209.752 234.357
Obveze prema MMF-u - - - - 3.062.656 3.062.656
Obracunate kamate i ostale obveze - - - - 217.466 217.466
Ukupne obveze 37.073.429 - - - 29.372.188 66.445.617
Neto bilanca 25.141.143 5.689.559 - - (25.645.429) 5.185.273
Stanje 31. prosinca 2005.

Ukupna imovina 53.947.670 5.064.608 - - 3.868.229 62.880.507
Ukupne obveze 31.306.200 - - - 26.551.978 57.858.178
Neto bilanca 22.641.470 5.064.608 - - (22.683.749) 5.022.329

BiljeSka br. 29 — Kamatni rizik (nastavak)

U tablici su sazeto prikazane vazee kamatne stope na dan 31. prosinca 2006. za najznacajnije
monetarne financijske instrumente:

u postocima

Sredstva

Tekuci racuni kod drugih banaka - - _ _

Posebna prava vucenja (SDR) - - 4,07 -
Depoziti kod drugih banaka 3,55 522 - -
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 3,82 4,96 - -
Krediti - - - 35
Obveze

Obveze prema domacim bankama 1,75 2,63 - 0,75

Obveze prema MMF-u - - _ _

Obveze prema stranim bankama - - _ _
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u postocima
I N N N
Sredstva
Tekuci racuni kod drugih banaka 1,25 3,44 - -
Posebna prava vucenja (SDR) - - 3,03 -
Depoziti kod drugih banaka 231 431 - -
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 2,76 4,40 - -
Krediti - - - 35
Obveze
Obveze prema domacim bankama 1,13 2,13 - 0,75

Obveze prema MMF-u - — — _

Obveze prema stranim bankama - - _ _

BiljeSka br. 30 — Likvidnosni rizik

Likvidnosni rizik proizlazi iz nemoguénosti podmirenja dospjelih obveza ili ostalih obveza iz
poslovanja Hrvatske narodne banke. Zbog toga Hrvatska narodna banka svojom strategijom
upravljanja deviznom likvidno§¢u mora dnevno osigurati dostatnu raspoloZivost sredstava za
namiru svih dospjelih i ugovorenih obveza.

U sljedecoj tablici financijska imovina i financijske obveze Hrvatske narodne banke razvrstani
su prema preostalom vremenu od datuma bilance do ugovornog roka dospijeca.

u tisucama kuna

: 0d1do3 0d 3 mj.do1 0d1ldo5 Dulje od 5
Do 1 mjesec . . : :
mjeseca godine godina godina

Stanje 31. prosinca 2006.

Imovina

Gotovina i sredstva na teku¢im racunima kod drugih banaka 8.253 - - - - 8.253
Depoziti kod drugih banaka 27.485.284 5.689.559 - - 14.045 33.188.888
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 30.831.230 - - - - 30.831.230
Krediti 3.897.000 - - - 128 3.897.128
Sredstva kod MMF-a 930 - - - 3.068.342 3.069.272
Ulaganija u vlasnicke vrijednosne papire - - - - 55.626 55.626
Obracunate kamate i ostala imovina 68.636 14.486 8.138 70.068 22.780 184.108
Materijalna i nematerijalna imovina - 9.239 - - 387.146 396.385
Ukupna imovina 62.291.333 5.713.284 8.138 70.068 3.548.067 71.630.890
Obveze

NovEanice i kovani novac u optjecaju - - - - 17.307.271 17.307.271
Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 45.604.977 - - - 18.890 45.623.867
Obveze prema drZavi i drzavnim institucijama 234.357 - - - - 234.357
Obveze prema MMF-u - - - - 3.062.656 3.062.656
Obracunate kamate i ostale obveze 40.122 110.573 28.645 38.126 - 217.466
Ukupne obveze 45.879.456 110.573 28.645 38.126 20.388.817 66.445.617
Neto neuskladenost likvidnosti 16.411.877 5.602.711 (20.507) 31.942 (16.840.750) 5.185.273
Stanje 31. prosinca 2005.

Ukupna imovina 53.995.279 5.076.322 34.941 63.823 3.710.142 62.880.507
Ukupne obveze 39.932.709 209.366 33.041 38.126 17.644.936 57.858.178
Neto neuskladenost likvidnosti 14.062.570 4.866.956 1.900 25.697 (13.934.794) 5.022.329
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Clanovi Savjeta i rukovodstvo
Hrvatske narodne banke

Clanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta
dr. sc. ZELJKO ROHATINSKI

prof. dr. BORIS COTA

DAVOR HOLJEVAC

prof. dr. VLADO LEKO

dr. sc. BRANIMIR LOKIN

dr. sc. ZELJKO LOVRINCEVIC
RELJA MARTIC

mr. sc. ADOLF MATEJKA

prof. dr. SILVIJE ORSAG

mr. sc. TOMISLAV PRESECAN
prof. dr. JURE SIMOVIC

dr. sc. SANDRA SVALJEK

dr. sc. MLADEN VEDRIS

prof. dr. BORIS VUJCIC

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

dr. sc. ZEL]KO ROHATINSKI, guverner
prof. dr. BORIS VUJCIC, zamjenik guvernera
DAVOR HOLJEVAC, viceguverner

RELJA MARTIC, viceguverner

mr. sc. ADOLF MATEJKA, viceguverner

mr. sc. TOMISLAV PRESECAN, viceguverner

lzvrSni direktori

Sektor za istraZivanja i statistiku — mr. sc. LJUBINKO JANKOV
Sektor za centralnobankarske operacije — IRENA KOVACEC
Sektor za devizne poslove —

Sektor bonitetne regulative i nadzora banaka — ZEL]KO JAKUS
Sektor plana, analize i ratunovodstva — mr. sc. DIANA JAKELIC
Sektor platnog prometa — NEVEN BARBAROSA

Sektor za informaticke tehnologije — mr. sc. MARIO ZGELA
Sektor podrike poslovanju — BORIS NINIC

Sektor za medunarodnu suradnju — mr. sc. MICHAEL FAULEND
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Unutrasnji ustroj Hrvatske narodne banke

Ured guvernera
Ured za odnose s javnoscu

Viceguverner

SAVJET HRVATSKE NARODNE BANKE

Viceguverner

Viceguverner

Ured unutarnije revizije I
Ured za sigurnost I

Viceguverner

Sektor za
istraZivanja i statistiku

— Direkcija za
istrazivanja

Sektor bonitetne regulative
i nadzora banaka

Sektor za
devizne poslove

Direkcija za bonitetnu
regulativu i analizu
bankarskog sustava

| Direkcija za provodenje
devizne politike

Sektor plana, analize
i ratunovodstva

Direkcija
plana i analize

Odjel za

novcana kretanja
Odjel za projekciju

i analizu platne
bilance i te¢aja

Odjel za gospodarska
kretanja i proratun

— Direkcija za
statistiku

Odjel za monetarnu

i financijsku statistiku
Odjel za statistiku
platne bilance i stanja
medunarodnih ulaganja
Odjel za statistiku
inozemnog duga

Direkcija za
| financijsku stabilnost

- Direkcija za
ekonometrijsko modeliranje;

Sektor za centralno-
bankarske operacije

| Direkcija za provodenje
monetame politike

0Odjel za prognoze likvidnosti
bankarskog sustava

0Odjel za operacije

na otvorenom trzistu

Odjel za obradu
transakcija

0Odjel za operativne poslove
monetarne politike

—  Direkcija za upravljanje
medunarodnim pricuvama
i deviznom likvidnoscu

— Odjel za transakcije
deviznim sredstvima

— Odjel za inozemna placanja,
kontrolu deviznih transakcija
i administrativnu obradu

— Odjel za analizu ekonomskih
efekata i stupnjeva rizinosti
ulaganja

| Direkcija za bonitetnu
analizu

| Direkcija za izravni nadzor
upravljanja rizicima

| Direkcija za specijalisticki
izravni nadzor banaka

Direkcija za licenciranje
itrzisno natjecanje

Odjel za bonitetnu

Odjel za devizni sustav

regulativu i mjere devizne politike
Odjel za analizu Odjel za operativne 1
bankarskog sustava poslove provodenja i Odjel centralnog

Odjel nadzora upravljanja
banke trzi$nim rizicima i

rizikom likvidnosti

Odjel nadzora upravljanja
banke kreditnim rizicima

Odjel za izravni nadzor sustava
unutarnjih kontrola banaka

Odjel za izravni nadzor
informacijskih sustava banaka

Odjel za izravni nadzor
provedbe mjera monetarne
i devizne politike

Odjel za licenciranje
Odjel za trZi$no natjecanje

Sektor
platnog prometa

Direkcija bezgotovinskoga
platnog prometa

Odjel za uredenje, razvoj

i unapredenje sustava
platnog prometa u zemlji
Odjel za operativne poslove
platnog prometa u zemlji
Odjel za nadzor

nad platnim prometom
u zemlji

Direkcija
trezora

Odjel za izdavanje, kontrolu
i preuzimanie vrijednosti
Odjel za pohranu vrijednosti
i opskrbu vrijednostima

devizne politike

Direkcija za platni promet
—— s inozemstvom i odnose
s inozemnim bankama

Odjel za platni promet
s inozemstvom

Odjel za odnose
s inozemnim bankama

Odjel poslovne podrike
platnom prometu s
inozemstvom

racunovodstva

i~ Odjel kunskoga
analitickoga
knjigovodstva

i~ Odjel deviznoga
analitickoga
knjigovodstva

— Odjel financija
i ratunovodstva
zaposlenika

Sektor za
medunarodnu suradnju

Direkcija za
europsku suradnju

Odjel za razvojne
poslove EU

Odjel za
administrativne poslove
s institucijama EU

Direkcija za odnose
L— s medunarodnim
financijskim institucijama

Odjel za razvojne poslove
s medunarodnim
financijskim institucijama

Odjel za administrativne
ifinancijske poslove

s medunarodnim
financijskim institucijama

Direkcija
racunovodstva

Sektor
podrske poslovanju

| Direkcija
pravnih poslova
| Direkcija za upravijanje
ljudskim resursima

Direkcija ekonomskih
i tehnickih poslova

Odjel ekonomskih poslova
Odjel tehnickih poslova

Direkcija
opcih poslova

Odjel opcih poslova

Restoran

| Direkcija
nabave

Direkcija za

izdavacku djelatnost

Odjel za izdavacku
djelatnost

Prevoditeljsko-
lektorski odjel

Sektor za
informaticke tehnologije

Direkcija za razvoj
aplikacijskih sustava

0Odjel za projektiranje
Odjel za programiranje

0Odjel za osiguranje
kvalitete

operativne poslove

Odjel za sistemsku
podr$ku i administraciju

baza podataka

Odjel za korisnicku

podrsku

0Odjel za sigurnost i
zastitu informacijskog
sustava

Informacijsko-
dokumentacijski
odjel
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Popis banaka

BANKA BROD d.d.
I. pl. Zajca 21
35000 Slavonski Brod

Tel.: + 385 35/ 445-711
Telefaks: + 385 35/ 445-755
SWIFT: BBRD HR 22

BANKA KOVANICA d.d.
P. Preradovica 29
42000 Varazdin

Tel.: + 385 42/403-403
Telefaks: + 385 42/212-148
SWIFT: SKOV HR 22

BANKA SONIC d.d.
Savska 13
110000 Zagreb

Tel: + 385 1/6345-666
Telefaks: + 385 1/6190-615
SWIFT: SONI HR22

BANKA SPLITSKO-DALMATINSKA d.d.

114. brigade 9
21000 Split

Tel.: + 385 21/540-280
Telefaks: + 385 21/540-290
SWIFT: DALM HR 22

CENTAR BANKA d.d.
Jurisiceva 3

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1 /4803-444

Telefaks: + 385 1/4803-441
SWIFT: CBZG HR 2X

CREDO BANKA d.d.
Zrinsko-Frankopanska 58
21000 Split

Tel.: + 385 21/380-655
Telefaks: + 385 21/380-682
SWIFT: CDBS HR 22

CROATIA BANKA d.d.
Kvaternikov trg 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2391-111
Telefaks: + 385 1/2391-470
SWIFT: CROA HR 2X

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK d.d.
Jadranski trg 3a
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/208-211
Telefaks: + 385 51/330-525
SWIFT: ESBC HR 22

GOSPODARSKO KREDITNA BANKA d.d.
Draskoviéeva 58
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4802-666
Telefaks: + 385 1/4802-685
SWIFT: CCBZ HR 2X

HRVATSKA POSTANSKA BANKA d.d.
JuriSiceva 4

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4804-539

Telefaks: + 385 1/4804-528
SWIFT: HPBZ HR 2X

HYPO ALPE-ADRIA-BANK d.d.
Slavonska avenija 6
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6030-063
Telefaks: + 385 1/6030-100
SWIFT: HAAB HR 22

IMEX BANKA d.d.
Tolstojeva 6
21000 Split

Tel.: + 385 21/406-100
Telefaks: + 385 21/348-453
SWIFT: IMXX HR 22

ISTARSKA KREDITNA BANKA UMAG d.d.
Ernesta MiloSa 1
52470 Umag

Tel.: + 385 52/702-300
Telefaks: + 385 52/702-388
SWIFT: ISKB HR 2X

JADRANSKA BANKA d.d.
A. StarceviCa 4
22000 Sibenik

Tel.:+ 385 22/242-242
Telefaks: + 385 22/335-881
SWIFT: JADR HR 2X
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Popis banaka i stambenih Stedionica

KARLOVACKA BANKA d.d.
I. G. Kovacica 1
47000 Karlovac

Tel.: + 385 47/614-200
Telefaks: + 385 47/614-206
SWIFT: KALC HR 2X

KREDITNA ZAGREB d.d.
Ul. grada Vukovara 74
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6167-300
Telefaks: + 385 1/6116-466
SWIFT: KREZ HR 2X

KVARNER BANKA d.d.
Mljekarski trg 3
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/353-555
Telefaks: + 385 51/353-566
SWIFT: KVRB HR 22

MEDIMURSKA BANKA d.d.
V. Morandinija 37
40000 Cakovec

Tel.: + 385 40/370-500
Telefaks: + 385 40/370-623
SWIFT: MBCK HR 2X

NAVA BANKA d.d.
Tratinska 27
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3656-777
Telefaks: + 385 1/3656-700
SWIFT: NAVB HR 22

OTP BANKA HRVATSKA d.d.

Domovinskog rata 3
23000 Zadar

Tel.: +385 23/201-500
Telefax: +385 23/201-859
SWIFT: DBZD HR 2X

PARTNER BANKA d.d.
Voncinina 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4602-260
Telefaks: + 385 1/4602-288
SWIFT: PAZG HR 2X

PODRAVSKA BANKA d.d.
Opaticka 1a
48300 Koprivnica

Tel.: + 385 48/65-50
Telefaks: + 385 48/622-542
SWIFT: PDKC HR 2X
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PRIMORSKA BANKA d.d.
Scarpina 7
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/355-704
Telefaks: +385 51/332-762
SWIFT: SPRM HR 22

PRIVREDNA BANKA ZAGREB d.d.
Rackoga 6
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1 /4723-344
Telefaks: + 385 1/4723-131
SWIFT: PBZG HR 2X

RAIFFEISENBANK AUSTRIA d.d.
Petrinjska 59
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4566-466
Telefaks: + 385 1/4566-481
SWIFT: RZBH HR 2X

SAMOBORSKA BANKA d.d.
Trg kralja Tomislava 8
10430 Samobor

Tel.: + 385 1/3362-530
Telefaks: + 385 1/3361-523
SWIFT: SMBR HR 22

SLATINSKA BANKA d.d.
Vladimira Nazora 2
33520 Slatina

Tel.: + 385 33/551-526
Telefaks: + 358 33/551-138
SWIFT: SBSL HR 2X

SLAVONSKA BANKA d.d.
Kapucinska 29
31000 Osijek

Tel.: + 385 31/231-231
Telefaks: + 385 31/201-039
SWIFT: SLBO HR 2X

SOCIETE GENERALE — SPLITSKA BANKA d.d.
R. Boskoviéa 16
21000 Split

Tel.: + 385 21/304-304
Telefaks: + 385 21/312-586
SWIFT: SOGE HR 22

STEDBANKA d.d.
Slavonska avenija 3
10000 Zagreb

Tel.: 385 1/6306-666
Telefaks: 385 1/6187-016
SWIFT: STED HR 22



VABA d.d. BANKA VARAZDIN
Anina 2
42000 Varazdin

Tel.: + 385 42/215-300
Telefaks: + 385 42/215-315
SWIFT: VBVZ HR 22

VOLKSBANK d.d.
VarSavska 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4801-300
Telefaks: + 385 1/4801-365
SWIFT: VBCR HR 22

Popis predstavnistva
inozemnih banaka

BANK FUR KARNTEN UND STEIERMARK AG, Zagreb
COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT, Zagreb
DEUTSCHE BANK AG, Zagreb

KOMERCIJALNA BANKA A.D., Zagreb

LHB INTERNATIONALE HANDELSBANK AG, Zagreb
SAN PAOLO IMI S.p.A, Zagreb

ZAGREBACKA BANKA d.d.
Paromlinska 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6104-000
Telefaks: + 385 1/6110-555
SWIFT: ZABA HR 2X

Popis stambenih Stedionica

HPB — STAMBENA STEDIONICA d.d.
Praska 5
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4805-008
Telefaks: + 385 1/4888-164

PBZ STAMBENA STEDIONICA d.d.
Radnicka cesta 44
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6363-730
Telefaks: + 385 1/6363-731

PRVA STAMBENA STEDIONICA d.d.
Savska 60
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6065-111
Telefaks: + 385 1/6065-120

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

RAIFFEISEN STAMBENA
STEDIONICA d.d.
Radnicka cesta 43

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6006-100
Telefaks: +385 1/6006-199

WUSTENROT STAMBENA
STEDIONICA d.d.
Heinzlova 33a

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4803-788
Telefaks: + 385 1/4803-798
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GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

Klasifikacija i iskazivanje podataka o potrazivanjima
i obvezama

Podaci o potrazivanjima i obvezama financijskih institucija klasificira-
ju se prema institucionalnim sektorima i financijskim instrumentima.
Institucionalni sektori su sljedeci: financijske institucije, sredi$nja dr-
zava, ostali domadi sektori i inozemstvo. Sektor financijske institucije
obuhvaca sljedece podsektore: sredi$nja banka, banke, ostale bankar-
ske institucije i nebankarske financijske institucije. SrediSnja banka
je Hrvatska narodna banka. Banke su institucije kojima je Hrvatska
narodna banka izdala odobrenje za obavljanje bankarskih poslova u
skladu sa Zakonom o bankama, uklju¢ujuci i Stedionice u prijelaznom
razdoblju. U sektor banke ne uklju¢uju se banke u steaju i bivse fili-
jale banaka Cije je sjediste izvan Republike Hrvatske. Ostale bankar-
ske institucije su stambene Stedionice, Stedno-kreditne zadruge i in-
vesticijski fondovi. Nebankarske financijske institucije su financijske
institucije koje nisu Kklasificirane kao banke ili kao ostale bankarske
institucije (npr. drustva za osiguranje, mirovinski fondovi).

Sredi$nja drzava obuhvaca podsektor Republika Hrvatska i podsektor
republicki fondovi. Do prosinca 2003. godine podsektor Republika
Hrvatska obuhvacao je organe drzavne uprave, uklju¢ujuci Hrvatske
ceste, Hrvatske autoceste, Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih
uloga i sanaciju banaka, a podsektor republi¢ki fondovi obuhvaca Hr-
vatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod za mirovinsko
osiguranje, Hrvatski zavod za zapo$ljavanje, Hrvatski fond za privati-
zaciju, Hrvatske vode i Hrvatsku banku za obnovu i razvitak.

Od sijecnja 2004. godine Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste, Dr-
Zavna agencija za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka reklasi-
ficirani su iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republicki
fondovi.

Ostali domadi sektori su: organi lokalne drzave, drzavna i ostala tr-
govacka drustva te stanovnistvo, ukljucujuci obrtnike i neprofitne in-
stitucije koje pruzaju usluge stanovnistvu. Podsektor ostala trgovacka
drustva obuhvaca i banke u ste¢aju. U pojedinim tablicama ostali
domadi sektori dijele se u sljedee podsektore: lokalna drzava, koja
obuhvaca jedinice lokalne i podruc¢ne (regionalne) samouprave, trgo-
vacka drustva, koja obuhvadaju drzavna i ostala trgovacka drustva, te
stanovni§tvo, koje ukljucuje i obrtnike i neprofitne institucije.

Sektor inozemstvo obuhvaca strane fizicke i pravne osobe.

Svi podaci o potrazivanjima i obvezama odnose se na stanje na kra-
ju razdoblja, pri ¢emu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj protu-
vrijednosti prema srednjem tecaju Hrvatske narodne banke na kraju
razdoblja.
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Monetarni i kreditni agregati

Tablica A1l: Monetarni i kreditni agregati
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Mjesecne stope rasta
Ukupna

M, Ukupna
Novéana | - vidna

Primarni | Novéana

novac | masa Ml nl;lal? sredstva Primarni Novéana Novéana likvidna
M4 novac masaMl | masaMla | sredstva
M4
1997. prosinac 10.346,1 137314 138488 507420 338290 488634 7,86 393 385 216 498 49
1998. prosinac 9.954,2 135314 136152 57.3403 446268 597920 7,24 692 6,59 251 373 025
1999, prosinac 103100 13.858,9 13.965,7 56.659,3 400038 558758 453 546 548 228 035 4,58
2000. prosinac 17173 180303 182564 730611 440439 608338 132 10,04 989 3,66 1046 2,66
2001. prosinac 178832 237035 289365 1060714 57.410,0 74,9645 8,01 13,00 11,9 11,65 340 116
2002. prosinc 230279 308698 318767 1161418 833244 974637 10,72 6,11 679 165 792 215
2003. prosinac 305862 338887 346309 1288931 91217 1116614 890 178 193 014 311 0,66
2004. prosinac 339244 345621 351865 1399477 1082051  127.3086 869 286 268 023 215 199
2005. posinac 403908 388171 398554 1546470 1313432 1491683 938 434 387 0,02 1,84 1,94
2006. sijecan) 36292 372167 381575 1520006 1317153 1505447 931 4,12 4,26 171 028 092
veljaca 36.484,1 371696 381040 1SL7197 1340574 1526358 040 013 0,14 0,18 178 139
ofujak 377679 381864 391182 1535735 1405964 1565797 352 274 266 122 488 258
travanj 380792 392227 400856 1550731 1434283 1590832 082 271 240 098 201 160
svibanj 38794 407715 4L60L8 1581038 1462416 1619216 188 395 386 19 1,96 178
lipanj 416449 422265 428539 1631068 1491132 1646440 734 357 301 316 1,96 168
stpaij 426937 450042 457147 1703260 1491083 1666671 252 6,58 6,68 483 000 123
kolovoz 422093 449938 458025 1742104 1486881 1688308 -113 -002 019 228 028 130
jan 423681 40470 448227 1767519 1511948 1722992 038 2,10 2,14 146 169 205
listopad 434146 455020 463589 1805855 1505558 174.5056 241 330 343 217 042 13
studeni 449071 463222 472197 1796361 1497809 1780487 344 180 1,86 053 -051 1,98
prosinac 463312 485210 49.1417 1824586 1548441 1833795 317 475 407 157 338 299

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

Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

U tablici se iskazuju podaci o nekim osnovnim monetarnim i kre-
ditnim agregatima te njihove mjesecne stope rasta. U rujnu 1999.
godine provedena je revizija svih monetarnih agregata. U starijim pu-
blikacijama HNB-a podaci o potraZivanjima i obvezama Stedionica
nisu obuhvaceni u izraCunu monetarnih agregata.

Primarni novac u cijelosti je preuzet iz Bilance Hrvatske narodne

banke (Tablica C1).

Novéana masa M1 definirana je jednako kao i istoimena pozicija u
Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te obuhvaéa gotov novac
izvan banaka, depozite ostalih bankarskih institucija i ostalih domacih
sektora kod Hrvatske narodne banke te depozitni novac kod banaka.
Novéana masa M1a obuhvaca gotov novac izvan banaka i depozitni
novac kod banaka uvecan za depozitni novac sredi$nje drzave kod
banaka.
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Ukupna likvidna sredstva M4 obuhvacaju novéanu masu M1, Stedne
i oroCene depozite, devizne depozite te obveznice i instrumente trzi-
$ta novca (navedene komponente preuzete su iz Bilance monetarnih
institucija (Tablica B1)).

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

Plasmani su potraZivanja banaka od ostalih domacih sektora, ostalih
bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija.

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



Monetarne institucije

Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 233038 202853  17.662,3 129771 116449 118622 139937 212177 255222 255571  30.029,7  29.8553  27.6145
2. Plasmani 168.427,7  169.161,7 171.790,0 178.596,6 180.7937 1836719 188.399,2 188.5219 189.9028 193.6140 193687,2 197.2598  200.328,9
2.1. Potrazivanja od sredi$nje drZave (neto) 192594 186170 191542 220169 217105  21.7503 237552 218548  21.0720  21.3148 190916 192111  16.9494
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 1474143 1486788 1504922 154.4915 157.1090 160.1646 162.8621 1647789  167.2353  170.4003 172.7762 176.0690  181.0319
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija 5922 5879 5748 1937 5195 61,0 1423 5292 4379 1347 6768 820,6 1.0295
2.4, Potrazivanja od nebankarskih financijskih institucija 1.161,8 1.278,0 1.568,7 1.5945 14547 1.296,0 13395 1.359,0 1.157,6 1.464,2 1.142,6 1.159,0 13181
Ukupno (1+2) 191.731,5 189.447,0 189.4522 1915738 1924385 195.5341 202.3929 2097396 2154251 219.1711 2237169 2271.1151 227.9433
PASIVA
1. Novéana masa 388171  37.2167  37.169,6  38.1864  39.2227 407715 422265  45.0042 449938  44.0470 455020 463222 485210
2. Stedni i oroceni depoziti 219921 278092  29.8184 315545 324258 349872 384430 414212 440922 461558  46.8196  45551,3  44.8368
3. Devizni depoziti 86.760,8  85.8005 832829 824265 817006  80.779,1  81.0195 821122  83.6230 851730  86.8942  86.621,5  88.256,7
4. Obveznice i instrumenti trZista novca 1.077,0 11742 1.4488 1.406,1 1.7240 1.566,1 14179 17884 15014 1.376,0 1.369,7 1.129,2 844,1
5. Ograniceni i blokirani depoziti 2.092,3 21921 2.3925 2.319,2 2.283,9 2.032,8 2.292,1 2.326,5 24715 2.603,8 2.608,7 4.841,2 2.504,5
6. Ostalo (neto) 349922 352543  35.3401  35.621,0  35.0815 353976 369933  37.0872 387372  39.8154 405227  42.631,7  42.980,2
Ukupno (1+2+43+4+5+6) 191.731,5 189.447,0 189.4522 1915738 1924385 195.5341 202.3929 2097396 2154251 219.1711 2237169 227.1151 227.9433

Novéana masa zbroj je gotovog novca izvan banaka, depozita ostalih
bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke, depozita ostalih
domacih sektora kod Hrvatske narodne banke i depozitnog novca
kod banaka (stavka Depozitni novac iz Konsolidirane bilance banaka,
Tablica D1.).

Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Bilanca monetarnih institucija prikazuje konsolidirane podatke iz Bi-
lance Hrvatske narodne banke (Tablica C1) i Konsolidirane bilance
banaka (Tablica D1).

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

Stavke Stedni i orogeni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice i in-
strumenti trZiSta novca u cijelosti su preuzete iz Konsolidirane bilance
banaka, dok je stavka Ograniceni i blokirani depoziti zbroj pripadnih
stavki iz Bilance Hrvatske narodne banke (iskljucujuci blokirane de-

Plasmani su zbroj odgovarajucih stavki iz Bilance Hrvatske narodne . : Y b
pozite banaka kod Hrvatske narodne banke) i Konsolidirane bilance

banke i Konsolidirane bilance banaka, s tim da su potraZivanja od sre-

di$nje drzave iskazana neto, tj. umanjena za depozite srediSnje drzave
kod Hrvatske narodne banke i kod banaka.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

banaka. Ostalo (neto) su nerasporedene stavke pasive umanjene za
nerasporedene pozicije aktive.
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Monetarne institucije

Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvac¢enih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija po velic¢ini

bilancne aktive

Banke Kiasificirane po veliini bilancne aktive

Ukupan broj

0d100do | 0d 500

0d1do

Stedionice klasificirane po velicini bilanéne

Ukupan broj

0d 2do 0d 10 do

Manje od

100mil.kn | [manieod

500 mil. kn

do manje od
1 mird. kn

manje od 2
mird. kn

manje od 10 Stedionica

mird. kn

manje od
100 mil. kn

aktive
101 vise Manje od 10
mird. kn mil. kn

[ | s s [ 1 | s | v | w | u | u |
1997. prosinac 60 4 28 9 8 9 2 33 12 18 3
1998. prosinac 60 3 26 8 11 10 2 33 4 25 4
1999. prosinac 53 4 23 7 7 10 2 30 5 21 4
2000. prosinac 45 3 15 9 6 10 2 29 5 19 5
2001. prosinac 14 3 13 7 7 10 4 21 4 12 5
2002. prosinac 46 4 13 7 9 8 5 10 3 5 2
2003. prosinac 12 2 13 8 5 8 6 7 3 2 2
2004. prosinac 39 1 12 9 6 5 6 6 3 3 -
2005. prosinac 36 1 10 6 8 5 6 3 2 1 -
2006. sijecanj 36 1 10 8 6 5 6 3 2 1 -
veljata 36 2 9 7 7 5 6 3 2 1 -
ozujak 36 2 9 8 6 5 6 3 2 1 -
travanj 36 2 9 7 7 5 6 3 2 1 -
svibanj 36 2 9 8 6 5 6 3 2 1 -
lipanj 36 2 8 7 8 4 7 3 2 1 -
srpanj 35 2 7 5 9 5 7 3 2 1 -
kolovoz 35 2 7 6 8 4 8 3 2 1 -
rujan 35 2 7 7 7 4 8 3 2 1 -
listopad 35 2 7 4 10 4 8 3 2 1 -
studeni 35 2 7 5 9 4 8 3 2 1 -
prosinac 35 2 6 5 10 4 8 3 2 1 -

Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvacenih
monetarnom statistikom i njihova klasifikacija prema
veli¢ini bilancne aktive

U tablici se iskazuje ukupan broj banaka i $tedionica u prijelaznom
razdoblju, koje mjese¢no izvjeséuju Hrvatsku narodnu banku i &ije je
poslovanje prikazano u Konsolidiranoj bilanci banaka. Monetarnom
statistikom obuhvacene su i institucije u likvidaciji, a do veljace 2005.
godine i institucije koje su izgubile odobrenje za rad, a nisu pokrenule
postupak likvidacije.
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Posebna pravila izvjeséivanja vrijedila su za Stedionice do lipnja 1995.
godine. Stedionice nisu bile obvezne izvjescivati sredi¥nju banku o
svom poslovanju, tako da su u podacima do lipnja 1995. obuhvaéene
samo Stedionice koje su o svom poslovanju dragovoljno izvjescivale
Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine podacima su obu-
hvacene sve registrirane Stedionice. Stedionice koje su dobile odobre-
nje za rad kao banke, bile su duzne do 31. prosinca 2006. uskladiti
svoje poslovanje s odredbama Zakona o bankama.

U tablici se takoder iskazuje klasifikacija banaka i Stedionica prema
veli¢ini bilan¢ne aktive.



Hrvatska narodna banka

Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

AKTIVA

1. Inozemna aktiva 548625  56.1358  57.9782  59.2366  59.8247  61.7612 634518 651360 634330  60.0492 627598 658825  64.088,2
1.1. Zlato - - - - - - - - - - - - -
1.2. Posebna prava vucenja 6,3 838 59 52 87 54 55 88 48 48 91 53 53
1.3. Pricuvna pozicija kod MMF-a 14 14 14 14 14 13 14 14 14 14 14 13 13
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u stranim bankama 1.1 82 9,6 83 84 838 92 93 81 78 85 76 12
1.5. Oroceni depoziti u stranim bankama 282741 294801 309036 322602  33.440,1  34.2647 352961 359543 340617 307230 317386 332704 332430
1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 26.573,0 26.637,3 27.057,6 26.961,5 26.366,1 27.480,9 28.139,6 29.162,2 29.357,1 29312,1 31.002,2 32.597,8 30.831,2
1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00

2. Potrazivanja od srediSnje drzave 14 0,2 0,6 - 0,0 - - - - - - - 09
2.1. Potrazivanja u kunama 14 0,2 0,6 - 0,0 - - - - - - - 09
2.2. PotraZivanja u devizama - - - - - - - - - - - - -

3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 134 134 134 134 134 134 134 134 134 134 134 134 64,0

4. Potrazivanja od banaka 4.215,6 1252 144 564,1 1.003,7 2619 2.1554 1.881,3 17364 25113 516,3 14,6 39115
4.1. Krediti bankama 42156 7252 144 564,1 1.003,7 2619 2.155,4 1.8813 1.7364 25113 5163 146 39115

Lombardni krediti - - - - - - - - - _ - _ _
Kratkorotni kredit za likvidnost - - - - - - - - - - - . -
Ostali krediti 145 145 144 145 144 144 143 143 145 146 146 146 145
Obratne repo transakcije 4.201,1 7106 - 5496 9894 2475 21411 1.866,9 17220 2.496,7 5017 - 3.897,0
4.2. Dospjela nenaplacena potrazivanja - - - - - - - - - _ _ - _

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

Ukupno (1+2+3+4+5) 59.1530  96.9346  58.0666  59.8741  60.901,9  62.0964 656806  67.0907 652428 626339  63.3495 659704  68.064,6
PASIVA
1. Primarni novac 403908  36.6292 364841  37.7679  38.0792 387964  41.6449 426937 422093 423681 434146 449071 463312
1.1. Gotov novac izvan banaka 121638 116881 117942 120912 127259 12996 140032 149099 146181 143306 138690 135475  14.6093
1.2. Blagajne banaka 2.210,7 18354 19713 1.9420 2.059,2 1.8749 2.685,5 2.448,0 2.240,0 22444 21074 21389 2.698,0
1.3. Depoziti banaka 260163 231057 227186 237347 232941 239258 249562 253358 2563512 257931 274382 292207  29.0239
Rauni za namiru banaka 84111 59834 51533 5.740,0 53578 55919 6.2234 6.2918 6.039,5 6.315,2 6.767,3 7.807,0 8.535,7
Izdvojena obvezna pricuva 176052 170813  17.1033 173547  17.8544 182229 185958 188740 192741 194579 197839 201477 204782

Upisani obvezni blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - - - - - - - - _
Prekonocni depoziti - 41,0 462,0 640,0 82,0 1110 1370 1700 317 20,0 887,0 1.266,0 100
1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - - - _ _ _

1.5. Depoziti ostalih domacih sektora - - - - - - - - - - - _ -

2. Ograniceni i blokirani depoziti 135518 146978 161277 17.3666  18.3465  19.1315  19.8318  20.1368  17.9965  14.8902 145043 155442  16.633,5
2.1. lzdvojena devizna obvezna pricuva 134959 146349 160526 173060 183267  19.1080  19.8087 201076 179515 148333 144458 154859  16.576,7
2.2. Ograniceni depoziti 559 629 751 60,6 198 234 231 29,1 450 56,9 58,5 583 56,9
2.3. Blokirani devizni depoziti - - - - - - - - - - - - -

3. Inozemna pasiva 189 17,2 16,1 148 131 19,8 24,6 16,8 15,6 147 134 189 189
3.1. Krediti MMF-a - - - - - - - - - - - - -
3.2. Obveze prema medunarodnim organizacijama 189 172 16,1 147 131 198 180 16,6 156 147 134 189 189
3.3. Obveze prema stranim bankama - - - 0,0 - - 6,5 0,2 - - - - -

4. Depoziti srediSnje drzave 3322 926,7 8524 162,7 538,7 4442 2498 214 560,7 2458 302,3 7589 188,0
4.1. Depozitni novac 3190 605,1 8474 159,1 535,2 4399 2453 2169 559,0 2440 269,3 7230 1745

Depozitni novac Republike Hrvatske 2463 5793 7438 1172 475,7 3230 183,6 170,1 457,6 2185 146,6 693,7 1386
Depozitni novac republickih fondova 72,1 258 103,5 438 59,5 116,9 61,7 469 1014 255 122,7 293 359
4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske 132 3216 50 36 35 43 45 45 18 18 330 36,0 135

4.3. Blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - - - — — _ _ _ _
5. Blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - - - - - - - - _
5.1. Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama - - - - - - - - - - - - _

5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti - - - - - - - _ _ _ _ _ _

6. Kapitalski racuni 5.357.4 5.158,9 5.084,9 5.060,0 44362 4.216,0 4.4416 4.539,9 49713 5.629,3 5.63L,7 5.258,0 5.408,8
7. Ostalo (neto) —498,2 —495,3 —498,7 —497,8 -511,9 5114 -518,1 -517,8 -516,6 -514,2 -516,8 -516,7 -515,8
Ukupno (14243+4+5+6+7) 59.1530  96.9346  58.0666  59.8741  60.901,9  62.0964 656806  67.0907 652428 626339  63.3495 659704  68.064,6
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

U tablici se iskazuju podaci o potrazivanjima i obvezama monetarnih
vlasti.

Inozemna aktiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih po-
trazivanja od stranih fizi¢kih i pravnih osoba: zlato, posebna prava
vucenja, priCuvna pozicija kod Medunarodnoga monetarnog fonda,
efektivni strani novac u trezoru, sredstva na teku¢im racunima kod
stranih banaka, oroCeni depoziti kod stranih banaka i pripadajuée
obracunate kamate, plasmani u vrijednosne papire u devizama i osta-
la potrazivanja.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su krediti i dospjela potrazivanja od
drzavnog proracuna Republike Hrvatske. Prema Zakonu o Hrvatskoj
narodnoj banci, koji je na snazi od travnja 2001. godine, Hrvatska
narodna banka ne moze odobravati kredite Republici Hrvatskoj, pa
se u okviru te stavke iskazuju samo dospjela potrazivanja od drzav-
nog proracuna nastala na osnovi obavljanja platnog prometa, te na
osnovi obveza izvr$enih prema Medunarodnome monetarnom fondu
i stranim bankama.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora su krediti i dospjela nena-
pladena potrazivanja od ostalih domacih sektora, uklju¢ujuéi banke
u stecaju.

Potrazivanja od banaka su krediti bankama i dospjela nenaplacena
potrazivanja od banaka. Krediti bankama su lombardni krediti, krat-
koroc¢ni krediti za likvidnost, ostali krediti te obratne repo transakei-
je. Kratkoroéni krediti za likvidnost, koji se odobravaju od pocetka
1999. godine, takoder sluze za premoséivanje nelikvidnosti. Ostali
krediti su: interventni krediti, specijalni krediti za premos$¢ivanje ne-
likvidnosti banaka odobravani prijasnjih godina (inicijalni krediti,
predsanacijski krediti), dospjeli, a nenaplaceni krediti te depoziti ba-
naka kod HNB-a. Od travnja 2005. godine obratne repo transakcije
provode se tjedno. Dospjela nenaplacena potrazivanja su neurednosti
banaka pri izdvajanju i odrzavanju obvezne pri¢uve.

Od svibnja 1999. potrazivanja od ostalih domacih sektora ukljuéuju
i potrazivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije nenaplacenih
od banaka nad kojima je pokrenut stecajni postupak.

190

Hrvatska narodna banka

Primarni novac ¢ine gotov novac izvan banaka, nov¢ana sredstva u
blagajnama banaka, depoziti banaka kod Hrvatske narodne banke,
depoziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke i
depoziti ostalih domacih sektora kod Hrvatske narodne banke. De-
pozite banaka ¢ine novéana sredstva na racunima za namiru banaka,
sredstva obvezne priCuve izdvojena na posebne racune kod Hrvat-
ske narodne banke (u koja je u od ozujka 2006. uklju¢ena i posebna
obvezna pri¢uva izdvojena na obveze po izdanim vrijednosnim pa-
pirima), obvezno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke
te prekonoéni depoziti banaka. Depoziti ostalih domacih sektora su
novCana sredstva na Ziroracunima ostalih domacih sektora, koji se
na temelju zakona i drugih pravnih propisa ukljucuju u depozit kod
Hrvatske narodne banke.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju izdvojenu deviznu obve-
znu pri¢uvu i pripadaju¢u obracunatu kamatu, ogranicene depozite
i blokirane devizne depozite. Na odredene devizne izvore sredstava
banke izdvajaju deviznu obveznu pri¢uvu na posebne racune HNB-a,
a od kolovoza 2004. i grani¢nu obveznu pri¢uvu. Ograniceni depoziti
su kunska sredstva izdvojena po nalogu suda ili na temelju propisa.
Blokirani devizni depoziti su sredstva koja su bila izdvajana na po-
sebne racune kod Hrvatske narodne banke za podmirenje dospjelih
neplaéenih obveza prema inozemnim vjerovnicima.

Inozemna pasiva obuhvaéa kredite primljene od Medunarodnoga
monetarnog fonda, obveze prema medunarodnim financijskim insti-
tucijama i stranim bankama s pripisanim obrac¢unatim kamatama.

Depoziti srediSnje drzave su depozitni novac i devizni ra¢uni Repu-
blike Hrvatske i republi¢kih fondova kod Hrvatske narodne banke, te
blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upisa-
le institucije iz sektora sredi$nja drzava.

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

Kapitalski ra¢uni ukljuuju pri¢uve, rezervacije i racune prihoda i
rashoda.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni pasive umanjeni za neraspore-
dene racune aktive Bilance Hrvatske narodne banke.



Banke

Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

AKTIVA
1. Pricuve banaka kod sredisnje banke 417752  39.627,7 407869  43.030,5
1.1. Kunske pricuve kod srediSnje banke 28.283,1 249973 24.7389 25.730,7
1.2. Devizne pricuve kod sredisnje banke 13.492,1 146304  16.0480  17.299,8
2. Inozemna aktiva 355725 331976 315058  27.119,1
3. Potrazivanja od sredisnje drzave 28.877,2 284011 28.851,8  31.084,2
4. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 147.3409 148.6054 1504188 1544181
4.1. Potrazivanja od lokalne drZave 1.767,2 1.645,9 1.630,1 1.608,7
4.2. Potrazivanja od trgovackih drustava 670179  67.6682  69.141,6 714201
4.3. Potrazivanja od stanovnistva 785557  79.2914 796471 813893
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija 592,2 5879 574,8 493,7
6. PotraZivanja od nebankarskih financijskih i 11618 1.278,0 1.568,7 1.594,5
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 2553198 251.697,7 253.7069  257.740,1
PASIVA
1. Depozitni novac 26.653,3 255286 253754  26.0953
2. Stedni i oroceni depoziti 219921 278092 29.8184  31.5545
3. Devizni depoziti 86.760,8  85.8005 832829 824265
4. Obveznice i instrumenti trZista novea 1.077,0 11742 1.448,8 1.406,1
5. Inozemna pasiva 67.112,3 69.030,8 71.805,7 73.363,8
6. Depoziti srediSnje drzave 9.287,0 8.857,7 8.845,7 8.904,6
1. Krediti primljeni od srediSnje banke 4.215,6 1252 14,4 564,1
8. Ograniceni i blokirani depoziti 2.036,4 21292 23174 2.318,6
9. Kapitalski ra¢uni 326657 329945 332209 332169
10. Ostalo (neto) -24804  -23522 -24227 21102
Ukupno (14+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 2553198  251.697,7 253.7069  257.740,1

Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka

U konsolidiranu bilancu banaka ukljuceni su podaci o potraZivanjima
i obvezama banaka. Konsolidirana su medusobna potrazivanja i ob-
veze izmedu banaka.

PriCuve banaka kod sredi$nje banke su kunske i devizne. Kunske
pricuve su novéana sredstva banaka u blagajnama i kunska novéana
sredstva banaka na racunima kod srediSnje banke. Devizne pricuve
su devizna novéana sredstva na deviznim ra¢unima Hrvatske narodne

banke.

Inozemna aktiva su sljedeci oblici deviznih i kunskih potrazivanja od
stranih fizi¢kih i pravnih osoba: strani efektivni novac u blagajnama,
sredstva na tekuéim ra¢unima i oro¢eni depoziti kod inozemnih ba-
naka (ukljuc¢ujudi loro akreditive i ostala pokrica), vrijednosni papiri,
krediti i dionice.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su sljedeci oblici kunskih i deviznih
potrazivanja: vrijednosni papiri i krediti.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvadaju sljedeée oblike
kunskih i deviznih potraZivanja: instrumente trZi$ta novca, obveznice,
kredite (ukljuujuéi akceptne kredite) i dionice.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija i nebankarskih financij-
skih institucija obuhvacaju iste oblike kunskih i deviznih potrazZivanja,
s tim da potrazivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju jo$
i depozite.

Stavke Depozitni novac, Stedni i orodeni depoziti, Devizni depoziti
te Obveznice i instrumenti trzi§ta novca obuhvacaju obveze banaka
prema ostalim domacim sektorima, ostalim bankarskim institucijama
te nebankarskim financijskim institucijama.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

436860 449098 474616 479200 455486 428784 439932  46.8446  48.3847
253635 258072 276567  27.817,7 276038  28.0497  29.5535  31.3658 318141
183225 191026 198048  20.1023 179449 148287 144397 154788  16.5706
216084 265353  26.1505  26.5184  28.6952  32.381,1 364823  30.850,0  39.621,2
310488 311161 331981 311545 311734 313269  29.361,3  30.2665  27.936,8
157.0356 160.091,2 1627887 1647055 167.1619 170.3269 1727028 175.9956 180.967,8
1.607,1 1.657,3 1.680,0 1.696,7 17210 1.669,1 1.700,3 1.665,6 1.892,0
726318 734386 747070 750670 758829 767967 776263  79.637,3 833865
827966 849954 864017 879518 895580  91.8611 933761 946927  95.689,3
519,5 461,0 4423 529,2 4319 4341 676,8 820,6 1.029,5
14541 1.296,0 1.339,5 1.359,0 1.157,6 1.464,2 11426 1.159,0 13181
2613529 264.409,4 271.380,7 272.186,6 2741746 278.8121 284.359,0 290.9364  299.258,1
264968  27.7758 282233  30.0943 303756  29.7164 316330 327747 339117
324258 349872 384430 414212 440922  46.1558  46.8196  45.551,3  44.8368
817006  80.779,1  81.0195 821122 836230 851730 868942  86.627,5  88.256,7
17240 1.566,1 14179 17884 1.501,4 1.376,0 1.369,7 11292 844,1
157752 764144 755841  70.4200  66.5904  66.858,5  69.1989  71.858,3  76.076,0
8.799,6 8.921,6 9.193,1 9.078,2 9.540,6 9.766,3 99674  10.296,5  10.800,4
1.003.8 2619 21554 18813 17364 25113 516,3 145 39114
2.264,1 2.009,3 2.269,6 2.2974 24325 2.546,9 2.550,2 4.789,0 24416
336929 342736 354751  35.8561  36.9821  37.5533  37.9783  40.157,7  40.805,1
-25299  -25196  -24002 -2.7624  -2.6995 -2.8455 -2.568,8 -2.2681  -2.6317
261.352,9 2644094 271.380,7 272.186,6 2741746 278.812,1 284.359,0 290.9364  299.258,1

Depozitni novac ukljuéuje novéana sredstva na ziroraCunima i teku-
¢im racunima te obveze banaka po izdanim kunskim instrumentima
placanja, a umanjuje se za nov¢ana sredstva u platnom prometu (od-
nosno za ¢ekove u blagajnama banaka i ¢ekove poslane na naplatu).

Stedni i oro€eni depoziti su kunski tedni depoziti po videnju te kun-
ski oroceni depoziti i kunski depoziti s otkaznim rokom.

Devizni depoziti su devizni depoziti po videnju, devizni oroeni depo-
ziti i devizni depoziti s otkaznim rokom.

Obveznice i instrumenti trziSta novca su neto obveze banaka po iz-
danim vrijednosnim papirima i primljeni krediti. Izdani podredeni i
hibridni instrumenti koje su upisali inozemni investitori nisu obuhva-
¢eni ovom stavkom.

Inozemna pasiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih obveza
prema stranim fizickim i pravnim osobama: Zziroracune i tekude ra-
Cune, Stedne depozite (ukljucujudi loro akreditive i ostala pokrica),
oroéene depozite, primljene kredite i dospjele obveze. U sklopu pri-
mljenih kredita iskazuju se i izdani podredeni i hibridni instrumenti
koje su upisali inozemni investitori.

Depoziti sredi$nje drzave su svi oblici kunskih i deviznih obveza (osim
ogranicenih i blokiranih depozita) banaka prema sredi$njoj drZavi.

Krediti primljeni od sredi$nje banke su krediti primljeni od Hrvatske
narodne banke i depoziti Hrvatske narodne banke kod banaka, pri
¢emu se kao krediti tretiraju i poslovi reotkupa vrijednosnih papira.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju sljedece obveze banaka:
kunske i devizne ograni¢ene depozite ostalih domacih sektora, ostalih
bankarskih institucija, nebankarskih financijskih institucija, sredi$nje
drzave te stranih pravnih i fizickih osoba i blokirane devizne depozi-
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te stanovniStva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita
gradana u javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak prethodne i te-
kuce godine, zadrzana dobit (gubitak), zakonske pri¢uve, statutarne
i ostale kapitalne pri¢uve, rezerve proizasle iz transakcija zastite, ne-
realizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog uskladivanja finan-
cijske imovine raspolozive za prodaju te ispravci vrijednosti i posebne
rezerve za neidentificirane gubitke.

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Banke

Ostalo (neto) su nerasporedeni raCuni pasive umanjeni za neraspore-
dene racune aktive, ukljucujudi fer vrijednost deriviranih financijskih
instrumenata.

Tablice D2 - D12

Ovaj skup tablica (osim Tablice D5) razradeni je prikaz odgovara-
juih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance banaka (Tablica
D1).

1. Devizna inozemna aktiva 354579  33.1060 314134  26.999,3
1.1. Potrazivanja od stranih financijskih institucija 212285 247912 228486  18.8775
Efektivni strani novac 1.136,1 945,5 890,4 1.006,8

Tekuci raCuni 860,2 890,1 916,5 7619
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 20.874,6 18.519,1 16.597,7 12.623,9
Vrijednosni papiri 4.197,0 4.278,6 42928 4.2242
Krediti 1529 150,1 1434 2530
Dionice stranih banaka 78 17 17 11

1.2. Potrazivanja od stranaca 8.229.4 83148 8.564,9 8.121,7
PotraZivanja od stranih drzava 7.735,7 7.842,6 8.062,1 7.600,0
Potrazivanja od stranih osoba 4931 1,7 502,3 521,2
Vrijednosni papiri 68,0 75,0 753 749
Krediti 4252 396,6 4211 46,3
Dionice stranih osoba 05 05 05 05

2. Kunska inozemna aktiva 114,6 91,5 924 1199
2.1. PotraZivanja od stranih financijskih institucija 713 51,7 52,6 80,1
2.2. PotraZivanja od stranaca 434 39,8 39,8 39,7

U tome: Krediti 42,6 390 389 3838
Ukupno (1+2) 3557256 331976 315058  27.119,1

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

U tablici se iskazuju potrazivanja banaka od stranih fizi¢kih i pravnih
osoba.
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211889  26.2663  25.6932 261321  28.289,1 321967 363179 356913  39.4545
189436  17.7699  17.0937  17.6942 199778 238194 277031  27.0312 304041
1.089,0 1.094,1 12116 1.584,3 12908 1.173,6 1.040,3 990,7 12321
865,1 8194 1.109,1 1.4837 1.066,0 1.0049 7585 780,1 870,1
126009 114939 102994  10.0352 133005 163455 207448 204758 235094
41615 41378 41747 4.002.4 40124 40559 41318 4.2276 44415
2194 2170 2874 5769 296,3 1.2276 1.009,9 5452 3392
11 76 116 11,6 117 118 18 118 18
8.2454 8.4964 8.599,5 84378 83113 83774 86148 8.660,2 9.050,4
77235 79718 7.863,2 1.764,7 7.540,1 7.606,4 7.840,3 7.809,8 8.217,0
5215 491,0 7022 646,4 7446 7431 7453 8223 7981
735 725 199,6 160,6 1553 1449 1846 1885 1415
4481 4185 502,6 4858 5893 5982 560,7 6338 656,6
03 336 341 26,7 26,7 219 29,2 281 353
4194 269,0 451,2 386,3 406,1 1843 1644 1587 166,7
3258 197,6 3885 3178 3375 1133 92,5 87,2 96,9
93,7 714 68,7 68,5 68,5 71,0 719 7.5 69,8
929 708 68,1 67,9 67,9 704 73 70,9 69,2
216084 265353 261505 265184 286952 323811 364823  35.850,0  39.621,2

Inozemna aktiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu aktivu i kunsku
inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske inozemne
aktive posebno su prikazana potrazivanja od stranih banaka i potrazi-
vanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumentima).
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Tablica D3: Potrazivanja banaka od srediSnje drzave
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Kunska potrazivanja 205327 201748 207043 203240 204736 207903 232392 225494 225620 227061 207139 221838  22.703,0

1.1. Potrazivanja od Republike Hrvatske 173526 172286 177719 173835 171384  17.0197 192865 193449 191956 191034  17.1145 184894 183612

Vrijednosni papiri 160377 154889 159471 159209 155357 153660  14.9962 154927 153407 152596  14.1489 154394 145467

gr;(:]rzsa Obveznice za blokiranu deviznu Stednju 206 21 215 213 218 21,1 58 79 76 69 71 93 83

Krediti 13149 17398 18248 14626 16027 16536 42903 38522 38548 38438 29656 30500 38145

1.2. Potrazivanja od republickih fondova 3.180,1 29462 29325 29405 33352 37706 3.9528 3.2045 3.366,5 3.602,6 3.599.4 36945 43419
Vrijednosni papiri - - - - - - 3,6 55 - - - - -

Krediti 31801 29462 29325 29405 33352 37706 39492 31990 33665 36026 35994 36945 43419

2. Devizna potraZivanja 8.3445 8.226,3 8.1474 107602 105751 103258 9.958,9 8.605,1 8.611,3 8.620,8 8.647,4 8.082,7 52338

2.1. Potrazivanja od Republike Hrvatske 72410 71299 70587 96939 95282 94275 92957 79652 79804 80810 81144 75563 46244

Vrijednosni papiri 12481 L1754 11382 8264 7629 683,6 553,7 4836 4816 458,9 4733 4415 429.0

Krediti 59928 59545 59205 88675 87653 87439 87420 74815 74988 76221 76410 71148 41954

2.2. Potraivanja od republickih fondova 11035 10964 10887 10663 10469 8983 663,2 639,9 6309 539.8 5330 526,4 609,4

Vrijednosni papiri 1442 151,1 149,7 126,1 1142 1140 1128 1125 1024 1035 103,1 989 109,2

Krediti 9593 9453 9390 940,2 9327 7842 5504 5214 5285 4363 429.9 4215 5002

Ukupno (1+2) 288772 284011 288518 31.0842 310488 311161 331981 311545 311734 313269  29.361,3  30.2665  27.9368

Tablica D3: Potrazivanja banaka od srediSnje drzave  Vrijednosni papiri obuhvaca i Obveznice za blokiranu deviznu Sted-

nju gradana izdane na temelju Zakona o pretvaranju deviznih depozi-
U tablici se iskazuju kunska i devizna potraZivanja banaka od sredi§- 5 gradana u javni dug Republike Hrvatske.

nje drzave. U kunskim potrazivanjima od Republike Hrvatske stavka

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Kunska potrazivanja 1336035 137.0753 136.339,5 140.1956 142.8389 1459154 1483115 1504174 1525645 155.5879 158.202,1 161.838,2 166.755,1
1.1 Instrumenti trzista novea 23299 23136 23475 25133 2.544.4 2.547,6 17242 17770 1.706,7 1.685,6 1.728,6 17721 1.980,7
1.2. Obveznice 3616 3550 349,1 429 4550 5102 838,0 8721 7950 8019 8228 926,4 1.088,8
1.3. Krediti 1288823 1323986 1315884 1351726 137.701,1 1407808 1435050 1456811 147.9818 1510177 153.6854 157.1426  161.6942
1.4. Dionice 2.029,6 2.008,1 2.054,5 2.096,8 21383 2.076,7 22442 2.087,2 2.080,9 2.082,7 1.9654 19972 1.991.4

2. Devizna potrazivanja 137374 115301 140793 142225 141966 141759 144712 142881 145974 147390 145007 141574 142128
2.1. Vrijednosni papiri 3076 3339 3408 3316 3457 3340 1245 69,6 65,9 86,2 79,1 226,9 211
2.2 Krediti 134298 111962 137386  13.8909 138509 138419 143527 142186 145315 146528 144216 139305  13.9916

Ukupno (1+2) 147.340,9 1486054 1504188 1544181 157.0356 160.091,2 1627887 164.7055 167.1619 170.3269 1727028 175.9956 180.967,8

Tablica D4: Potraziva nja banaka od ostalih domacdih strumenti trzi$ta novca (ukljucujudi faktoring i forfaiting od sijecnja

sektora 2004. godine), krediti (ukljuéujuci akceptne kredite i kupljena potra-
Zivanja) i dionice.

U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja banaka od ostalih

domacdih sektora, klasificirana prema financijskim instrumentima: in-
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Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim sektorima

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Banke

KUNSKI KREDITI
1. Krediti sredisnjoj drzavi

1.1. Krediti Republici Hrvatskoj

1.2. Krediti republickim fondovima
2. Krediti lokalnoj drzavi
3. Krediti trgovackim drustvima
4. Krediti stanovnistvu

U tome: Stambeni krediti

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama
6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6)
DEVIZNI KREDITI
1. Krediti srediSnjoj drzavi

1.1. Krediti Republici Hrvatskoj

1.2. Krediti republickim fondovima
2. Krediti lokalnoj drZavi
3. Krediti trgovackim drustvima
4. Krediti stanovnistvu
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama
6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama
B. Ukupno (1+2+43+4+5+6)
UKUPNO (A+B)

44950
13149
3.180,1
16139
49.105,9
78.162.4
2715671,1
46,5
5918
134.015,6

6.952,1
59928
959,3
63,0
12.973,5
3933
199
512,3
20.914,1
154.929,7

4.686,0
1.739,8
2.946,2
1577,0
51.856,6
78.965,0
281193
319
630,5
137.741,0

6.899,8
59545
9453
187
10.851,1
3264
589,0
18.685,0
156.432,0

Tablica D5: Distribucija kredita banaka

institucionalnim sektorima

U tablici se iskazuju podaci o kunskim i deviznim kreditima banaka

41513
1.824.8
29325
1.562,9
50.780,4
79.245,1
285140
309
1291
137.105,7

6.859,5
5920,5
939,0
18,6
13.318,0
402,0
146
746,5
21.359,3
158.465,0

po

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

44031
1.462,6
2.940,5
1.541,0
52.667,1
80.964,6
29.498,7
36,4
1.100,6
140.712,7

9.807,8
8.867,5
9402
18,6
13.4416
447
396,0
24.094,7
164.807,5

49319
1.602,7
3.335,2
1.520,9
53.769,9
82.410,3
30.214,0
91,0
943,6
143.673,6

9.698,0
87653
9327
185
13.446,1
386,3
4353
23.984,3
167.657,8

5.424,2
1.653,6
3.770,6
1.563,0
54.616,7
84.601,1
311578
76,5
8524
147.134,0

9.528,2
87439
7842
185
134292
3943
359,3
237294
170.863 4

8.239.4
42903
3.949,2
15814
55.911,1
86.012,5
319254
483
1324
152.525,2

9.2924
87420
5504
184
13.945,0
3893
218
518,2
24.185,0
176.710,2

1.051,2
3.852,2
3.199,0
1.568,8
56.951,2
81.561,2
327710
72,0
753,6
153.551,9

8.008,9
74815
5214
112
13.816,7
390,7
100,5
509,2
22.831,3
176.395,2

12213
3.854,8
3.366,5
1.591,6
51.226,0
89.164,2
337346
56,5
565,1
155.824,8

8.021,3
74988
5285
113
14.126,4
3938

13

4813
23.041,4
178.872,1

14464
3.8438
3.602,6
1.534,2
58.014,4
91.469,1
34.709,0
50,5
8398
159.354,4

8.058,4
7622,1
436,3
114
14.249,5
3919

16

535,8
23.254,1
182.609,1

6.565,0
2.965,6
3.599,4
1.558,2
59.122,0
93.005,1
35.584,7
307,3
636,3
161.194,0

8.070,9
7.641,0
4299
114
14.039,3
3110
26,1
4111
22.929,8
1841237

6.744,4
3.050,0
3.694,5
1.528,7
61.2914
943225
36.216,8
4144
7511
165.053,0

15423
7.1148
4215
113
13.549,0
310,2
66,1
3113
21.850,3
186.903,3

8.156,4
38145
43419
17203
64.666,3
95.307,6
36.9273
3044
854,4
171.009,4

4.695,6
41954
5002
113
13.598,5
3818
68,1
360,5
19.115,9
190.125,3

domacdim sektorima, pri ¢emu krediti obuhvacaju i akceptne kredite,
financijski najam (leasing), izvrS$ena placanja na osnovi garancija i
drugih jamstva i kupljena potrazivanja, a do prosinca 2003. godine i

faktoring i forfaiting.

1. Lokalna drzava

2. Trgovacka drustva

3. Stanovnistvo

4. Ostale bankarske institucije

5. Nebankarske financijske institucije

6. Manje: Cekovi banaka i obragun Gekova banaka

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

1.688,7
13.3442
10.728,3

3221
57113
-13
26.653,3

1.507,7
12.365,7
10.717,6

2828
656,0
-12
25.528,6

1.408,7
11.880,8
11.058,9

3431
685,2
-13
25.315,4

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

U tablici se iskazuje depozitni novac kod banaka, klasificiran prema

domadim institucionalnim sektorima.

Depozitni novac je zbroj nov¢anih sredstava na ziroracunima i teku-
¢im racunima ostalih domacdih sektora, ostalih bankarskih institucija
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1.300,2
12.381,7
11.395,0

360,8
658,5
-09
26.095,3

1.561,3
12.199,8
11.836,4

307,1
593,5
-12
26.496,8

1.596,6
12.670,2
12.506,2

366,1
6378
-1,2
21.715,8

1.446,1
12.642,9
132178

296,9
621,3
-18
28.223,3

14170
13.898,4
13.577,3

456,3
746,6
-13
30.094,3

1.726,2
13.824,6
13.641,2

400,0
785,2
-16
30.375,6

1.508,4
13.616,7
13.628,2

3311
633,3
-13
29.716,4

1.649,1
14.2874
13.816,6

439,2
14418
-11
31.633,0

1.847,2
14.600,9
13.366,6

7288
22324
-13
321741

1.803,8
16.668,6
14.257,8

485,1
697,6
-1,2
339117

i nebankarskih financijskih institucija umanjen za nov¢ana sredstva u
platnom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajnama banaka i éekove
poslane na naplatu). Obveze banaka po izdanim kunskim instrumen-
tima placanja ukljucene su u sektor stanovni§tvo.
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Tablica D7: Stedni i oroéeni depoziti kod banaka
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Stedni depoziti 24936 25240 2.576,5 2.580,3 2.584,8 2.559,5 2.685,8 2.891,3 2.979,0 28710 27654 26785 2.905,6
1.1. Lokalna drzava 27 33 31 41 38 34 34 34 36 35 36 37 28
1.2. Trgovatka drustva 101,6 1143 1105 1204 1254 111,2 1154 1705 179,6 1931 718 758 1103
1.3. StanovniStvo 23883 24064 2.462,9 24559 2.455,6 24449 2.567,0 27174 27958 26764 2.684,0 25989 27924
1.4. Ostale bankarske institucije - - - - - - - - - - - - -
1.5. Nebankarske financijske institucije 1,0 0,0 - - - - - - 0,0 41 0,0 0,0 0,0

2. Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 254984 252852  21.2419 289742 298410 324216 357512 385299 411132 432788  44.0542 428788  41.9313
2.1. Lokalna drZava 5087 665,1 7128 7785 7740 8215 8500 951,0 9311 1.008,9 1.049,0 964,2 4918
2.2. Trgovacka drustva 8.222,5 75171 9.508,9 98876 101894 112789 128508 137933 144763 147088  14.8095 150971 147154
2.3. Stanovnistvo 132549 137396 140333 145074 148983 158356  17.0376 188549 206094 220499 216792  21.1408  20.755,0
2.4. Ostale bankarske institucije 9319 1.058,4 5977 935,9 7584 1.056,0 1.2339 1.246,3 1.289,6 15811 1.9572 1.685,5 2.697,9
2.5. Nebankarske financijske institucije 2.580,4 23049 2.389,3 2.864,7 3.221,0 34297 37849 3.6844 3.806,8 3.930,0 4.559,3 39911 32713

Ukupno (1+2) 219921 278092 29.8184 315545 324258 349872 384430 414212 440922  46.1558  46.8196 455513  44.8368

Tablica D7: Stedni i oroceni depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju kunski Stedni i oroceni depoziti ostalih domacih
sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih
institucija kod banaka.

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Stedni depoziti 226410 223760 220842 217709 213366 215340 218663 228074 235061 237907 237187 227436 226986
1.1. Lokalna drZava 119 10,6 113 10,7 105 10,6 18,0 16,6 16,7 16,8 170 170 308
1.2. Trgovatka drustva 4.4083 42745 4.282,1 408338 3.720,3 3.998,1 43788 48798 49452 48619 49913 44715 4.589,7
1.3. Stanovnistvo 179336 176730 175551 175003 173293 172475 17192 176457 182019 185273 181818 176054  17.6099
1.4. Ostale bankarske institucije 116,0 126,1 79,3 335 36,2 85,5 80,9 61,7 89,1 1715 2613 250,6 276,7
1.5. Nebankarske financijske institucije 1713 2919 156,4 1425 2403 192,2 1924 2037 2532 2132 2674 3931 1914

2. Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 64.1197 634245  61.1987  60.655,7  60.3640  59.2451  59.153,1  59.3047  60.1169  61.3824 631755 63.8839  65.5581
2.1. Lokalna drzava 32 31 21 2,0 20 19 20 19 19 20 20 19 19
2.2. Trgovacka drustva 8.154.2 1.7257 5.916,9 5.807,5 5.772,2 5.201,7 5.316,5 5.522,5 59193 6.336,5 6.904,7 7.038,1 7.086,2
2.3. Stanovnistvo 55.036,1  54.9660 546452 543125 540389 535096 533031  53.0386 531052  53.860,0  55.0156 557572  57.2108
2.4. Ostale bankarske institucije 242,0 2334 242,0 1378 105,6 104,1 759 1935 254,1 2411 2596 193,7 366,2
2.5. Nebankarske financijske institucije 684,2 496,3 392,5 395,7 4454 2718 455,7 5482 836,4 92,7 993,7 893,0 8929

Ukupno (1+2) 867608  85.8005 832829 824265 817006 807791 810195 821122 836230 851730  86.8942 866215  88.2567

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka institucija kod banaka. Devizni $tedni depoziti su svi devizni depoziti

L ) o . ) - ) po videnju i izdani devizni instrumenti placanja, a devizni oroceni
U tablici se iskazuju devizni Stedni i oroceni depoziti ostalih doma-  depoziti obuhvadaju i devizne depozite s otkaznim rokom.

¢ih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih

GODISNJE 1ZVJESCE 2006. 195



Banke

¥ev

Tablica D9: Obveznice i instrumenti trzista novca
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

s | we
_mnnmnnnmmmnnm
- - - 08 08 08 08 08 08 08 08 08

1. Instrumenti trzista novca (neto) -

2. Obveznice (neto) 1649 1704 603,4 5939 529,2 480,0 401,1 a13 3145 3133 3513 3409 3409

3. Primljeni krediti 9121 10038 845,4 8121 11940 10853 10094 13703 11261 10019 10176 7815 5025
3.1. Lokalna drzava - - - - - - - - - - - - -
3.2 Trgovatka drustva 408 514 4,0 410 410 409 409 410 410 410 411 01 00
3.3, Ostale bankarske institucije 8281 6756 5474 6526 849,1 7414 8652  1.0368 7957 867,0 7104 5724 4928
3.4, Nebankarske financilske instituciie 32 2768 2540 1186 3039 3030 1032 29255 2894 9%,0 266,0 2150 96

Ukupno (1+2+3) 10770 11742 14488 14061 17240 15661 14179 17884 15014 13760 13697 11292 844,1

Tablica D9: Obveznice i instrumenti trzista novca Obveznice (neto) obuhvacaju neto obveze banaka na osnovi izdanih

L ) o o kunskih i deviznih obveznica, te izdanih podredenih i hibridnih in-
U tablici se iskazuju neto obveze banaka na osnovi izdanih vrijed-  strymenata, osim onih koje su upisali inozemni investitori.

nosnih papira i krediti primljeni od ostalih domacih sektora, ostalih
bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija. Primljeni krediti iskazani su ukupno i Klasificirani su prema institu-

.. . cionalnim sektorima.
Instrumenti trziSta novca (neto) obuhvacaju neto obveze banaka na

osnovi izdanih blagajni¢kih zapisa, izdanih mjenica, akceptiranih
mjenica i ostalih izdanih vrijednosnih papira.

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Devizna inozemna pasiva 520733 532837 553522 552715  56.5024  56.820,1  54.2198  50.037,7  48.2600  48.2588  50.0694  50.8754 551143
1.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 45.747,7  47.0183 49.0276 489215 50.229,2 505778 478966 437217 419524 418944 434834 445516 485613
Tekuci raCuni 156,3 101,6 1218 1130 1253 107,0 298,6 1004 1271 129,1 105,1 108,6 1950
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 12,5231 12.139,7 124729 13.456,2 14.052,7 14.778,0 14.326,6 12.2420 11.794,2 11.9279 12.989,1 14.661,1 121741
Krediti 297756 314827 331614 320731 327860 324465 300295 281366 267631 265365  27.0936 264948 329039
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 1.167,4 11648 1.156,6 1.159,1 9353 7826 7818 7819 788,0 7953 7939 790,1 820,7
Obveznice 3.292,6 3.2943 3.27115 3.279,2 3.265,2 3.246,3 3.2419 3.242,7 3.268,1 3.300,9 3.295,6 3.281.2 3.288,3
1.2. Obveze prema strancima 6.325,6 6.265,4 6.324,7 6.350,0 6.273,2 6.242,3 6.323,2 6.316,0 6.307,6 6.364,4 6.585,9 6.323,7 6.553,0
Stedni i oroteni depoziti 5.846,3 5.851,9 59129 5.940,7 5.867,0 5.837,1 59184 5.956,5 5.945,5 6.000,4 6.222,5 5.963,7 6.192,4
Depoziti po videnju 11729 1.158.2 1.209,8 1.246,6 12172 12311 13114 1.3435 13119 1.352,1 1.5493 13748 1.6358
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 46734 469338 4.703,2 4.694,2 46498 4.606,0 4.607,0 46129 46337 4.648,2 46732 45889 4.556,7
Krediti 4793 435 117 4093 406,2 405,2 4048 359,5 362,0 364,0 363,5 360,0 360,5

U tome: Podredeni i hibridni instrumenti - - - - - - - - - - - - -
2. Kunska inozemna pasiva 15.039,1 157471 164535  18.0923 192727 195943 213643  20.3823 183303  18.5996  19.1296  20.9829  20.96138
2.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 14.099,6 14.802,8 15.495,0 17.265,4 18.394,3 18.678,3 20.387,0 19.312,6 17.485,8 17.697,4 18.101,2 20.035,7 20.087,0
Depozitni novac 179,6 1721 2984 3531 3387 4354 5204 490,9 5018 5389 1.029.8 21189 14381
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 6.979,5 7.5574 8.176,2 8.788,0 8.879,2 9.089,3 9.122,2 8.629.4 8.110,7 8.223,7 81439 9.021,0 111988
Krediti 6.940,5 70733 7.020,4 8.1243 9.176,4 91535 107444 101922 8.8733 89348 8.927,6 88958 7.450,2
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 405,7 4048 4019 4028 401,0 3995 3991 399,2 4023 406,0 4053 4033 4040
2.2. Obveze prema strancima 939,5 9443 958,4 826,9 8785 916,0 9773 1.069,8 8445 902,2 1.0283 9472 8748
Depozitni novac 1803 1859 2125 2217 2529 2541 3116 3825 1464 1925 2819 324,1 170,1
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 7552 7544 742,0 601,3 6216 658,0 661,7 683,3 694,2 709,7 746,5 6216 7033
Krediti 40 40 39 40 39 39 39 39 39 - - 14 14
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 40 40 39 40 39 39 39 39 39 - - 14 14
Ukupno (1+2) 67.1123  69.0308  71.8057  73.3638 757752 764144  75.5841 704200  66.5904  66.858,5  69.1989  71.858,3  76.076,0

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka I u sklopu devizne i u sklopu kunske inozemne pasive posebno su

L ) o prikazane obveze prema stranim bankama i obveze prema strancima
U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze banaka prema (ukupno i po financijskim instrumentima). Stavke Krediti obuhvaca-

. Sorimp . . R e
S ﬁzlcl.um HRRaviin os.ol?ama, OSEl ograniCenih kunskih i de- ju i izdane podredene i hibridne instrumente koje su upisali inozemni
viznih depozita stranih fizickih i pravnih osoba. fivesitiorl

Inozemna pasiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu pasivu i kun-
sku inozemnu pasivu.
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Banke

Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Kunski depoziti 7.596,1 1.319,5 1.502,7 1113 7.870,8 7.954,0 8.332,7 8.094,9 8.403,2 87295 8.802,8 8.809,8 9.030,0
1.1. Depoziti Republike Hrvatske 605,0 565,4 508,0 5493 496,1 470,1 1335 4441 14688 1617 526,4 566,3 1975
Depozitni novac 4581 4205 3816 4194 3682 3313 3014 3087 3342 3511 3931 430,2 366,2
Stedni depoziti 18 13 13 13 16 15 14 19 19 19 16 23 21
OroGeni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 1440 1425 1241 1276 1253 136,3 1296 1325 1316 107,6 1306 1328 1281
Krediti 1,0 1,0 10 10 1,0 1,0 10 10 1,0 1,0 1,0 10 1,0

1.2. Depoziti republickih fondova 6.991,1 6.814,1 6.994,7 7.168,0 73746 74839 7.899,2 7.650,7 79344 8.267,8 8.2764 8.2436 85326
Depozitni novac 580,2 5204 5528 5124 4647 499,0 326,0 4018 4745 4245 4638 4673 2546
Stedni depoziti 19 19 120 102 102 102 102 102 102 102 20,2 246 146
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 2517 156,5 17,0 232,1 239,6 1830 339,0 205,0 3389 299,6 286,1 2188 496,7
Krediti 6.157,3 6.1353 6.312,8 6.4133 6.660,1 6.791,6 7.224,0 7.0337 7.110,9 75335 7.506,3 75329 7.766,7

2. Devizni depoziti 1.690,9 1418, 1.3430 1.181,3 9288 967,6 860,4 9834 11374 1.036,8 1.164,6 1.486,6 17704
2.1. Depoziti Republike Hrvatske 906,2 656,5 7064 768,7 695,3 634,7 680,0 532,0 512,6 641,2 625,1 7713 8117
Stedni depoziti 3406 2134 2631 2877 2330 1929 2289 1880 167,0 2211 206,9 4123 2648
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 38,7 37,1 32,6 770 753 65,3 65,3 65,3 67,6 136,1 1359 933 275,0
Refinancirani krediti 5270 406,1 410,7 404,1 387,0 376,5 3858 2788 2780 2840 2823 2117 2719

2.2. Depoziti republickih fondova 7847 8217 636,6 4186 2335 3329 1803 1514 6248 3955 5395 7093 958,6
Stedni depoziti 1394 107,8 104,6 1264 1387 125,0 1441 106,6 1106 107,7 2012 2202 934
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 258 - - - 219 207,9 - 3448 4338 96,0 98,7 212,7 356,2
Krediti 619,6 7139 532,0 2922 729 - 363 - 80,5 1919 2395 2765 509,0
Ukupno (1+2) 9.287,0 8.857,7 8.845,7 8.904,6 8.799,6 8.921,6 9.193,1 9.078,2 9.540,6 9.766,3 99674  10.2965  10.800,4

Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti Republike
Hrvatske i republickih fondova. Kunski depoziti obuhvacaju depo-

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze banaka prema  zitni novac, Stedne depozite, orogene depozite i depozite s otkaznim

sredisnjoj drzavi, osim ograniCenih (kunskih i deviznih) depozita sre-  okom te kredite primljene od sredi¥nje drzave. Devizni depoziti obu-

diSnje drzave kod banaka. hvadaju Stedne depozite, orodene depozite i depozite s otkaznim ro-
kom te refinancirane kredite.

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Ograniteni depoziti 20364 21292 23174 23186 22641 20093 22696 22974 24325 25469 25502 47890 24476
1.1. Kunski depoziti 12771 12160 13849 13381 13594 1357 13281 14391 1561 14727 15307 35104 14270
1.2. Devizni depozit 7593 9132 9325 9805 904,7 652,7 941,6 8583 9064 10743 10195 12785 10205
2. Blokirani devizni depoziti stanovnistva - - - - - - - - - - - - -
Ukupno (1+2) 20364 21292 23174 23186 22641 20093 22696 22974 24325 25469 25502 47890 24416
Tablica D12: Ograniéeni i blokirani depoziti kod Blokirani devizni depoziti ukljucuju devizne depozite stanovnistva
banaka regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni

dug Republike Hrvatske.
U tablici se iskazuju ograniéeni depoziti (kunski i devizni) i blokirani
depoziti stanovnistva.
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Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Stambene Stedionice

AKTIVA
1. Pricuve kod sredisnje banke 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Potrazivanja od sredisnje drzave 42143 4.381,3 47441 4.631,6
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 575,5 606,7 655,7 7183
U tome: PotraZivanja od stanovnistva 575,5 606,7 655,7 7183
4. Potrazivanja od banaka 9944 8213 2411 1873
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 5.844,2 5.821,3 5.646,8 5.537,3
PASIVA
1. Oroceni depoziti 5.514,7 5.5214 5.372,6 5.326,5
2. Obveznice i instrumenti trZista novca 10,3 10,3 10,2 10,3
3. Kapitalski racuni 258,0 252,0 2114 202,0
4. Ostalo (neto) 61,1 315 16,5 -14
Ukupno (1+2+3+4) 5.844,2 5.821,3 5.646,8 5.531,3

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

U agregiranu bilancu stambenih Stedionica ukljuceni su podaci o
potrazivanjima i obvezama stambenih Stedionica. Sva potraZivanja
i sve obveze stambenih $tedionica odnose se isklju¢ivo na domace
sektore.

Pri¢uve stambenih Stedionica kod sredi$nje banke su novéana sred-
stva stambenih $tedionica u blagajnama, a do rujna 2003. godine i
kunska novcana sredstva stambenih Stedionica na racunima kod sre-
disnje banke.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su kunska potrazivanja od Republike
Hrvatske i republickih fondova.

Potrazivanja od ostalih domacdih sektora obuhvacaju prije svega kun-
ske kredite dane lokalnoj drzavi i stanovnistvu.

198

0,0 00 0,0 0,0 00 0,0 0,0 00 0,0
4.516,5 4.462,8 4.435,1 4.462,5 4.545,6 4.524.8 4.630,2 46178 46748
7195 8519 9253 9934 1.056,1 11282 11904 1.2344 1.296,0
779,5 8579 9253 9934 1.056,1 1.128.2 11904 1.2344 1.296,0
139,1 1146 1304 94,6 96,3 91,2 106,9 96,8 1814
5.435,1 5.435,3 5.491,4 5.550,6 5.698,1 5.744,1 5.921,5 5.949,0 6.152,3
5.287,9 5.239,5 5.239,5 5.242,0 5.306,8 5.387,0 5.980,2 5.960,5 5.803,6
10,2 10,2 60,9 61,0 614 62,0 61,9 61,6 61,7
159,0 176,1 168,3 2118 2481 240,1 241,0 267,0 2441
-22,0 94 21 35,8 81,1 55,1 44,5 59,9 42,2
54351 54353 54914 5.550,6 5.698,1 5.7441 5.921,5 5.949,0 6.152,3

Potrazivanja od banaka obuhvacaju kredite dane bankama kao i de-
pozite kod banaka, uklju¢ujudi, od listopada 2003. godine, racune za
redovno poslovanje kod banaka.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju plasmane u
investicijske fondove.

Stavka Oroleni depoziti su oroceni depoziti lokalne drzave i
stanovnistva.

Obveznice i instrumenti trziSta novca su neto obveze stambenih Stedi-
onica na osnovi izdanih obveznica i primljeni krediti.

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak prethodne i te-
kuce godine, zadrzana dobit (gubitak), zakonske pri¢uve, statutarne
i ostale kapitalne pricuve, rezerve proizasle iz transakcija zastite, ne-
realizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog uskladivanja finan-
cijske imovine raspolozive za prodaju te ispravci vrijednosti i posebne
rezerve za neidentificirane gubitke. Ostalo (neto) su nerasporedeni
raCuni pasive umanjeni za nerasporedene racune aktive.



Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godisnjoj razini

MH Aktivne kamatne stope
Eskontna Na interventne Na nepravilno Na nepropisno
stopa HNB-a Repo stopa HNB-a* | N lombardne kredite za Na kredite koriStene | Na kratkorocni kredit | obratunatu ilimanje | koriStena sredstvai
kredite® premoscivanje unutar jednog dana® za likvidnost izdvojenu obveznu dospjele
nelikvidnosti pricuvu® nenaplacene obveze
I N Y T T N O N SO I T S T
1997. prosinac 5,90 - 9,50 19,00 17,00 - 19,00 18,00
1998. prosinac 5,90 - 12,00 19,00 7,00 14,00 19,00 18,00
1999. prosinac 7,90 - 13,00 19,00 - 14,00 19,00 18,00
2000. prosinac 5,90 - 12,00 18,00 - 13,00 18,00 18,00
2001. prosinac 5,90 - 10,00 - - 11,00 15,00 18,00
2002. prosinac 450 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2003. prosinac 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2004. prosinac 450 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2005. prosinac 450 3,50 7,50¢ - - 850 15,00 15,00
2006. sijetanj 450 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
veljaca 450 3,51 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
ozujak 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
travanj 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
svibanj 450 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
lipanj 450 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
srpanj 450 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
kolovoz 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
rujan 450 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
listopad 450 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
studeni 450 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
prosinac 450 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00

“ Kamatna stopa je vagani prosjek vaganih repo stopa ostvarenih na redovitim obratnim repo aukcijama HNB-a u izvjeStajnom mjesecu.
" Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a opisani su u metodolo$kim obrazloZenjima.

°0d 14. prosinca 2005.

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne
banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska narodna
banka obracunava i naplacuje kamate na plasmane iz primarne emi-
sije i na sva druga potraZivanja.

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvrduju se odluka-
ma Savjeta Hrvatske narodne banke na godi$njoj razini. Iznimno, od
lipnja 1995. godine Hrvatska narodna banka je na lombardne kredite
obrac¢unavala i naplacivala kamate po stopi koja je za 1,5 postotnih
bodova bila veca od vagane prosjeéne kamatne stope na dragovoljno
upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke, koji su sluzili
kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vagana prosje¢na ka-
matna stopa bila veca od 16,5%. U skladu s tim, u tablici se od lipnja
1995. godine do kolovoza 1996. godine iskazuje vagana prosje¢na
kamatna stopa na lombardne kredite.

Vremenske serije iskazane u tablici sadrzavaju odredene lomove zbog
izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke.

U stupcu 4 prikazane su vagani prosjeci vaganih repo stopa ostvare-
nih na redovitim obratnim repo aukcijama Hrvatske narodne banke u
izvjeStajnom mjesecu.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

Podaci iskazani u stupcu 7 se do rujna 1994. godine odnose na ka-
matne stope na posebne kredite za isplate Stednih uloga i za placanja
s tekucih ra¢una gradana, a od listopada 1994. godine do rujna 1997.
godine na kamatne stope na dnevne kredite za Stedne uloge i tekuée
racune gradana u kunama. Za razliku od posebnih kredita, dnevni se
krediti vracaju istoga dana. Od listopada 1997. godine taj instrument
zamjenjuje se dnevnim kreditom za premoséivanje tekuce nelikvidno-
sti do visine nominalne vrijednosti blagajnickih zapisa HNB-a zalo-
zenih u tu svrhu, a od prosinca 1998. godine do travnja 1999. godine
inkorporira se u lombardni kredit, s diferenciranom kamatnom sto-
pom za njegovo koristenje tijekom jednoga dana.

Podaci iskazani u stupcu 8 odnose se za razdoblje do prosinca 1994.
godine na kamatne stope na inicijalne kredite za premos¢ivanje neli-
kvidnosti, a od 18. oZujka 1998. na kamatnu stopu na kredit za pre-
moscivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut postupak
za ocjenu mogucénosti i ekonomske opravdanosti sanacije i restruktu-
riranja banke, a od veljaée 1999. godine na kamatnu stopu na krat-
koro¢ni kredit za likvidnost. Od prosinca 1999. godine ta se kamatna
stopa odnosi na kratkoro¢ne kredite za likvidnost koriStene s rokom
duzim od 3 mjeseca te se odreduje kao kamatna stopa na lombardni
kredit uvecana za 1 postotni bod. Za koristenje kratkoro¢noga kredi-
ta za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se kamatna stopa
na lombardni kredit uvecana za 0,5 postotnih bodova.
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Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godisnjoj razini

Kamatne stope Kamatne stope Kamatne stope na dragovoljno upisane Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise Kamatne
na ;reqstva na upisane blagajnicke zapise HNB-a s rokom dospijeca® HNB-a u stranoj valuti s rokom dospijeca st;pe na
izdvojene prekonocne
D obvezne blag. | g7 0435 | 0470 | 0d105 | 0435 | 0463 | 0491 | 04182 | 0364 | geposite
pricuve? zapise HNB-a dana dana dana dana dana dana dana dana dana kod HNB-a
1997. prosinac 4,50 8,00 9 00 10,00 - - - - - -
1998. prosinac 590 - - 9,50 10,50 11,00 - 4,60 312 3,08 - -
1999. prosinac 590 - - 10,50 11,55 12,50 - 483 3,56 - - -
2000. prosinac 4,50 - - 6,65 7,00 7,70 - 551 483 - - -
2001. prosinac 2,00 - - 3,36 4,26 485 - 2,62 3,06 - - -
2002. prosinac 1,75 - - 2,08 - - 2,30 2,68 - - - -
2003. prosinac 1,25 0,50 - - - - 1,75 148 - - - -
2004, prosinac 1,25 - - - - - - - - - - -
2005. prosinac 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
2006. sijecanj 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
veljaca 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
ozujak 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
travanj 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
svibanj 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
lipanj 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
srpanj 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
kolovoz 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
rujan 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
listopad 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
studeni 0,75 - - - - - - - - - - 0,50
prosinac 0,75 - - - - - - - - - - 0,50

2 Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a opisani su u metodoloskim obrazloZenjima.

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske
narodne banke

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

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva izdvojene obve-
zne pricuve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.
Do travnja 2005. godine izdvojena sredstva obvezne pricuve obu-
hvacaju sredstva obrac¢unate obvezne pricuve izdvojena na posebnom
racunu obvezne pricuve kod Hrvatske narodne banke te sredstva koja
se, u svrhu odrzavanja obvezne pricuve u prosjeku, izdvajaju na racu-
ne za namiru banaka i na poseban ra¢un u Hrvatskoj narodnoj banci
za namiru neto pozicije iz Nacionalnoga klirinskog sustava, a od trav-
nja 2005. godine obuhvacaju sredstva obraCunate obvezne pricuve
izdvojena na poseban racun obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne
banke (stupac 3).

Kamatne stope na obvezno upisane blagajnicke zapise Hrvatske na-
rodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.
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Kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajnic¢ke zapise Hrvatske
narodne banke formira se na aukcijama blagajnickih zapisa. U stup-
cima 5, 6 i 7 iskazuju se vagane prosjecne kamatne stope postignute
na aukcijama blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke.

Od studenoga 1994. godine do sije¢nja 2001. godine iskazane su
kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske
narodne banke s rokom dospije¢a od 91 dan (stupac 7), odnosno 182
dana (stupac 8).

Od travnja 1998. godine u stupcima od 9 do 13 iskazuju se vagane
prosjeéne kamatne stope postignute na aukcijama dragovoljno upisa-
nih blagajnickih zapisa u stranoj valuti. Blagajnicki zapisi upisuju se u
eurima i americkim dolarima (do prosinca 1998. godine u njemackim
markama i ameri¢kim dolarima). Kamatna stopa izraunata je kao
vagani prosjek upisanih iznosa tih dviju valuta.

U stupcu 14 iskazuje se kamatna stopa na prekonoéni depozit kod
Hrvatske narodne banke.



Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Tablica F3: Obvezne pricuve banaka
Prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Vagana pro-
sjecna stopa
obvezne U stranoj

valuti

pricuve

Obracunata obvezna pricuva

1997. prosinac 32,02 4 3488 43488
1998. prosinac 29,57 13.112,7 3.967,2 9.145,4
1999. prosinac 30,50 13.579,0 42101 9.368,9
2000. prosinac 2322 16.245,8 4.646,8 11.599,0
2001. prosinac 19,67 21.187,1 8.691,5 124955
2002. prosinac 19,00 25.985,1 11.447,1 145380
2003. prosinac 19,00 31.0094 18.0238 12.985,6
2004. prosinac 18,00 33.615,7 20.040,9 13.574,8
2005. prosinac 18,00 37.4245 24.9979 12.426,6
2006. sijecan; 1732 36.676,0 24.644,6 12.0314
veljata 17,00 36.3134 24.426,5 11.886,9
ozujak 17,00 36.422,3 24.5144 11.907,9
travanj 17,00 36.824,5 24.924,1 11.900,4
svibanj 17,00 374137 25.548,1 11.865,6
lipanj 17,00 37.852,6 26.033,4 11.819,2
stpanj 17,00 38.354,9 26.580,6 117743
kolovoz 17,00 38.7104 27.188,0 11.522,5
rujan 17,00 38.846,4 27.505,8 11.340,6
listopad 17,00 39.293,6 27.9514 11.342,1
studeni 17,00 40.131,9 285195 116124
prosinac 17,00 40.736,4 28.966,1 117704

Tablica F3: Obvezne pricuve banaka

U tablici se iskazuju osnovni podaci o mjese¢nim prosjecima dnevnih
stanja obveznih pricuva banaka kod Hrvatske narodne banke u kuna-
ma i u stranoj valuti. Stedionice se ukljucuju od srpnja 1999. godine.

U stupcu 3 iskazana je ukupna vagana prosje¢na stopa obvezne pricu-
ve kao postotni udio ukupno obra¢unate obvezne pri¢uve u kunama i
u stranoj valuti (stupac 4) u osnovici za obracun obvezne pricuve.

Obracunata obvezna pricuva (stupac 4) jest propisani iznos sredstava
koji su banke duzne izdvojiti na poseban ra¢un obvezne pri¢uve kod
Hrvatske narodne banke ili odrzavati u prosjeku na svojim raéunima
za namiru i u blagajnama, odnosno na ra¢unima likvidnih deviznih
potrazivanja (koja ukljucuju efektivni strani novac i ¢ekove u stranoj
valuti, likvidna devizna potrazivanja na ratunima kod prvoklasnih
inozemnih banaka i blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke u
stranoj valuti).

U stupcu 5 iskazuje se iznos obraunate obvezne pri¢uve u kuna-
ma. Od sije¢nja 1995. godine do prosinca 2000. godine taj se iznos
poklapa s instrumentom obvezne pric¢uve, dok je do prosinca 1994.
godine obuhvacao dva instrumenta: obveznu pricuvu i zahtjev za odr-
zavanje minimalne likvidnosti banaka (osim u dijelu u kojem su banke
tom zahtjevu udovoljavale dragovoljnim upisom blagajni¢kih zapisa
Hrvatske narodne banke). U prosincu 2000. obavljena je unifikacija
obvezne pricuve u kunama i u stranoj valuti. U tom smislu unificirani
su stopa obvezne pri¢uve, obrac¢unska razdoblja te rokovi izdvajanja
i odrzavanja obvezne priCuve, kao i postotak minimalnog izdvajanja
obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke. Od rujna 2001. go-
dine stupac 5 obuhvaca i dio obvezne pri¢uve u stranoj valuti koji se
izdvaja/odrzava u kunama.

U stupcu 6 iskazuje se iznos obracunate obvezne pri¢uve u stranoj
valuti, tj. propisani iznos sredstava koje su banke duzne izdvojiti na
devizne ra¢une Hrvatske narodne banke ili odrzavati u prosjeku na
racunima likvidnih potraZivanja. Do studenoga 2000. godine osno-
vicu za obracun ¢ini prosjeéno stanje devizne Stednje stanovnistva s
preostalim rokom dospije¢a do 3 mjeseca, a od prosinca 2000. go-
dine osnovica se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to redovnih
deviznih racuna, posebnih deviznih racuna, deviznih racuna i tednih
uloga po videnju, primljenih deviznih depozita, primljenih deviznih
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Prosjeéna Prosjeéna
Ostali obvezni it - b o
depoziti kod : remuneracije remuneracije
HNB-a U stranoj na I_(qn_ska na de\!lzna
valuti imobilizirana izdvojena
sredstva sredstva
39142 4,05 -
574 34698 1467,6 528
373 3.695,1 4.606,5 5,62
50 41916 5.544,6 4,05
- 6.28738 5.950,0 1,97 273
- 8.156,7 7.139,9 172 2,16
1094 12.459,8 6.8502 L7 147
430,1 14.664,1 10.1713 122 1,36
3.9402 17.4977 9.2714 0,52 0,92
5.047,4 17.2503 8.988,8 0,52 0,74
6.560,7 17.097,8 89187 0,52 0,67
7.9933 17.1595 89903 0,52 0,61
8.978,4 17.446,3 9.026,1 0,52 0,79
9.983,6 17.883,1 9.026,2 0,52 0,54
10.560,0 182230 9.006,0 0,52 0,75
11,1024 18.606,1 89853 0,52 0,63
10.1543 19.0313 87253 0,52 0,63
8.1826 19.253,8 85109 0,52 091
6.324,0 19.565,8 8.450,1 0,52 0,91
6.583,8 19.963,5 8.654,2 0,52 085
7.3325 20257,0 8.7809 0,52 1,06

kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stranoj valuti
(osim vlasnickih vrijednosnih papira banke). Od studenoga 2001. go-
dine osnovica ukljuéuje i hibridne i podredene instrumente.

U stupcu 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depozita kod
Hrvatske narodne banke koji obuhvaéa obvezno upisane blagajnicke
zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno upisanih blagajnickih
zapisa Hrvatske narodne banke koji su banke koristile za odrZavanje
propisane minimalne likvidnosti, posebnu obveznu pri¢uvu do srpnja
1995. godine te od ozujka 2006. godine posebnu obveznu pri¢uvu na
obveze po izdanim vrijednosnim papirima, obveznu pri¢uvu na devi-
zne depozite, devizne kredite inozemnih banaka i garancije za takve
kredite te grani¢énu obveznu pri¢uvu (od kolovoza 2004. godine).

U stupcu 8 iskazuje se dio ukupne obracunate obvezne pri¢uve u ku-
nama koji su banke izdvojile na racun obvezne pric¢uve kod Hrvatske
narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos poklapa s in-
strumentom obvezne pricuve, a od sijecnja 1995. godine utvrduje se
minimalni postotak obrac¢unate obvezne pricuve koji su banke duzne
izdvojiti na poseban racun obvezne pricuve kod Hrvatske narodne
banke). Od travnja 2005. godine postotak izdvajanja kunskog dijela
obvezne pricuve je fiksan i iznosi 70%.

U stupcu 9 iskazuje se dio ukupno obracunate obvezne pricuve u
stranoj valuti koji su banke izdvojile na devizne racune Hrvatske
narodne banke. Postotak izdvajanja deviznog dijela obvezne pricu-
ve obraCunatog na osnovi deviznih sredstava nerezidenata i deviznih
sredstava primljenih od pravnih osoba u posebnom odnosu prema
banci iznosi 100%, a postotak izdvajanja preostaloga deviznog dijela
obvezne pricuve iznosi 60%.

U stupcu 10 iskazuje se vagana prosjecna stopa remuneracije svih
oblika kunskih imobiliziranih sredstava, koja ukljucuju obracunatu
obveznu pricuvu i ostale obvezne depozite kod HNB-a.

U stupcu 11 iskazuje se vagana prosje¢na stopa remuneracije na iz-
dvojena sredstva u stranoj valuti, ukljuCujuéi sredstva grani¢ne ob-
vezne pri¢uve (od kolovoza 2004. godine). Od lipnja 2005. godine
Hrvatska narodna banka placa naknadu po stopi koja je za izdvojena
sredstva u ameri¢kim dolarima jednaka 50% U.S. Federal Funds Tar-
get Rate, a u eurima 50% ECB Minimum Bid Refinance Rate na dan
izdvajanja deviznog dijela obvezne pricuve.
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Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka
Prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima
SIobodna novéana sredstva

Stopa primarne

likvidnosti

Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Blagajnicki zapisi
HNB-a u stranoj
valuti

Koristeni sekundar-
ni izvori likvidnosti

Blagajnicki zapisi
HNB-a u kunama

Trezorski zapisi
MF-a u kunama

1997. prosinac 396,3 292
1998. prosinac 2219 1,65
1999. prosinac 179,6 1,30
2000. prosinac 63838 10.7214 332
2001. prosinac 7944 17.2474 323
2002. prosinac 1.225,0 10.398,0 3,53
2003. prosinac 4516 205614 0,98
2004. prosinac 14955 26.126,1 2,64
2005. prosinac 672,5 20.493,4 0,96
2006. sijecanj 579,6 18.833,0 0,80
veljata 465,0 16.852,9 0,63
ozujak 3758 13.813,2 0,51
travanj 394,7 13.090,1 0,52
svibanj 4231 12.282,9 0,53
lipanj 4964 13.253,2 0,59
srpanj 496,9 12.721,5 0,57
kolovoz 3705 14.507,7 0,40
rujan 3089 17.2784 032
listopad 4030 20.011,2 041
studeni 4838 20.020,1 0,49
prosinac 840,8 20.239,1 0,83

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

U tablici se iskazuju mjesecni prosjeci dnevnih stanja nekih indikatora
likvidnosti banaka. Stedionice se uklju¢uju od srpnja 1999. godine.

Stupac 3 iskazuje slobodna novéana sredstva u kunama, definirana
kao ukupna nov¢ana sredstva banke (na raunu za namiru i u blagaj-
ni) umanjena za minimalno prosjecno stanje na racunu za namiru i u
blagajni, propisano odlukama Hrvatske narodne banke.

U stupcu 4 iskazuju se slobodna novéana sredstva u stranoj valuti,
definirana kao sredstva za odrzavanje obvezne pricuve u stranoj va-
luti (efektivni strani novac i ¢ekovi u stranoj valuti, likvidna devizna
potrazivanja na racunima kod prvoklasnih inozemnih banaka i bla-
gajnicki zapisi Hrvatske narodne banke u stranoj valuti) umanjena za
minimalno potrebno stanje tih sredstava u istom razdoblju.

U stupcu 5 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postotni udio
mjese¢nog prosjeka dnevnih stanja slobodnih novéanih sredstava u
kunama (stupac 3) u mjese¢nom prosjeku dnevnih stanja depozita
koji ¢ine osnovicu za obracun obvezne pricuve.
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327 7289 260,7
4455 8504 13774 1413
1.183,6 13111 1.507,6 3739
80,1 24853 1.692,7 2.006,5
26 2.656,2 26308 3.360,9
06 4.965,5 1.2139 42795
501,6 00 43160 3.073,2
00 00 00 4.581,7
02 00 00 41633
01 00 00 5.954,5
00 00 00 6.439,9
00 00 00 6.927,0
01 00 00 5.864,8
00 00 00 54172
00 00 00 6.206,9
00 00 00 5.560,5
00 00 00 47335
00 00 00 53223
253 00 00 5.196,8
00 0,0 00 6.912,6
00 00 00 5.993,7

U stupcu 6 iskazuje se mjeseCni prosjek dnevnih stanja koriStenih
sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnosti obu-
hvacaju: lombardne kredite (od prosinca 1994. godine), kratkoro¢ne
kredite za likvidnost (od veljace 1999. godine) te nepodmirene do-
spjele obveze prema Hrvatskoj narodnoj banci.

U stupcu 7 iskazuje se mjeseéni prosjek dnevnih stanja dragovoljno
upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama (do
prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za dio dragovoljno
upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kojima su se
banke sluzile za odrzavanje propisane minimalne likvidnosti).

U stupcu 8 iskazuje se mjese¢ni prosjek dnevnih stanja upisanih bla-
gajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti (u eurima i
ameri¢kim dolarima).

U stupcu 9 iskazuje se mjese¢ni prosjek dnevnih stanja upisanih tre-
zorskih zapisa Ministarstva financija u kunama. Do rujna 2002. iska-
zuje se diskontirana vrijednost trezorskih zapisa, a od listopada 2002.
godine iskazuje se njihova nominalna vrijednost.



Financijska trzista

Tablica G1: Kamatne stope banaka na kunske kredite bez valutne klauzule
Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na .
Kamatne stope na kunske kredite bez valutne klauzule
Na kratkorocne kredite Na dugorocne kredite

Na pre- f o
konzt.éne N:r:::ta;e 'l)Jr';“sl])::( Ui Trgovatkim Ukupni v;;,glg;n
kredite prosjek drustvima prous ok mm prosjek drustvima
1997. prosinac 8,46 9,49 14,06 1412 13,17 19,26 19,34 1811 13,24 12,98 13,75
1998. prosinac 10,00 1591 16,06 16,22 14,89 20,77 20,80 19,92 11,73 1148 13,16
1999. prosinac 9,92 12,78 13,54 13,52 10,55 20,83 20,84 2039 15,14 1531 14,16
2000. prosinac 239 445 1045 10,45 6,81 20,30 20,33 19,05 990 9,64 12,97
2001. prosinac 2,49 2,18 9,51 949 543 1881 18,85 14,88 11,42 10,06 13,14
2002. prosinac 1,58 1,89 10,91 11,24 744 15,16 15,28 9,84 1,32 6,48 788
2003. prosinac 547 7,02 1145 11,80 8,02 14,89 15,01 12,38 8,51 6,14 10,69
2004. prosinac 3,55 6,02 11,44 1nn 833 1419 14,27 12,29 931 6,90 11,16
2005. prosinac 2,29 361 991 9,99 771 11,26 13,18 535 8,75 648 1035
2006. sijecan; 1,60 330 11,16 11,23 786 12,84 13,51 6,59 10,01 714 1091
veljaca 0,88 3,15 10,62 10,81 1,76 1248 1331 6,01 8,67 5,94 10,66
ozujak 091 323 9,83 998 7,16 11,75 13,68 529 8,62 621 10,04
travanj 1,09 337 10,10 10,26 6,85 1237 13,64 571 872 571 10,12
svibanj 1,69 3,36 10,17 10,34 121 12,20 13,68 441 9,20 6,46 10,29
lipanj 1,50 346 9,88 10,13 718 1237 13,36 454 8,51 6,05 9,93
srpanj 1,51 341 9,98 10,25 7,08 12,47 13,60 418 843 596 9,98
kolovoz 1,96 3,06 9,83 10,01 7,05 11,78 1321 425 8,69 6,16 10,04
rujan 234 3,26 9,45 9,62 714 11,00 13,44 459 8,52 597 991
listopad 2,13 343 9,61 9,86 6,94 11,60 13,54 4,58 8,12 6,09 9,75
studeni 1,23 332 9,50 978 6,69 12,28 13,51 463 8,05 6,32 943
prosinac 2,02 3,52 9,07 937 6,75 11,84 1321 467 753 586 9,44
Relativna vaznost - - 72,86 61,08 29,64 31,44 26,39 5,06 11,78 6,28 5,50
“ Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u tecaj u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje obuhvaceno u tablici).

N todnlngii o |

Zbog promjene

ih stopa od 1. sijeénja 2002. doslo je do loma u vremenskoj seriji, $to se posebice odrazava na kamatne stope prikazane u kolonama 5, 6 i 7. Naime, iz kratkoro¢nih
kredita trgovackim drustvima iskljuceni su, izmedu ostaloga, medubankovni krediti, odobravani uz relativno niske kamatne stope. Na porast k

stopa utjece i ponderiranja, pri cemu se za sve komponente

koriste iznosi novoodobrenih kredita, uz iznimku okvirnih kredita, za koje se kao ponder koriste knjigovodstvena stanja, a Ciji je relativan udio novim obuhvatom porastao.

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

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjeseénih kamatnih stopa banaka
na kunske kredite bez valutne klauzule, iskazani na godi$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske kredite bez valutne
klauzule odobrene pravnim osobama (koje su ukljudivale trgovacka
drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i
nerezidente) i stanovniStvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sijeénja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-
matnih stopa banaka na kunske kredite bez valutne klauzule odobre-
ne samo trgovackim drustvima i stanovnistvu, iskazani na godi$njoj
razini.

Do veljace 1996. godine u stupcima 3 i 4 iskazivale su se kamatne
stope na medubankovnom novéanom trzi§tu prema podacima TrziSta
novca Zagreb. Od ozujka 1996. godine nadalje iskazuju se kamatne

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

stope na novéanom trzistu izraGunate kao vagani mjeseéni prosjek
vaganih dnevnih stopa ostvarenih posebno u trgovini prekonoénim
kreditima, a posebno u trgovini ostalim kreditima na Trzistu novca
Zagreb. U razdoblju od svibnja 1998. godine do sije¢nja 2001. godi-
ne povrat kredita dobivenih na prekonoénom medubankovnom trzi-
Stu bio je osiguran sredstvima obvezne pricuve banaka izdvojene kod
HNB-a. U stupcima od 5 do 13 iskazuju se vagani prosjeci mjeseénih
kamatnih stopa banaka razvrstani prema ro¢nosti i prema sektorima,
pri cemu kamatne stope na kratkoro¢ne kredite trgovackim drustvi-
ma ukljuéuju i kamatne stope na kredite s dospijeCem na zahtjev.

Podaci o kamatnim stopama banaka na kunske kredite bez valutne
klauzule dobiveni su na osnovi redovitih izvjes¢a banaka. Osnova za
izraCunavanje vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz pripada-
jucu kamatnu stopu pusteni u tecaj u izvjeStajnom mjesecu, osim ka-
matnih stopa na okvirne kredite na ziroraCunima i teku¢im ra¢unima,
za koje su vagani prosjeci izraunati na osnovi stanja tih kredita na
kraju izvjestajnog mjeseca.
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Tablica G2: Kamatne stope banaka na kunske kredite s valutnom klauzulom i na kredite

odobrene u eurima
Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na kunske kredite s valutnom klauzulom

Na kratkorocne kredite Na dugorocne kredite

Ukupni Trgo-
vackim
drustvima

Ukupni
prosjek

Ukupni
prosjek

prosjek

Kamatne stope na kredite u eurima

Na krat- Na du-
korocne gorocne
kredite kredite

Trgo-
vackim
drustvima

Ukupni
prosjek

EACTCN
prosjek

1997. prosinac 1440 16,92 17,00 14,02 12,25 13,00 11,02 13,61 14,95 971
1998. prosinac 13,04 14,28 14,25 13,64 11,15 10,55 12,12 6,95 837 571
1999. prosinac 12,53 13,66 13,54 1721 1081 10,46 11,65 6,75 743 6,07
2000. prosinac 10,74 11,17 11,10 13,59 10,52 941 11,64 7,70 749 8,05
2001. prosinac 929 9,45 945 1130 9,20 752 10,79 594 570 721
2002. prosinac 825 9,34 872 1137 7,98 6,37 9,50 742 10,11 591 6,66 544
2003. prosinac 7,07 721 7,00 8,66 7,03 576 8,04 6,02 9,70 5,62 6,22 518
2004. prosinac 6,89 725 7,09 847 6,77 5,55 173 571 879 534 592 483
2005. prosinac 6,18 6,52 6,34 791 6,07 518 6,98 4,95 810 529 528 530
2006. sijecanj 6,40 6,24 6,01 8,00 6,44 554 7,04 491 823 481 537 451
veljata 6,41 6,32 6,29 6,45 6,43 547 7,07 489 818 521 580 5,00

ozujak 6,45 6,75 6,69 7,20 6,37 5,64 6,79 4,90 785 538 5,68 510

travanj 6,38 6,37 621 741 6,38 5,55 6,94 484 8,09 5,61 5,62 5,60

svibanj 633 6,73 671 6,86 6,26 545 6,82 481 8,01 558 5,58 557

lipanj 623 6,50 6,32 7,56 6,16 574 6,52 473 778 519 538 5,09

stpanj 6,01 6,00 582 730 6,01 5,64 6,29 474 7,60 531 557 516

kolovoz 631 6,34 6,20 7,04 6,31 591 6,52 476 7,89 542 545 540

rujan 6,40 6,31 6,09 736 6,42 580 673 486 815 522 524 519

listopad 6,38 6,79 6,33 7,98 6,26 6,18 631 484 781 5,52 524 575

studeni 6,20 599 574 733 6,26 6,14 633 474 774 6,08 595 633

prosinac 6,30 6,56 6,29 833 6,22 6,21 6,22 475 757 5,65 6,19 534

Relativna vaznost® 21,15 484 47 0,63 16,31 1,26 9,05 432 4713 599 2,24 375

“ Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u teaj u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednije izvjestajno razdoblje obuf u tablici).

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

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa bana-
ka na kunske kredite s valutnom klauzulom i na kredite odobrene u
eurima, iskazani na godi$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske kredite s valutnom
klauzulom i kredite u eurima (odnosno njemackim markama) odo-
brene pravnim osobama (koje su ukljucivale trgovacka drustva, javni
sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i nerezidente) i
stanovni§tvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sijecnja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-
matnih stopa banaka na kunske kredite s valutnom klauzulom i na
kredite u eurima odobrene samo trgovackim drustvima i stanovnis-
tvu, iskazani na godi$njoj razini.
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Podaci o kamatnim stopama banaka na kunske kredite s valutnom
klauzulom i na kredite u eurima dobiveni su na osnovi redovitih iz-
vjes¢a banaka. Osnova za izraunavanje vaganih prosjeka su iznosi
kredita koji su uz pripadaju¢u kamatnu stopu pusteni u tecaj u izvje-
Stajnom mjesecu.

U stupcima od 3 do 11 iskazuju se vagani prosjeci mjeseénih kamat-
nih stopa banaka razvrstani prema ro¢nosti i prema sektorima, pri
¢emu kamatne stope na kratkoroéne kredite trgovackim drustvima
ukljucuju i kamatne stope na kredite s dospije¢em na zahtjev.

Kamatne stope na kredite odobrene u eurima prikazane u stupcima
12, 13 i 14 odnose se do prosinca 2001. godine na kredite pustene
u tedaj u njemackim markama u izvjeStajnom mjesecu, a od sije¢nja
2002. godine na kredite pustene u tecaj u eurima, pri ¢emu se vagani
prosjeci izraunavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u kunama,
obracunate po tekuéem tecaju. Krediti puSteni u tecaj u ostalim stra-
nim valutama nisu obuhvaceni ovom tablicom.



Financijska trzista

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

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na kunske depozite bez valutne klauzule

Na Ziroracuni-
ma i tekuéim
racunima

Ukupni :
Ukupni

prosjek

prosjek

Na oroene depozite

1997. prosinac 435 219 9,10 9,08 9,30 896 9,48 11,24 8,06
1998. prosinac 411 231 173 763 947 715 10,19 10,72 9,56
1999. prosinac 427 2,24 887 879 9,62 838 10,96 11,56 10,18
2000. prosinac 340 164 720 713 744 7,03 8,89 9,19 8,63
2001. prosinac 276 140 5,68 5,60 635 538 735 793 6,70
2002. prosinac 1,55 0,94 3,64 3,53 439 2,86 6,05 7,24 323
2003. prosinac 1,66 075 446 4,46 3,62 4,69 4,58 4,90 2,82
2004. sijetanj 183 074 411 411 393 413 410 4,65 330
2005. prosinac 158 061 336 334 389 323 412 5,04 349
2006. sijecan; 1,56 061 3,20 3,17 4,00 298 435 5,09 3,50
veljata 1,56 059 338 335 393 3,14 399 479 3,40

ozujak 1,60 0,58 343 341 4,07 3,12 380 477 3,09

travanj 164 0,58 334 329 402 3,03 4,50 523 3,53

svibanj 164 0,56 323 319 4,05 292 438 5,08 2,79

lipanj 1,69 0,55 321 324 378 3,03 429 4,94 295

stpanj 1,70 057 3,16 3,12 396 282 4,46 491 3,00

kolovoz 1,76 0,55 313 3,10 392 2,89 4,09 4,94 2,77

rujan 179 054 345 343 405 321 4,04 482 2,60

listopad 185 0,55 3,53 351 410 333 4,36 480 313

studeni 188 0,55 3,10 292 399 2,55 392 479 382

prosinac 191 0,56 298 294 410 2,69 432 4,98 311

Relativna vaznost* 55,01 34,58 17,04 16,57 2,88 13,69 047 031 017

# Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje obuhvaceno u tablici).

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

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa ba-
naka na kunske depozite bez valutne klauzule, iskazani na godisnjoj
razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka (bez $tedionica) na kunske depozite bez valut-
ne klauzule primljene od pravnih osoba (koje su ukljucivale trgovacka
drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i
nerezidente) i stanovni$tva, iskazani na godi$njoj razini.

Od sijec¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-
matnih stopa banaka na kunske depozite bez valutne klauzule pri-
mljene od trgovackih drustava i stanovnisStva, iskazani na godi$njoj
razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite bez valutne klauzule
banaka dobiveni su na osnovi redovitih izvjes¢a banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa na
ukupne kunske depozite (depozite na Zirora¢unima i tekué¢im racu-

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

nima, Stedne depozite stanovni$tva po videnju i orofene depozite)
bez valutne klauzule. U stupcu 4 iskazuju se vagani prosjeci mjesec-
nih kamatnih stopa na depozite na ziroracunima i teku¢im ra¢unima
trgovackih drustava bez valutne klauzule (do prosinca 2001. godi-
ne pravnih osoba) i stanovnistva, dok se u stupcu 5 iskazuju vagani
prosjeci mjesecnih kamatnih stopa na ukupne orocene depozite bez
valutne klauzule.

Osnova za izraunavanje vaganih prosjeka kod kunskih orocenih de-
pozita bez valutne klauzule su iznosi primljeni tijekom izvjestajnog
mjeseca, dok su kod Ziroracuna i tekucih rauna osnova za izra¢una-
vanje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju
izvjeStajnog mjeseca. Pri izracunavanju prosjecnih kamatnih stopa
na ukupne kunske depozite bez valutne klauzule (stupac 3) sve su
komponente vagane na osnovi stanja pripadajucih depozita na kraju
izvjeStajnog razdoblja.

Kunski i devizni depoziti koji sluze kao polog za odobravanje kre-
dita obuhvaceni su podacima u tablici, dok se ograniceni depoziti
(sredstva deponirana za placanje uvoza i ostali ograniceni depoziti)
ne ukljucuju u izraCunavanje vaganih prosjeka.
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Tablica G4a: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na Stedne depozite po videnju i
orocene depozite s valutnom klauzulom

Ukupni Na kratkoroc- Na dugorocne

prosjek ne depozite depozite

Ukupni
prosjek

prosjek

e [ uw
I O T I T T O T T O O N TR

1997. prosinac 7,63 7,24 11,77 477
1998. prosinac 747 71,67 5,58 398
1999. prosinac 6,62 6,91 1,10 423
2000. prosinac 5,54 594 2,16 347
2001. prosinac 4,58 492 2,56 2,60
2002. prosinac 292 3,45 148 2,55
2003. prosinac 348 3,74 5,55 2,22
2004. prosinac 4,17 3,61 5,19 2,65
2005. prosinac 399 3,63 471 2,61
2006. sijecanj 397 3,50 475 2,65
veljata 423 3,55 497 2,59

ozujak 414 3,60 461 2,67

travanj 393 372 4,67 2,69

svibanj 4,05 3,70 4,61 2,60

lipanj 443 3,96 4an 272

srpanj 4,08 3,80 470 272

kolovoz 437 3,86 477 2,72

rujan 4,46 3,88 5,05 2,78

listopad 421 3,50 5,66 281

studeni 3,66 3,52 3,36 291

prosinac 3,67 330 4,07 294

Relativna vaznost® 1,62 1,44 0,17 43,36

2 Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje$tajnom mjesecu (prema p

" 0d ukupnog iznosa depozita na koje se odnosi ova kamatna stopa, 15,71 posto odnosi se na trgovacka drustva.

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

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa ba-
naka na kunske depozite s valutnom klauzulom i devizne depozite,
iskazani na godi$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mjesecnih
kamatnih stopa banaka (bez $tedionica) na kunske depozite s valut-
nom klauzulom i devizne depozite primljene od pravnih osoba (koje
su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financijske institucije,
neprofitne organizacije i nerezidente) i stanovniStva, iskazani na go-
di$njoj razini.

Od sijec¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i de-
vizne depozite primljene od trgovackih drustava i stanovnistva, iska-
zani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite s valutnom klauzu-
lom i devizne depozite banaka dobiveni su na osnovi redovitih izvje-
§c¢a banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
na ukupne kunske Stedne depozite po videnju i oroCene depozite s
valutnom klauzulom trgovackih drustava (do prosinca 2001. godine
pravnih osoba) i stanovnistva, dok se u stupcima 4 i 5 iskazuju vagani
prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa na kratkoroéne odnosno dugoroc-
ne orocene depozite.

Kamatne stope na devizne depozite odnosile su se do prosinca 2001.
godine na depozite primljene u njemackim markama i americkim do-

206

175 1,89 243 0,83 140
2,09 238 2,40 0,72 0,74
180 1,95 2,04 078 1,30
1,03 0,99 123 0,65 129
071 071 081 082 0,40
0,50 0,52 041 0,52 038
031 035 023 023 0,15
031 0,34 022 022 021
027 027 017 027 0,76
026 025 0,17 032 0,63
025 025 017 028 0,58
026 025 017 031 0,50
026 025 017 032 063
026 0,24 017 031 0,76
025 0,24 017 030 072
026 0,24 017 031 076
025 023 0,16 030 0,58
025 023 0,16 033 0,63
026 023 017 036 0,69
025 023 0,17 0,34 0,59
025 023 017 032 044
24,15 16,94 2,38 424 0,59

- vt Ry

razdoblje obuhvaceno u tablici).

larima, dok se od sije¢nja 2002. godine odnose na depozite primljene
u eurima i americ¢kim dolarima, pri ¢emu se vagani prosjeci izracu-
navaju na osnovi njihove protuvrijednosti u kunama, obracunate po
tekucem tecaju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valutama nisu
obuhvaceni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izra¢unavanje vaganih prosjeka kod kunskih orocenih de-
pozita s valutnom klauzulom i oro€enih deviznih depozita su iznosi
primljeni tijekom izvjeStajnog mjeseca, dok su kod Stednih depozita
po videnju s valutnom klauzulom osnova za izra¢unavanje vaganih
prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju izvjeStajnog
mjeseca. Pri izra¢unavanju prosje¢nih kamatnih stopa na ukupne
kunske depozite s valutnom klauzulom (stupac 3) od sijecnja 2002.
godine sve su komponente vagane na osnovi stanja pripadajucih de-
pozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Prosje¢na kamatna stopa na ukupne devizne depozite prikazana u
stupcu 6 odnosi se na vagani prosjek mjese¢nih kamatnih stopa na
Stedne depozite po videnju i na oro¢ene depozite s valutnom klauzu-
lom, pri ¢emu su sve komponente vagane na osnovi stanja pripadaju-
¢ih depozita na kraju izvjeStajnog razdoblja.

Osnova za izralunavanje vaganih prosjeka mjese¢nih kamatnih stopa
na ukupne devizne Stedne depozite po videnju (stupac 7) su stanja
pripadajucih depozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka mjese¢nih kamatnih stopa
na ukupne devizne orocene depozite (stupac 12) su iznosi pripada-
jucih depozita koji su primljeni tijekom izvjeStajnog mjeseca. Isto se
odnosi i na vagane prosjeke mjese¢nih kamatnih stopa na ukupne
kratkorocne devizne orocene depozite (stupac 13) i na ukupne dugo-
ro¢ne devizne orocCene depozite (stupac 18).
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Tablica G4b: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini
Kamatne stope na devizne depozite
Na orocene depozite

Na kratkorocne depozite Na dugorocne depozite

w5 w5 s | v | s | s | a2 | u|

1997. prosinac 6,36 6,07 6,03 6,42 509 7,10 732 187 871 5,09 6,76
1998. prosinac 489 449 542 6,16 284 537 729 7,68 8,59 493 692
1999. prosinac 543 517 493 6,39 397 6,00 6,59 6,64 8,09 3,66 6,77
2000. prosinac 4,57 436 3,65 515 459 6,62 5,56 517 6,61 597 8,53
2001. prosinac 3,54 3,35 3,42 323 3,60 2,44 459 472 442 4,58 023
2002. prosinac 313 296 321 221 2,89 143 459 4,69 384 3,46 230
2003. prosinac 2,64 2,46 283 1,65 2,29 1,08 3,69 4n 3,13 285 1,64
2004. prosinac 2,85 2,65 3,01 1,69 2,46 2,28 420 485 313 3,61 2,65
2005. prosinac 3,07 294 2,99 1,76 2,63 434 3,69 425 048 439 -
2006. sijeCanj 322 2,99 297 177 2,62 4,46 434 430 138 477 225
veljata 3,08 298 3,05 1,82 2,69 4,62 392 4,26 2,24 1,83 -
ozujak 3,16 3,06 3,00 1,86 297 510 402 437 2,05 3,52 577
travanj 325 321 3,02 1,85 317 512 3,59 433 1,16 2,21 5,06
svibanj 335 333 2,98 1,80 330 531 3,50 389 1,22 2,80 6,22
lipanj 3,40 331 2,95 1,86 344 5,58 415 435 2,58 459 337
srpanj 3,46 333 3,04 181 3,83 583 442 449 3,54 3,8 519
kolovoz 3,59 3,49 3,06 181 3,62 5,67 438 443 377 3,98 6,30
fujan 353 3,50 3,09 1,89 38 5,66 374 4,55 1,01 4,06 -
listopad 371 3,63 319 2,02 3,99 5,68 425 4,58 2,07 437 6,86
studeni 377 3,69 320 2,03 409 5,68 431 4,62 179 434 489
prosinac 382 3,76 3,16 2,05 424 584 425 447 2,26 419 461
Relativna vaznost* 19,22 17,01 8,55 0,74 6,10 1,69 214 1,85 0,22 0,07 0,00

n A (Frovefis Aoy STy

za izvjestajno razdoblje

btk

“ Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim d primljenim u izvjeStajnom mjesecu (prema p u tablici).
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Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima plac¢anja

U milijunima EUR, tekudi tecaj

A. Kupnja stranih sredstava placanja

1. Pravne osobe 11379 1312 1.065,2 50,2
2. Fizicke osobe 484,2 5214 401,7 584,6
2.1. Domace fiziCke osobe 4782 5213 396,9 576,8
2.2. Strane fiziCke osobe 6,0 6,1 48 79
3. Domace banke 11225 616,9 1.024,7 11318
4. Strane banke 2345 148,1 180,9 3419
5. Hrvatska narodna banka - - - -
Ukupno (1424 3+4+5) 29791 2.029,6 26125 28145
B. Prodaja stranih sredstava placanja
1. Pravne osobe 1.239,9 1.075,3 1.164,8 12133
2. Fizicke osobe 317,2 286,1 2449 4048
2.1. Domace fizicke osobe 3151 2833 238 400,8
2.2. Strane fizicke osobe 21 28 11 41
3. Domace banke 11225 616,9 1.024,7 11318
4. Strane banke 238,0 163,6 1173 1148
5. Hrvatska narodna banka 1619 - 118,6 -
Ukupno (1+2+3+4+5) 3.079,5 21419 2.670,4 2.864,1
C. Neto kupnja stranih sredstava placanja banaka (A-B)
1. Pravne osobe -102,1 -338,1 -99,7 —463,1
2. Fizicke osobe 1671 213 156,8 1798
2.1. Domace fiziCke osobe 163,1 2380 1531 176,0
2.2. Strane fiziCke osobe 39 33 37 38
3. Strane banke -39 -15,5 63,5 2331
4. Hrvatska narodna banka -161,9 - -118,6 -
Ukupno (1+2+3+4) -100,4 -112,3 21 -50,2

Biljeska: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke
Kupnja stranih sredstava placanja - - - _

Prodaja stranih sredstava placanja - - 10,1 -

Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima
plac¢anja

Podaci o trgovanju banaka stranim sredstvima pladanja obuhvacaju
promptne (spot) transakcije kupnje i prodaje stranih sredstva placa-
nja na domaéem deviznom trziStu. Promptni poslovi su ugovorene
transakcije kupoprodaje deviza koje se realiziraju najkasnije u roku
od 48 sati.
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705,1 1.073,2 1.180,2 12414 1.014,0 12137 2.469,0 1.488,6 1.505,1
46,5 493,0 4324 618,5 685,2 6808 5443 450,3 398,0
436,1 4740 398,0 5412 608,2 6337 5182 4257 379,5
104 190 343 713 771 471 26,1 246 185
997,5 1345 11331 1.2432 1.206,3 17248 1.533.2 1.503,5 1.530,6
210,71 159,5 651,7 2811 307,6 4713 7105 908,7 618,2
- - - - - 1255 - - -
24198 2.460,2 3.397,3 3.384,9 3.384,9 4.216,0 5.257,1 4.351,0 4.051,8

11195 13182 1.489,8 1.8232 1.521,6 17008 14213 1.700,6 1.960,8
2294 305,1 260,7 3348 389,8 507,9 211 3931 3311
2215 3008 2518 3311 3848 500,9 4143 3835 3279

19 43 3,0 37 50 71 69 96 32
997,5 1345 11331 1.243,2 1.206,3 17248 1.533,2 1.503,5 1.530,6
135,3 1741 4316 353,6 398,6 2813 5119 498,1 261,2

- 184,6 1043 1753 - 138,7 27,1 3303 -
24811 21111 3.425,5 3.930,1 3.516,3 4.359,5 4.231,3 4.425,5 4.089,6

-414,4 -245,0 -309,7 -581,7 -507,6 —481,1 1.041,8 -2120 —455,6

a1y U6 2837 2954 1728 131 57,2 66,9
086 1731 W02 2100 233 1328 1039 122 516
85 147 314 736 720 100 192 150 153
1353 151 2141 -7 910 1840 1327 4106 3510
- 1846 1043 1753 - 132 -y 3303 -
620  -2569 283 5452 3033  -1435 10198  -145 318
- - - - - 00 - - 31
38 - 48 - - 23 43 - 4159

Transakcije su klasificirane prema kategorijama sudionika (pravne
i fiziCke osobe, domace i strane banke i Hrvatska narodna banka).
Izvor podataka su izvjeSéa banaka o trgovanju stranim sredstvima
placanja i podaci iz statistike platnog prometa s inozemstvom.

Ostale transakcije HNB-a obuhvacaju prodaje i kupnje stranih sred-
stava placanja koje Hrvatska narodna banke obavlja za Ministarstvo
financija.



Gospodarski odnosi s inozemstvom

Tablica H1: Platna bilanca — svodna tablica
U milijunima EUR

A. TEKUCGE TRANSAKCLJE (1+6) -2.095,3 -1.865,7 -1.404,2
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) -3.2415 -3.110,2 -2.596,0
1.1. Prihodi 11.585,7 13.588,3 14.897,2
1.2. Rashodi -14.833,2 -16.698,5 -17.493,2

2. Roba i usluge (3+4) -2.615,6 -2.041,2 -1.958,9
2.1. Prihodi 111254 13.137,6 14.239.8
2.2. Rashodi -13.801,0 -15.178,7 -16.1988
3. Roba -5.960,3 -6.974,2 -6.721,8
3.1. Prihodi 5.293,1 5.571,7 6.603,1
3.2. Rashodi -11.253,5 -12.545,9 -13.330,9
4. Usluge 3.284,8 4.933,0 4.768,9
4.1. Prihodi 5.832,3 7.565,9 7.636,7
4.2. Rashodi -2.541,5 -2.6328 -2.867.8
5. Dohodak -511.9 -1.069,0 -637,0
5.1. Prihodi 460,3 4508 6574
5.2. Rashodi -1.032,2 -1.5198 -1.2944
6. Tekudi transferi 1.152,2 1.2445 11918
6.1. Prihodi 1.453,2 1.538,7 1.584,6
6.2. Rashodi -301,1 —294.2 -392,8
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCLIE 21394 29713 2.3417
B1. Kapitalne transakcije 501,2 124 231
B2. Financijske transakcije, iskljucujuci med. pricuve 2.980,0 4.140,3 2.361,7
1. Izravna ulaganja 595,4 1.678,4 7084
1.1. U inozemstvo -601,3 -106,1 -2819
1.2. U Hrvatsku 1.196,8 17845 9904

2. Portfeljna ulaganja —440,2 868,8 2445
2.1. Sredstva —650,6 1213 -752,5
2.2. Obveze 2104 7415 997,1
3. Finacijski derivati 0,0 0,0 0,0
4. Ostala ulaganja 2.824,8 1.593,1 1.408,7
4.1. Sredstva 4610 -2.216,2 -420,9
4.2. Obveze 23638 3.809,3 1.829,5
B3. Medunarodne pricuve HNB-a 1419 -1.235,5 —43,0
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -644,1 -11116 -937,6

@ Preliminarni podaci

-1.984,9 -26114 -2.053,3 -1.285,6 21454 -1.424,0
-3.168,7 -3.721,2 -2.3431 -1.581,8 1.872,0 -1.667,8
15.940,6 17.875,5 2.829,7 41995 7.156,5 3.689,9
-19.109,3 -21.596,8 51734 57813 -5.284 4 -5.357.6
-2.204,0 -2.650,9 -1.903,6 -1.050,3 1.982,1 -1.679,1
15.269,2 16.966,8 2.668,0 3.9914 6.902,9 3.4044
-17.473.2 -19.617,7 —4.571,6 —5.041,7 -4.9208 -5.083,5
-1.521,1 -8.363,9 -1.860,4 -2.348,0 -2.152,6 -2.002,9
1.216,6 8.433,6 20048 19724 2.086,7 2.369,7
-14.7383 -16.797,5 -3.865,2 —4.3204 —4.2392 —4.3726
5.317,71 57131 432 12978 41347 3238
8.052,6 8.5332 663,2 20190 4816,3 1.034,7
—2.7349 -2.8202 —706,4 -1213 —681,5 -7109
-964,8 -1.070,4 -440,1 -531,5 -110,1 13
6714 908,7 161,7 208,1 2535 2854
-1.636,1 -1.979.1 -601,7 -739,6 -363,6 -274,1
11838 11038 2904 296,2 2134 2438
1.628,4 16325 4010 4395 406,0 386,0
—4446 -528,7 -1106 -1433 -1326 -1422
3.037,9 4.010,9 1.702,5 14128 -193,5 1.089,1
50,9 -141,0 -163,7 35 59 13
3.808,8 5.570,2 2.538,8 2.106,5 -195,9 17208
1.2304 2.670,0 502,1 1795 3975 990,9
-1945 -167,6 -255 42,1 —483 =517
14249 2.837,6 5216 8217 4457 1.042,6
-1.0713 -193,2 —4419 1227 2926 -160,6
5132 -175,6 454 59,9 32 -1933
-564,1 -176 —402,5 62,8 2894 326
-88,4 0,0 0,0 00 0,0 0,0
3.744,1 3.0034 2.484,1 1.2042 -1.486,0 890,4
987,0 —628,2 1.059,0 485 -907,1 -828,6
2.751,1 37216 14257 1.15,7 -5789 17190
-821,8 -1.4122 —672,6 -697,2 596,4 -638,9
-1.083,0 -1.393,5 350,7 -1212 -1.951,9 3349

NAPOMENA: U poziciji neto pogreSaka i propusta nalazi se i protustavka dijela prihoda od usluga putovanja koji se odnosi na takve prihode koji nisu zabiljeZeni u evidenciji banaka.

Tablice H1 — H6: Platna bilanca

Platna bilanca Republike Hrvatske sistematican je prikaz vrijednosti
ekonomskih transakcija hrvatskih rezidenata s inozemstvom u odre-
denom vremenskom razdoblju. Sastavlja se u skladu s metodologi-
jom koju je preporu¢io Medunarodni monetarni fond (Priruénik za
sastavljanje platne bilance, 5. izdanje, 1993.). Tri su vrste izvora po-
dataka za sastavljanje platne bilance: 1. izvjeS¢a drzavnih institucija
(Drzavnog zavoda za statistiku i Hrvatskog zavoda za zdravstveno
osiguranje), 2. specijalizirana izvjeS¢a Hrvatske narodne banke (o
ostvarenom platnom prometu s inozemstvom, duznickim odnosima
s inozemstvom, monetarnoj statistici i medunarodnim pri¢uvama) te
3. procjene i statistiCka istrazivanja koje provodi Hrvatska narodna
banka.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u tri valute: u euru
(EUR), u americkom dolaru (USD) i kuni (HRK). U sva tri slucaja
koriste se isti izvori podataka i primjenjuju se ista nacela obuhvata
transakcija i kompiliranja pojedinih stavki. Izvorni podaci iskazani su
u raznim valutama pa je vrijednost transakcija potrebno preracunati
iz originalne valute u izvjeStajnu valutu upotrebom tecajeva s tecajni-
ce Hrvatske narodne banke na jedan od sljedecih nacina:

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

— primjenom srednjih teajeva na dan transakcije,

— primjenom prosje¢nih mjese¢nih ili tromjese¢nih srednjih teca-
jeva kad nije poznat datum transakcije,

— primjenom tecaja na kraju razdoblja za izratun promjene vri-
jednosti transakcija izmedu dva razdoblja; iz stanja iskazanih na
kraju razdoblja u originalnoj valuti izraCunava se vrijednost pro-
mjene u originalnoj valuti, koja se primjenom prosje¢noga sred-
njeg tec¢aja u promatranom razdoblju preracunava u vrijednost
promjene u izvjestajnoj valuti.

Stavke platne bilance koje se odnose na izvoz i uvoz robe slazu se
od podataka Drzavnog zavoda za statistiku o ostvarenoj robnoj raz-
mjeni Republike Hrvatske s inozemstvom. Ti se podaci u skladu s
preporuc¢enom metodologijom prilagoduju za obuhvat i klasifikaciju.
U skladu s tom metodologijom, izvoz i uvoz robe iskazuju se u platnoj
bilanci prema paritetu fob. Vrijednost izvoza prema tom paritetu veé
je sadrzana u spomenutom izvjeSéu DZS-a, dok se vrijednost uvoza
prema paritetu fob procjenjuje uz pomo¢ istrazivanja Hrvatske na-
rodne banke koje se provodi na stratificiranom uzorku uvoznika, na
osnovi ¢ijih se rezultata procjenjuje udio usluga prijevoza i osiguranja
za koji se umanjuje originalna vrijednost uvoza prema paritetu cif iz
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Tablica H2: Platna bilanca - roba i usluge
U milijunima EUR

Roba -5.960,3 -6.974,2 -6.721,8
1. Prihodi 5.293,1 5.571,7 6.603,1
1.1. Izvoz (fob) u vanjskotrgovinskoj statistici 5.188,2 5.464,4 6.453,8
1.2. Prilagodbe za obuhvat 105,0 1073 1493

2. Rashodi -11.253,5 -12.545,9 -13.330,9
2.1. Uvoz (cif) u vanjskotrgovinskoj statistici -11.327,0 -12.538,0 —13.354.4
2.2. Prilagodbe za obuhvat -348,9 —475,6 4747
2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 4225 467,7 4981
Usluge 3.2848 4.933,0 4.768,9
1. Prijevoz 172,0 252,2 299,3
1.1. Prihodi 622,8 696,3 7913
1.2. Rashodi —450,8 —444,1 —492,0
2. Putovanja — turizam 3.138,6 4.976,6 4.822,3
2.1. Prihodi 3.960,8 5.572,7 5.505,6
2.1.1. Poslovni razlozi 341,2 260,9 3282

2.1.2. Osobni razlozi 3.619,7 53118 5.1774

2.2. Rashodi -822,2 -596,1 —683,3
2.2.1. Poslovni razlozi -482,6 2923 -2973

2.2.2. Osobni razlozi -339,6 -303,8 —386,0

3. Ostale usluge =259 -295,8 -352,7
3.1. Prihodi 1.2486 1.296,9 1.339.8
3.2. Rashodi -1.2745 -1.592,7 -1.692,5

2 Preliminarni podaci

navedenog izvjeséa DZS-a. U razdoblju od 1993. do 2001. godine taj
je udio iznosio 7,10% (procijenjen samo na uzorku najvecih i velikih
uvoznika), dok od 2002. godine on iznosi 3,73%. U razdoblju od
1993. do 1996. vrijednost uvoza dopunjavala se procjenom uvoza u
slobodne carinske zone, koji je od 1997. ukljucen u statistiku robne
razmjene. Od 1996. godine izvoz i uvoz robe dopunjuju se podacima
o popravcima robe i opskrbi brodova i zrakoplova u pomorskim i
zraénim lukama. Osim toga, od 1999. godine, na osnovi rezultata
IstraZivanja o potro$nji inozemnih putnika u Hrvatskoj i domacih
putnika u inozemstvu, stavka izvoza robe dopunjuje se procijenjenom
vrijedno$¢u robe prodane stranim putnicima i turistima i iznesene iz
Republike Hrvatske, a stavka uvoza robe dopunjuje se procijenjenom
vrijednosc¢u robe koju su hrvatski gradani osobno uvezli iz susjednih
zemalja (troskovi za tzv. shopping).

Na racunu usluga zasebno se vode usluge prijevoza, putovanja — tu-
rizma i ostale usluge. Prihodi i rashodi s osnove usluga prijevoza su u
razdoblju od 1993. do 1998. preuzimani iz evidencije platnog prome-
ta s inozemstvom. Podevsi od 1999. godine, prihodi i rashodi s osnove
prijevoza robe i putnika, kao i vrijednost pratecih usluga, koji zajedno
¢ine ukupnu vrijednost tih usluga, sastavljaju se na osnovi rezultata
IstraZivanja o transakcijama povezanim s uslugama medunarodnog
prijevoza, §to ga provodi HNB. Zbog izrazito velike populacije ce-
stovnih prijevoznika, prihodi i rashodi s osnove cestovnog prijevoza
ne preuzimaju se iz toga istrazivanja, nego se sastavljaju upotrebom
podataka o ostvarenom platnom prometu s inozemstvom. Kod usluge
prijevoza robe rashodi se dopunjuju dijelom troSkova prijevoza i osi-
guranja koji se odnosi na uvoz robe koji pripada nerezidentima, a koji
se procjenjuje na osnovi svodenja vrijednosti uvoza prema paritetu cif
na vrijednost uvoza prema paritetu fob.

Prihodi od usluga pruZenih stranim putnicima i turistima, kao i ras-
hodi koje su domaci putnici i turisti imali u inozemstvu prikazuju se
na poziciji Putovanja — turizam. U razdoblju od 1993. do 1998. ta se
pozicija procjenjivala upotrebom razliitih izvora podataka koji nisu
osiguravali potpuni obuhvat u skladu s preporu¢enom metodologi-
jom, pa je stoga Hrvatska narodna banka od druge polovine 1998.
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-1.521,1 -8.363,9 -1.860,4 -2.348,0 -2.152,6 -2.002,9
1.216,6 8.433,6 2.004,8 19724 2.086,7 2.369,7
7.069,4 8.251,2 19714 1.931,6 20274 23209

1472 1824 334 408 593 489
-14738,3 -16.797,5 -3.865,2 -4.320,4 —4.239,2 -4.312,6
—14.949,5 —17.094,0 -3.956,3 —4.408,7 42719 —4.451,0

—3464 -341,1 -56,4 -76,1 -126,7 -819
557,6 6376 1476 1644 159,3 166,2
5.311,1 5.713,1 -43,2 12978 4.134,1 3238
316,1 4248 194 116,1 153,0 16,4
880,3 987.9 196,7 2609 306,2 224,1
-504,2 -563,1 -1173 -1448 -163.3 ~147.7
5.3949 5.708,7 144 1.280,3 3.987,1 366,9
59989 6.2933 1875 14291 4.150,9 525,8
5040 3884 419 156,1 1009 835
54949 5.904.9 1396 1.2729 4.050,1 4423
—604,1 -584,6 -113,0 -148,7 -163,9 -159,0
-267 4 —229,5 -50,0 —603 ~41,7 ~71,5
-336,7 —385,1 -63,1 —884 -116,2 874
—453,3 -4204 -197,0 -98,7 -53 -119,5
L1734 1.252,0 219,1 3291 3591 2847
-1.626,6 -16724 —476,1 4217 -364,4 —404,2

godine pocela provoditi Istrazivanje o potrosnji inozemnih putnika
u Hrvatskoj i domacih putnika u inozemstvu i koristiti se njegovim
rezultatima pri kompilaciji stavaka na poziciji Putovanja — turizam.
Od pocetka 1999. godine rezultati toga istrazivanja, koje se zasniva
na anketiranju putnika (stratificirani uzorak) na grani¢nim prijela-
zima, kombiniraju se s podacima Ministarstva unutarnjih poslova o
ukupnom broju stranih i domacih putnika te s podacima o distribuciji
stranih putnika prema drzavama iz priopéenja o turizmu Drzavnog
zavoda za statistiku kako bi se procijenile odgovarajuce stavke platne
bilance.

Pozicija Ostale usluge sastavlja se upotrebom razli¢itih izvora po-
dataka: osim prihoda i rashoda koji se odnose na usluge osiguranja
i komunikacijske usluge, koji se od 2001. utvrduju uz pomo¢ spe-
cijaliziranih statistickih istrazivanja HNB-a, vrijednosti svih ostalih
usluga preuzimaju se iz statistike ostvarenoga platnog prometa s
inozemstvom.

Na racunu dohotka transakcije se rasporeduju u Cetiri osnovne gru-
pe. Stavka Naknade zaposlenima sastavlja se na osnovi ostvarenoga
platnog prometa s inozemstvom. Dohoci od izravnih ulaganja, port-
feljnih ulaganja, odnosno ostalih ulaganja prikazuju se odvojeno. U
okviru dohotka od izravnih ulaganja, koji se izraCunava na osnovi
Istrazivanja Hrvatske narodne banke o izravnim i ostalim vlasnickim
ulaganjima, posebno se iskazuje podatak o zadrzanoj dobiti. Za ra-
zliku od podataka o dividendama, taj podatak ne postoji za razdoblje
od 1993. do 1996. jer se onda nije posebno iskazivao. Na osnovi sta-
tistickih podataka o duzni¢kim odnosima s inozemstvom, pocevsi od
1997., dohodak od izravnih ulaganja uklju¢uje i podatke o kamatama
za kreditne odnose izmedu vlasnicki izravno povezanih rezidenata i
nerezidenata. Dohodak od vlasnickih portfeljnih ulaganja sastavlja se
na osnovi istog istrazivanja, dok se podaci o dohotku od duznic¢kih
portfeljnih ulaganja sastavljaju od 1999. godine na osnovi placenog
dohotka iz evidencije kreditnih odnosa s inozemstvom, koja obuhvaca
i placanja koja se odnose na duznicke vrijednosne papire u vlasnistvu
nerezidenata. Dohodak od ostalih ulaganja obuhvaca sva placanja i
naplate kamata prema evidenciji kreditnih odnosa s inozemstvom.
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Tablica H3: Platna bilanca — dohodak i tekuci transferi

U milijunima EUR

Dohodak -5719 -1.069,0 -631,0
1. Naknade zaposlenima 167,6 1839 2339
1.1. Prihodi 187,2 2173 2683
1.2. Rashodi -195 -334 -344

2. Dohodak od izravnih ulaganja -3534 -839,5 —431,6
2.1. Prihodi 238 379 1747
0d Cega: Zadrzana dobit 74 348 165,8

2.2. Rashodi -371,2 -8774 —606,3
0d Cega: Zadrzana dobit -161,8 -588,9 2914

3. Dohodak od portfeljnih ulaganja -2148 -239,6 -256,6
3.1. Prihodi 00 0,0 0,0
3.2. Rashodi -2149 -239,6 -256,6
4. Dohodak od ostalih ulaganja -1713 -1739 -182,8
4.1. Prihodi 2493 1955 2143
4.2. Rashodi -420,6 -369,4 -397,1
Tekuci transferi 1.152,2 1.244,5 11918
1. Drzava 322 70,5 26
1.1. Prihodi 1434 2131 180,1
1.2. Rashodi -111,2 -142,6 -177,5

2. Ostali sektori 1.120,0 1.174,0 1.189,2
2.1. Prihodi 1.309,8 1.325,6 14045
2.2.Rashodi -189,8 -151,6 -2153

@ Preliminarni podaci

Tekudi transferi prikazuju se odvojeno za sektor drzava i za ostale
sektore. Evidencija platnog prometa s inozemstvom koristi se kao
glavni izvor podataka o tekucim transferima za oba sektora. Osim
poreza i troSarina, mirovina, te nov¢anih pomoci i darova, koji su
ukljuCeni u tekuce transfere oba sektora, sektor drzava obuhvaca
jo$ i podatke o medudrzavnoj suradnji, a ostali sektori sadrzavaju i
podatke o radni¢kim doznakama. U tekuce se transfere kod sektora
drzava takoder dodaju podaci o uvozu i izvozu robe bez placanja, koje
dostavlja Drzavni zavod za statistiku. U razdoblju od 1993. do 1998.
tekuci transferi ostalih sektora obuhvacali su i procjenu neregistri-
ranih deviznih doznaka, koja je ¢inila 15% pozitivne razlike izmedu
neklasificiranog priljeva i neklasificiranog odljeva sektora stanovnis-
tvo. Od 1993. do drugog tromjesecja 1996. Hrvatska narodna banka
procjenjivala je i dio odljeva s osnove tekucih transfera. Od 2002.
priljevi i odljevi po tekucim transferima ostalih sektora dopunjuju se
podacima specijaliziranoga statistickog istrazivanja HNB-a o medu-
narodnim transakcijama povezanim s uslugama osiguranja.

Kapitalni racun zasniva se na evidenciji platnog prometa s inozem-
stvom, i to na onom njegovu dijelu koji se odnosi na transfere iselje-
nika. Osim toga, u kapitalni racun ukljucuju se i transferi koji se ne
mogu klasificirati u tekuée transfere, kao $to su alokacija zlata bive
SFR] ili ulaganja u prava i patente.

Inozemna izravna ulaganja obuhvacaju vlasnicka ulaganja, zadrza-
nu dobit i duzni¢ke odnose izmedu vlasnic¢ki povezanih rezidenata
i nerezidenata. Izravna vlasni¢ka ulaganja su ulaganja kojima strani
vlasnik stjeCe najmanje 10% udjela u temeljnom kapitalu trgovackog
drustva, bez obzira na to je li rije¢ o ulaganju rezidenta u inozemstvo
ili nerezidenta u hrvatske rezidente. Istrazivanje Hrvatske narodne
banke o inozemnim izravnim ulaganjima zapocelo je 1997. godine
kad su poduzeéa obuhvadena istrazivanjem dostavila i podatke o
izravnim vlasni¢kim ulaganjima za razdoblje od 1993. do 1996. go-
dine. Za isto razdoblje ne postoje podaci o zadrzanoj dobiti i ostalom
kapitalu izravnih ulaganja u koji se klasificiraju svi duzni¢ki odnosi iz-
medu povezanih rezidenata i nerezidenata (osim za bankarski sektor)
i koji su postali dostupni tek nakon pocetka provodenja spomenutog

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

-964,8 -1.0704 —440,1 -531,5 -110,1 113
259,71 313,2 67,3 18,5 109,7 117,6
2892 4043 76,5 86,3 116,1 1254
-29.5 =311 92 -18 —6.4 =17

-123,6 -949,3 -269,8 -507,3 -158,6 -135
1100 1040 6,6 26,1 34,0 374

63,9 86,7 39 153 329 34,6

-833,6 -1.0533 -2764 -5334 -1926 -509

-570,5 -701,7 -95,0 4514 -1215 =219

-306,4 -219,1 -183,2 -219 -40,9 =210

00 0,0 00 00 0,0 00

-306,4 -219,1 -183.2 =219 409 =210

-194,5 -215.2 -54.4 -149 -20,3 —65,7
27122 4004 786 95,6 103,56 122,7

—466,7 —615,6 -1329 -170,5 -1238 -188,4

11838 11038 2904 296,2 2134 2438

9,7 -12,7 -11 -36.4 35 214
2196 2517 413 472 67,5 89,7

-209,9 —264,4 484 -83,6 —64,0 —68.4

11741 1.116,5 2915 3326 269,9 2224

1.408,8 1.3808 3538 3923 3385 2963

—2346 —264,3 62,3 -59.6 —68,6 -39

istrazivanja. Od 1999. godine podaci o duzni¢kim odnosima unutar
izravnih ulaganja prikupljaju se na osnovi evidencije duznickih odno-
sa s inozemstvom.

Podaci o portfeljnim vlasnickim ulaganjima prikupljaju se iz istog
izvora kao i podaci o izravnim vlasni¢kim ulaganjima. Portfeljna duz-
ni¢ka ulaganja obuhvacaju sva ulaganja u kratkoro¢ne i dugoro¢ne
duznicke vrijednosne papire koja se ne mogu klasificirati u izravna
ulaganja. U razdoblju od 1997. do 1998. ti su se podaci prikupljali
istrazivanjem Hrvatske narodne banke o izravnim i portfeljnim ula-
ganjima, dok se od 1999. godine koriste podaci o duznickim odnosi-
ma s inozemstvom i podaci monetarne statistike za ulaganja banaka.
Pocevsi od 2002. godine, ova se pozicija sastavlja i za investicijske
fondove, a od 2004. i za mirovinske fondove.

Ostala ulaganja obuhvacaju sva ostala nespomenuta duznicka ulaga-
nja, osim ulaganja koja ¢ine medunarodne pri¢uve. Ostala se ulaganja
klasificiraju prema instrumentima, roc¢nosti i sektorima. Trgovinski
krediti u razdoblju od 1996. do 2002. obuhvacaju procjenu Hrvatske
narodne banke za avansna placanja i odgode placanja koja je naprav-
ljena na osnovi uzorka najvecih i velikih uvoznika i izvoznika. Podaci
o avansima procjenjuju se od 1996., dok se podaci o kratkorocnim
odgodama placanja (najprije do 90 dana, zatim do 150 dana, a danas
od 8 dana do 1 godine) prikupljaju od 1999. Od 2003. godine to
je istrazivanje zamijenjeno novim istrazivanjem, a podatke za njega
obvezna su dostavljati izabrana poduzeca bez obzira na svoju veli¢i-
nu (stratificirani uzorak). Podaci o odgodama placanja s originalnim
dospijeCem duzim od godine dana preuzimaju se iz evidencije Hr-
vatske narodne banke o kreditnim odnosima s inozemstvom. Krediti
koje su rezidenti odobrili nerezidentima, odnosno inozemni krediti
koje koriste rezidenti, a odobrili su ih nerezidenti, a koji se ne mogu
svrstati u izravna ulaganja ili u trgovinske kredite, svrstani su prema
institucionalnim sektorima i ro¢nosti u odgovarajuce pozicije ostalih
ulaganja. Izvor podataka tih pozicija je evidencija Hrvatske narodne
banke o kreditnim odnosima s inozemstvom. Pozicija valuta i depozi-
ta pokazuje potrazivanja rezidenata od inozemstva za stranu efektivu
i depozite koji se nalaze u stranim bankama, kao i obveze hrvatskih
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Tablica H4: Platna bilanca - izravna i portfeljna ulaganja

U milijunima EUR

Izravna ulaganja 5954 1.678,4 7084
1. Izravna ulaganja u inozemstvo -601,3 -106,1 -2819
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrZana dobit 5941 -1019 -259,4
1.1.1. Sredstva -597,0 -101,9 -259,7

1.1.2. Obveze 29 0,0 04

1.2. Ostala ulaganja 12 43 226
1.1.1. Sredstva -99 -16,5 =213

1.2.2. Obveze 2,7 122 47

2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 1.196,8 1.784,5 990,4
2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit 8738 1.345,1 605,1
2.1.1. Sredstva 0,0 -12 -25,0

2.1.2. Obveze 8738 1.346,4 630,1

2.2. Ostala ulaganja 3229 4394 385,3
2.2.1. Sredstva -03 -15 -174

2.2.2. Obveze 3233 4409 402,7
Portfeljna ulaganja —440,2 868,8 2045
1. Sredstva -650,6 121,3 -152,5
1.1. Ulaganja u dionice i viasnicke udjele -7184 -58,0 -329
1.1.1. Dr7ava -29 0,0 0,0

1.1.2. Banke -28 03 00

1.1.3. Ostali sektori =127 -58,3 -329

1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire -572,2 1794 -719,6
1.2.1. Obveznice -586,9 165,9 -585,0
1.2.1.1. Drzava 0,0 0,0 00

1.2.1.2. Banke —566,6 180,1 -592,9

1.2.1.3. Ostali sektori -20,3 -141 79

1.2.2. Instrumenti trZiSta novca 147 135 —134,6
1.2.2.1. Drzava 00 0,0 00

1.2.2.2. Banke 209 13 -1347

1.2.2.3. Ostali sektori 6,2 6,2 0,0

2. Obveze 2104 1415 997,1
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 442 135 1416
2.1.1. Banke 47 -2l 04

2.1.2. Ostali sektori 395 156 142,0

2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 166,2 7340 855,5
2.2.1. Obveznice 1972 700,0 889,3
2.2.1.1. Drava 67,2 5213 41738

2.2.1.2. Banke 00 0,0 4444

2.2.1.3. Ostali sektori 130,0 1726 212

2.2.2. Instrumenti trzista novca -30,9 340 -338
2.2.2.1. Drzava 00 0,0 00

2.2.2.2. Banke 00 0,0 00

2.2.2.3. Ostali sektori -30,9 34,0 -338

2 Preliminarni podaci

banaka za depozite u vlasni§tvu nerezidenata. lzvor podataka za
sektore drzava i banke je monetarna statistika, iz koje se na osno-
vi podataka o stanjima i valutnoj strukturi inozemne aktive i pasive
procjenjuju transakcije iz kojih je uklonjen utjecaj tecaja. U razdoblju
od 1993. do 1998. podaci o potrazivanjima ostalih sektora na ovoj
poziciji kompilirali su se na osnovi procjene Hrvatske narodne banke
koja se zasnivala na dijelu neto deviznog priljeva stanovnistva koji nije
klasificiran u tekuce transfere. Od 1999. godine ova pozicija sadrzava
samo podatke prema tromjese¢nim podacima Banke za medunarod-
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1.230,4 2.670,0 502,1 1795 3975 990,9
-194,5 -167,6 -25,5 421 —48,3 =517
-1211 -230,6 -587 -542 -394 -784
-1224 -230,6 -58,7 —542 -394 ~184
13 00 00 00 00 00
-734 63,1 332 121 -89 26,7
-63,0 452 219 99 -117 251
-104 178 113 22 28 16
14249 2.831,6 521,6 8217 4457 1.042,6
1.363,5 2.486,7 3753 689,6 2583 1.163,5
00 -01 01 00 00 00
13635 2.486,8 3753 689,6 2583 1.163,6
614 350,9 1523 1321 1875 -1209
15 164 -10 175 01 01
59,9 3345 1533 1146 1875 -1209
-1.077.3 -1932 —4419 1227 292,6 -160,6
-5132 -175,6 —454 59,9 32 -1933
-178,2 -1149 543 385 -80,0 -192
00 00 00 00 00 00

00 26 00 00 26 00
-1782 -1175 -543 385 -82,6 -192
-3350 -60,7 89 214 832 -1741
-359,1 1732 -143 2809 81,2 -1804
00 00 00 00 00 00
3228 180,7 -92 268,5 64,0 -1425
-363 -15 51 124 232 =379
241 -2339 232 -259,5 40 63
00 00 00 00 00 00
241 -2339 232 -259,5 40 63
00 00 00 00 00 00
—564,1 -176 —402,5 62,8 2894 326
89,2 3034 308 89 3828 -119,1
-128 313 14 33 255 137
1020 266,1 29,5 122 3572 -1327
—6533 =321,0 —4334 54,0 -933 151,7
—653,3 -321,0 4334 54,0 933 151,7
—654,1 -2930 —4375 474 95,7 14
33 07 1,2 -12 03 04
-25 -281 30 11 -189,3 150,0
00 00 0,0 00 0,0 00

00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 00

ne namire, dok se podaci u Cetvrtom tromjesecju 2001. i prva dva
tromjesecja 2002. odnose na efekt promjene valuta drzava clanica
EMU u euro.

U razdoblju od 1993. do 1998. procjena transakcija u pozicijama
medunarodnih pri¢uva napravljena je tako da su promjene u origi-
nalnim valutama pretvorene u americke dolare primjenom prosjec-
nih mjese¢nih tecajeva valuta sadrzanih u pricuvama. Promjene salda
medunarodnih pricuva od 1999. godine izracunavaju se na osnovi
racunovodstvenih podataka Hrvatske narodne banke.
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Tablica H5: Platna bilanca - ostala ulaganja
U milijunima EUR

Ostala ulaganja, neto 28248 1.593,1 1.408,7 37441 3.0934 24847 1.204,2 -1.486,0 890,4
1. Sredstva 461,0 -2.216,2 -4209 987,0 —628,2 1.059,0 485 -907,1 -828,6
1.1. Trgovinski krediti -192 -1685 -188,7 -1315 -327 83 -16,0 -22 238
1.1.1. DrZava 0,0 00 00 03 01 00 00 00 0,0
1.1.1.1. Dugorocni krediti 00 00 00 03 01 00 00 00 00

1.1.1.2. KratkoroGni krediti 00 00 00 00 00 00 00 00 00

1.1.2. Ostali sektori -792 -168,5 -188,7 -1313 -329 -84 -16,0 -23 238
1.1.2.1. Dugorocni krediti -6,5 -24.4 174 140 -41 -53 -16 30 -03

1.1.2.2. Kratkorocni krediti -12,7 -1441 -206,1 -1453 -281 31 —445 52 241

1.2. Krediti 54,7 -85,6 139 -1150 -1411 —142 -137 -17 -51,4
1.2.1. Dr7ava 06 -10 -17 -15 10 04 02 03 01
1.2.1.1. Dugorocni krediti 0,6 -1,0 =17 -15 10 0,4 0,2 03 0,1

1.2.1.2. KratkoroCni krediti 00 00 00 00 00 00 00 00 00

1.2.2. Banke -218 36 38 -22,0 —69,5 -237 -29,2 -144 -23
1.2.2.1. Dugorocni krediti -203 44 -01 -140 -50,7 -114 -26,0 -124 -09

1.2.2.2. Kratkorocni krediti -15 -038 39 -80 -188 -12.3 -32 -20 -14

1.2.3. Ostali sektori -334 -882 419 -915 -12,6 21,0 -147 123 —49.2
1.2.3.1. Dugorocni krediti -333 -882 132 -928 -128 =210 -15,0 123 -19,2

1.2.3.2. KratkoroCni krediti -01 01 -13 1,2 03 00 02 00 00

1.3. Gotovina i depoziti 5949 -1.962,1 -276,1 1.2335 —454.3 L1116 162,8 -796.4 -932,3
1.3.1. Dr7ava -24.2 303 727 —44.4 26,5 139 -262 -393 781
1.3.2. Banke 1.516,5 -1.964,5 -368,7 13135 —460,2 11134 1930 -756,3 -1.0103
1.3.3. Ostali sektori -8974 =219 198 -356 -206 -158 -40 08 00

1.4. Ostala aktiva 00 00 00 00 -02 00 -24.6 -1068 1313
2. Obveze 236338 3.809,3 1.829,5 27511 37216 14251 11557 -518,9 17190
2.1. Trgovinski krediti 501,3 -2269 -545 142 -86,2 20,7 2074 -1415 -1727
2.1.1. Drzava -01 15 -03 04 -07 02 -01 -02 02
2.1.1.1. Dugorocni krediti -01 15 -03 04 -07 -0,2 -01 -02 0,2

2.1.1.2. Kratkorotni krediti 00 00 00 00 00 00 00 00 00

2.1.2. Ostali sektori 501,4 -2284 543 138 -85,5 209 207,5 -1414 -1726
2.1.2.1. Dugorocni krediti -12 —474 -16,7 26,5 -121 1,0 28 -50 -109

2.1.2.2. Kratkorotni krediti 502,6 -1810 =375 -127 -734 198 2048 -1363 -161,7

2.2. Krediti 6538 2.896,1 1.636,5 23726 2.976,6 965,1 655,0 1056 1.250,8
2.2.1. Hrvatska narodna banka -1772 354,2 -369,6 00 00 0,0 09 -09 0,0
2.2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a -129,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.1.1.1. Povucena kreditna sredstva 0,0 00 0,0 00 00 0,0 00 00 0,0

2.2.1.1.2. Otplate -1295 00 00 00 00 00 00 00 00

2.2.2.2. KratkoroCni krediti —476 3542 -369,6 00 00 0,0 09 -09 0,0

2.2.2. Driava 1339 5029 117 2418 1240 1497 -133 =222 398
2.2.2.1. Dugorotni krediti 4339 502,9 117 2418 1240 149,7 -433 -22,2 398

2.2.2.1.1. Povucena kreditna sredstva 598,2 6978 706,8 4845 4206 2186 303 46 127,1

2.2.2.1.2. Otplate -1643 -1949 -295,1 -242,8 -296,6 —68,9 -736 —66,8 -873

2.2.2.2. Kratkorogni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0

2.2.3. Banke 793 1.005,7 6474 8421 516,0 496,6 1805 -810,7 649,5
2.2.3.1. Dugorotni krediti 816 9272 7319 2765 3063 4536 55,5 -307,5 104,7
2.2.3.1.1. Povucena kreditna sredstva 6569 1.6447 1.165,8 1.1356 25723 542,0 1.0243 330 972,9

2.2.3.1.2. Otplate -5753 -7175 —4278 -859,1 -2.265.9 -884 -968,8 -340,6 —868,2

2.2.3.2. Kratkorocni krediti -23 785 -90,6 565,7 2096 430 1249 -503,1 5448

2.2.4. Ostali sektori 3178 1.0334 947,0 1.288,7 2.336,6 3188 5169 9393 561,5
2.2.4.1. Dugorocni krediti 3354 983,0 909,0 1.082,6 1.996,9 2318 368,6 7631 6335

2.2.4.1.1. Povucena kreditna sredstva 1.326,0 1.962,1 2.046,4 22551 3.494,6 564,4 7122 10731 11448

2.2.4.1.2. Otplate -990,7 -979,1 -1.1374 -1.1725 -1.4977 -332,7 -3437 -3100 -511,4

2.2.4.2. KratkoroCni krediti -17,6 50,4 380 206,0 3397 81,0 1484 1763 -72,0

2.3. Gotovina i depoziti 1.209,5 1.1408 2445 367,6 8287 4393 292,7 -543,6 6403
2.3.1. Drzava 01 01 00 00 01 64 215 -284 06
2.3.2. Banke 1.209,4 1.1407 2045 3675 8286 4329 2712 -515,1 639,6
2.4, Ostale obveze -09 -07 30 28 26 06 06 07 06

@ Preliminarni podaci
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Tablica H6: Platna bilanca — svodna tablica
U milijunima kuna

o we
20062
N N N e e aTaaTe

A. TEKUGE TRANSAKCUJE (1+6) -15.740,3 -14.498,6 -10.975,1 -14.907,9 -19.333,1 -15.069,8 -9.367,0 15.600,0 -10.496,2
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) -24.211,6 -23912,2 -19.901,8 -23.666,0 -21.4158 -17.201,6 -11.522,9 13.600,7 -12.292,0
1.1. Prihodi 85.578,6 102.4704 111.108,2 117.621,5 130.701,0 20.775,9 30.560,1 52.184,7 27.180,3
1.2. Rashodi -109.850,2 —126.382,6 -131.010,1 —141.293.4 -158.116,8 -31.9775 —42.083,0 -38.584,0 -39.472,3
2. Roba i usluge (3+4) -20.004,4 -15.694,7 -15.110,6 -16.535,6 -19.603,1 -13.976,5 -1.658,4 14.395,8 -12.3639
2.1. Prihodi 82.188,2 99.169,2 106.198,2 112.666,2 124.043,7 19.589,0 29.046,2 50.330,0 25.078,6
2.2. Rashodi -102.192,6 -114.863,9 -121.308,8 -129.201,8 —143.646,8 —33.565,5 -36.704,6 -35.934,2 -37.4425
3. Roba —44.135,8 -52.782,7 -50.354,9 —55.595,6 -61.2215 -13.657,8 -17.0954 -15.719,0 -14.755,2
3.1. Prihodi 39.1983 42.167,2 49.480,4 53.370,2 61.769,1 14719,2 143586 15.2389 174524
3.2. Rashodi -83.334,1 -94.949,9 -99.835,3 -108.965,8 -122.996,6 -28.377,0 -31.454,1 -30.957,9 -32.207,6
4. Usluge 241314 31.088,0 35.244,3 39.060,0 41.6244 -318,8 9.431,0 30.114,8 2.391,3
4.1. Prihodi 42.989,9 57.002,0 56.717.8 59.296,0 62.274,6 4.869,8 14.687,6 35.091,1 7.626,2
4.2. Rashodi -18.858,5 -19.914,0 —21.4735 -20.236,0 -20.650,2 -5.188,5 -5.250,6 -4.9763 -5.2349
5. Dohodak -4.261,2 -8.217,6 -4.791,2 -1.130,3 -1.812,7 -3.225.1 -3.864,5 -195,1 720
5.1. Prihodi 33904 3.301,2 49100 49613 6.657,3 1.1869 15139 1.854,7 2.101,7
5.2. Rashodi —7.657,6 -115187 -9.701,2 -12.091,6 —14.470,0 —4.412,0 -5.3784 -2.649.8 -2.0298
6. Tekuci transferi 8.531,3 9.4136 8.926,8 8.758,1 8.082,7 21317 2.1559 1.999,3 1.795,8
6.1. Prihodi 10.761,2 11.639,9 11.8729 12.047,2 11.954,1 2.9442 3.1995 29674 2.843,0
6.2. Rashodi -2.229.9 -2.2263 -2.946,1 -3.289,1 -38714 -8125 -1.0437 -968,1 -1.0472
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 20.263,4 22.105,4 17.726,7 22.600,8 29.741,2 12.519,8 10.245,7 -1.408,2 8.3839
B1. Kapitalne transakcije 3.695,6 546,9 172,8 37158 -1.077,6 -1.200,1 255 435 53,5
B2. Financijske transakcije, iskljucujuci med. pricuve 22.056,2 31.510,9 17.890,4 28.300,4 41.132,2 18.658,3 15.293,5 -5.858,4 13.038,8
1. Izravna ulaganja 44212 12.699,3 5.335,0 9.064,1 19.603,4 3.682,6 5.680,7 2.889,9 7.350,2
1.1. Uinozemstvo —4.444,0 -8130 -2.099,1 -1.4317 -1.229.9 -189,5 -307,2 -3538 -3794
1.2. U Hrvatsku 8.865,1 135123 74341 10.495,8 208333 38721 59878 3.2437 77296
2. Portfeljna ulaganja -32213 6.669,8 17415 -1.926,8 -1.418,0 -3.261,3 897,6 21316 -1.1919
2.1. Sredstva —4.839,8 9368 -5.688,0 -3.760,7 -1.302,7 -335,0 377 185 -14239
2.2. Obveze 1.612,6 5.733,0 74354 —4.166,1 -1153 -2.926,3 459,9 2.119,1 2320
3. Financijski derivati 0,0 0,0 0,0 -659,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostala ulaganja 20.862,4 121417 10.807,9 21.822,5 22.946,8 18.237,0 87152 -10.885,9 6.880,5
4.1. Sredstva 33295 -16.852,3 -3.088,0 74594 —4.6488 11717 3480 —6.658,3 -6.116,3
4.2. Obveze 17.532,9 28.994,0 13.895,9 20.363,1 27.595,6 10.459,3 8.367,1 -4.2276 12.996,8
B3. Medunarodne pricuve -5.488,5 -9.352,4 -336,5 -6.075,4 -10.3134 -4.938,5 -5.0733 4.406,7 -4.708,4
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -4.523,0 -8.206,8 —6.751,6 -1.692,9 -10.408,1 2.550,1 -878,7 -14.191,8 21123

2 Preliminarni podaci
NAPOMENA: U poziciji neto pogreSaka i propusta nalazi se i protustavka dijela prihoda od usluga putovanja koji se odnosi na takve prihode koji nisu zabiljeZeni u evidenciji banaka.
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Tablica H7: Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke i devizne pricuve banaka?
Na kraju razdoblja, u milijunima EUR

Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke

osebna prava ricuvna pozici- i banaka

1997. prosinac 2.303,7 1334 01 2.170,2 18252 345,0 20789
1998. prosinac 2.400,2 197,1 01 - 22030 1.642,6 5604 1.607,0
1999. prosinac 3.012,7 188,7 02 - 28237 24498 3739 1.3447
2000. prosinac 37832 1585 02 - 3.6245 2.763,0 8615 2310,7
2001. prosinac 53336 1229 02 - 52105 3.469,7 1.740,7 4.056,0
2002. prosinac 56513 23 02 - 56488 37818 1.861,0 2.581,6
2003. prosinac 6.554,1 07 02 - 6.553,2 3.346,0 3.207,2 3927,1
2004. prosinac 6.436,2 06 02 - 6.435,4 31733 3.262,0 4.220,1
2005. prosinac 74384 09 02 - 74313 3.8345 3.602,8 29384
2006. sijecan; 76218 1,2 02 - 7.626,4 4.006,9 36195 2.680,5
veljata 7.934,0 08 02 - 7.933,0 42303 3.702,7 2.446,1
ozujak 8.088,5 07 02 - 8.087,6 4.406,1 3.681,5 1.926,8
travanj 8.205,0 1,2 02 - 8.203,6 4.587,5 3.616,1 1.9416
svibanj 8.502,2 07 02 - 8.501,3 47182 37831 17834
lipanj 8.743,6 08 02 - 8.742,6 4.865,0 3.877,6 1.706,0
srpanj 8.974,2 1,2 02 - 89728 4.9549 40179 16724
kolovoz 86721 07 02 - 86713 46578 40135 1.985,5
rujan 8.1348 07 02 - 8.1339 4.163,1 3.9709 24134
listopad 85163 12 02 - 85149 4.308,0 4.206,9 29535
studeni 8.983,7 07 02 - 8.982,8 45378 44450 29158
prosinac 87253 07 02 - 87244 4.5269 41975 3315,0

@ Medunarodne pricuve Republike Hrvatske ¢ine samo devizne pricuve HNB-a.

Tablica H7: Medunarodne pricuve Hrvatske narodne medunarodnih placanja. Medunarodne pricuve sastoje se od poseb-
banke i devizne pri¢uve banaka nih prava vucenja, pri¢uvne pozicije u MMF-u, zlata, strane valute i
depozita kod stranih banaka, te obveznica i zaduzZnica.
Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke iskazuju se u skladu s
Priru¢nikom za sastavljanje platne bilance (Medunarodni monetarni
fond, 1993.) i uklju€uju ona potrazivanja Hrvatske narodne banke od
inozemstva koja se mogu koristiti za premoscivanje neuskladenosti

Devizne pricuve banaka ukljucuju stranu valutu i depozite domacih
banaka kod stranih banaka. Te su devizne pri¢uve dopunska rezerva
likvidnosti za premoséivanje neuskladenosti medunarodnih placanja.
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Tablica H8: Medunarodne pricuve i devizna likvidnost
U milijunima EUR

1. Sluzbene medunarodne pricuve i ostale devizne pricuve (priblizna trziSna vrijednost)

A. Sluzbene medunarodne pricuve 74384 76218 19340  8.0885 82050 85022 87436 89742 86721 81348 85163  8.9837 8.725,3
(1) Devizne pricuve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 73313 71265 75207 74876 75022 77013 79426 82232 79813 74341 78149 81828 8.162,8
(a) Duznicki vrijednosni papiri 36028 36195 37027 36815 36161 37831 38776 40179 40135 39709 42069 44450 41975

0d toga: lzdavatelji sa sjedistem u zemlji o
kojoj se izvjestava, ali locirani u inozemstvu

(b) Ukupno valuta i depoziti kod: 37345 35069 38180 38061 38861 39182 40650 42053 39678 34632 36080 37378 39653
(i) ostalih srediSnjih banaka, BIS-a i MMF-a 4073 208,1 207,1 2054 2013 2005 2025 2017 200,7 2015 2014 198,6 1987
(ii) banaka sa sjediStem u zemlji o kojoj se B B B B B B _ _ B B B B B

izvjeStava

0d toga: Locirane u inozemstvu - - - - — - _ _ _ _ _ _ _
(i E:'i‘zﬂv’}:;t:vj“'“‘"“ izvan zemie 0 kojoj 33272 32989 36109 36007 36849 37177 38625 40037 37671 32616 34066 35391 37666
0d toga: Locirane u zemlji o kojoj se

izvjestava
(2) Pricuvna pozicija u MMF-u 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02
(3) Posebna prava vucenja (SDR) 09 12 08 07 12 07 08 12 07 07 12 07 07
(4) Zlato - - - - - - - - - - - - -
(5) Ostale devizne pricuve 100,0 500,0 4123 600,0 7013 800,0 800,0 7496 690,0 699,9 700,0 800,0 561,6
— obratni repo poslovi 100,0 500,0 4123 600,0 7013 800,0 800,0 7496 690,0 699,9 700,0 800,0 561,6

B. Ostale devizne pricuve - - - - - - - - - - - - -
— oroGeni depoziti - - - - - - - - - - - - -
C. Ukupno (A+B) 74384 76218 79340 80885 82050 85022 87436 89742 86721 81348 85163 89837 87253
1. Obvezatni kratkorocni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih pricuva (nominalna vrijednost)
1. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i

L ) o ; -899,7 -8596 6852 4151 4141 4137 -4066  -3382 6580  -6628 6678  -6571,1 -650,5
depoziti (ukupni neto odljevi do 1 godine)

(a) Hrvatska narodna banka -11 -11 -11 -16 -12 -16 -13 -14 -18 -14 -15 -19 -16
Do 1 mjesec Glavnica - - - - - - - - - - - - -
Kamate -11 -11 -11 -16 -12 -16 -13 -14 -18 -14 -15 -19 -16
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica - - - - - - - - - - - - -
Kamate - - - - - - - - - - - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica - - - - - - - - - - - - -
Kamate - - - - - - - - - - - - -
(b) Sredi$nja drzava (bez republickih fondova) -898,6 —858,6 —684,1 —413,5 -412,9 -412,1 —405,3 -336,9 —656,3 -661,5 —666,4 —655,2 —648,9
Do 1 mjesec Glavnica -179 -176,6 -263,6 -2,7 -16 -284 -748 -121 -97 48 -46 -285 —483
Kamate - - - - - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica ~ —603,0 —418.2 -1147 -84,5 -1446 -1325 -63,5 -823 -88,0 -126,0 -185.4 -1711 -1384
Kamate - -25 - - - - - - - - - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica ~ —160,2 -203,2 -2078 -186,5 -118,5 -118,6 -139,0 -1333 —447,0 —429,0 -391,9 -387,5 -399,8
Kamate 575 -58,1 -981 -1398 -148,2 -132,6 -1280 -109,2 -1115 -101,6 -845 —68,1 —62,3

2. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih

terminskih poslova, deviznih rocnica i - - - - - - - - - . - - _

meduvalutnih swapova u odnosu na domacu valutu

(a) Kratke pozicije (-) - - - - - - - - - _ _ _ _
Do 1 mjesec - - - - — - — _ _ _ _ _ _
Preko 1 do 3 mjeseca - - - - - - - - - _ _ _ _
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - - - - . . - - - _ _

(b) Duge pozicije (+) - - - - - - - - - _ _ _ _
Do 1 mjesec - - - - - - - — - _ _ _ _
Preko 1 do 3 mjeseca - - - - - - — - — _ _ _ _
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - - - - - - - _ - _ _

3. Ostalo - - - - - - - - - - - - -
— odljevi s osnove repo poslova (-) - - - - - - - - - - - - -
Do 1 mjesec Glavnica - - - - - - - - - - - - -
Kamate - - - - - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica - - - - - - - - - - - - -
Kamate - - - - - - - - - - - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica - - - - - - - - - - - - -
Kamate - - - - - - - - - - - - -
‘ wﬁ: (Iievi;nih pri(:"uevt: ?ldliezvlrs) ! o -899,7 -8596 6852 4151 4141 4137 -4066  -3382 6580 6628 6678  —657,1 -650,5
II. P ijalni ¢ni neto odljevi ih pricuva i vrijednost)
1. Potencijalne devizne obveze 22131 24414 26527 -2817,2 -29615 -3.0734 -3.1826 -3.1902 29220 24764 24313 25874 21349
(a) lzdane garancije s dospijecem od 1 godine 4438 4533 4566 4550 4486 4437 —4535 —420,6 —468,7 —467,5 -477,9 -476,7 —4789
— Hrvatska narodna banka - - - - - - - - - - - - -
— Sredi$nja drZava (bez republickih fondova) 4438 4533 4566 4550 4486 4437 —4535 —420,6 —468,7 —467,5 —4779 —476,7 —4789
Do 1 mjesec -59.6 -132 -26,1 414 -170 -380 -553 -281 -57,6 -709 -135 -473 -719
Preko 1 do 3 mjeseca -53,0 -804 —64.4 —67,1 -1144 -917 86,4 914 -1171 -92,6 -1430 -1136 848
Preko 3 mjeseca do 1 godine 3312 3597 -366,1 -346,5 -317.2 3140 3118 3006 3394 3040 =204 3157 3222
(b) Ostale potencijaine obveze -18293 19882 21961 23622 25129 26297 27291 27696 -2.4533 -2.0088 19594 21107 -2.256,0
— Hrvatska narodna banka -18293 -19882 21961 23622 25129 26297 27291 27696 24533 -2.0088 19594 21107 -2.256,0
Do 1 mjesec - - - - - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca -18293 19882 21961 23622 25129 26297 27291 27696 24533 -2.0088 19594 21107 -2.256,0

Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - - - - . - - _ _ _ _
— SrediSnja drZava (bez republickih fondova) - - - - - _ - _ - _ _ _ _
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2. Izdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom
prodaje

3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: - - - -
—-BIS (+) - - — _
—MMF (+) - - - _

4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija
prema domacoj valuti

5. Ukupni kratkorocni neto odljevi medunarodnih i
ostalih deviznih pricuva (1+2+3+4)

IV. Biljeske

-22131 24414 -26527

(a) kratkorocni kunski dug s valutnom klauzulom - - - _
U tome: sredinja drZava (bez republickih fondova) - - - -

(b) devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju
u devizama

(c) zalozena imovina - - _ _
(d) repo poslovi s vrijednosnim papirima - - - _
— posudeni ili repo i ukljuceni u Dio I. - - - -
— posudeni ili repo ali nisu ukljuceni u Dio I. - - - -

— primljeni ili steceni i ukljueni u Dio . -
— primljeni ili steceni ali nisu ukljuceni u Dio I.

(e) financijski derivati (neto, po trZiSnoj vrijednosti) - - - _

(f) valutna struktura sluzbenih medunarodnih pricuva
— SDRii valute koje Cine SDR
—valute koje ne Cine SDR
— po pojedinim valutama:

74381
03
1.1045
6.332,5
13

16275
03
L1611
6.475,0
17

719337
03
1.1789
6.753,7
14

usp
EUR
Ostale

Tablica H8: Medunarodne pric¢uve i devizna
likvidnost

Medunarodne pricuve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu s
Predloskom o medunarodnim pri¢uvama i inozemnoj likvidnosti, koji
je sastavio MME. Detaljno objasnjenje Predloska nalazi se u materi-
jalu MMF-a “International reserves and foreign currency liquidity:
guidelines for a data template, 2001”.

Prvi dio Predloska prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne ban-
ke u konvertibilnoj stranoj valuti. Sluzbene medunarodne pricuve (I.
A) prikazuju one oblike imovine kojima se HNB moze u bilo kojem
trenutku Koristiti za premoséivanje neuskladenosti medunarodnih
placanja. Sluzbene medunarodne pricuve ukljucuju: kratkorocne
inozemne utrzive duznicke vrijednosne papire, efektivni strani novac,
devizne depozite po videnju, devizne orocene depozite koji se mogu
razroCiti prije dospijeca, devizne oroCene depozite s preostalim dos-
pije¢em do godine dana, pri¢uvnu poziciju u MMF-u, posebna prava
vucenja, zlato i obratne repo poslove s inozemnim utrzivim duznic-
kim vrijednosnim papirima.

Drugi dio Predloska prikazuje fiksno ugovorene devizne neto obveze
Hrvatske narodne banke i srediSnje drzave (iskljucujuci republicke
fondove), koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Devizni krediti,
duznicki vrijednosni papiri i depoziti (II. 1.) uklju¢uju buduca plaéa-
nja kamata na deviznu obveznu pri¢uvu banaka kod HNB-a (uklju-
¢eno je samo placanje kamata za iduéi mjesec), placanja buducih
dospijeéa izdanih blagajnickih zapisa HNB-a u stranoj valuti, buduce
otplate glavnice i placanja kamata na kredite primljene od MMF-a,
te buduce otplate glavnice i placanja kamata na devizne dugove sre-
di$nje drzave (iskljucujuéi republicke fondove). Agregatna kratka i
duga pozicija deviznih terminskih poslova (II. 2.) ukljuéuje buduce
naplate (predznak +) ili placanja (predznak —) koje rezultiraju iz me-
duvalutnih swapova izmedu HNB-a i domacih banaka (privremene

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

-2.811,2

8.088,2

03

1.1609
6.926,3

12

-29615 -3.0734 -3.1826 -3.1902 -29220 -24764 24313 -2587.4 27349
- -32 - -10 -2,6 0,7 - 08 -
694,2 7819 7805 740,6 667,7 685,1 661,2 7743 559,5

82047 85019 87433 89739 86718 81345 85160 89834 87250
03 03 03 03 03 03 03 03 03
1.118,6 1.081,8 1.147,1 1.1633 1.1449 1.152,2 1.215,7 1.262,3 1.266,0
7.084,7 7419,1 7.595,2 7.809,2 75260 69814 72989 77202 7.458,0
17 13 13 18 1,2 1,2 18 13 13

prodaje ili privremene kupnje deviza). Ostalo (II. 3.) ukljucuje budu-
¢a placanja s osnove repo poslova s inozemnim utrzivim duznickim
vrijednosnim papirima.

Treci dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne neto devizne
obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (bez republi¢kih
fondova), koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Potencijalne
devizne obveze (III. 1.) ukljucuju buduce otplate glavnice i placanja
kamata na inozemne kredite za koje jamdéi sredi$nja drzava, te stanje
devizne obvezne pricuve banaka kod HNB-a (ukljucivanje devizne
obvezne pri¢uve zasniva se na pretpostavkama da u buducnosti nece
biti promjena stope ni promjena osnovice za obraéun devizne pric¢uve,
koja se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to redovnih deviznih
racuna, posebnih deviznih rac¢una, deviznih racuna i Stednih uloga po
videnju, primljenih deviznih depozita, primljenih deviznih kredita te
obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stranoj valuti, osim vla-
snickih vrijednosnih papira banke, te hibridnih i podredenih instru-
menata). NeiskoriSteni okvirni krediti prikazuju potencijalne priljeve
(predznak +) ili odljeve (predznak —) koji bi nastali koriStenjem tih
kredita.

Cetvrti dio Predlodka prikazuje biljeske. Kratkoro&ni kunski dug s
valutnom klauzulom (IV. (a)) prikazuje obveze na temelju Zakona
o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike Hr-
vatske, koje dospijevaju tijekom iduéih 12 mjeseci. ZaloZena imovina
(IV. (¢)) prikazuje orocene devizne depozite s ugovorenim dospije-
¢em duzim od 3 mjeseca iz stavke 1. B, koji takoder ¢ine zalog. Repo
poslovi s vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolaterala koji
su predmet repo poslova i obratnih repo poslova s vrijednosnim papi-
rima, kao i nacin evidentiranja tih poslova u Predlosku. Valutna struk-
tura medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva odnosila se do prosinca
2000. godine na valutnu strukturu ukupne devizne imovine HNB-a
(dio I.). Od sije¢nja 2001. godine valutna se struktura odnosi na sluz-
bene medunarodne pricuve (dio I. A).
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Tablica H9: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih tecajeva Hrvatske narodne banke

o | e | mwan | s | wew | | wwor | o | s | s

1997. 6,960719 0,505335 1,056368
1998. 7,139159 0514631 1,080018
1999. 7581823 0,550993 1,155840
2000. 7633852 0554774 1,163773
2001. 7471006 0,542939 1,138947
2002. 7,406976
2003. 7564248
2004. 7,495680
2005. 7,400047
2006. 7322849
2006. sijetanj 7378070

veljata 7,326746

ozujak 7325951

travanj 7,314826

svibanj 1,213472

lipanj 7,255173

srpanj 7,245768

kolovoz 7,276358

Tujan 7,385597

listopad 7,393049

studeni 7344346

prosinac 7,355022

0,362049 4,248502 10,089408 6,161849 3,556098
0,366853 4,396452 10,537622 6,362284 3,620795
0,391568 4739965 11,514804 7,122027 3,876528
0,394256 4,903244 12,530514 8,287369 3,903127
0,385845 4946810 12,010936 8339153 3,819865

5,049125 11,793108 7872490

4,978864 10,943126 6,704449

4,854986 11,048755 6,031216

4,780586 10,821781 5949959

4,656710 10,740292 5839170

4761345 10,750120 6,099054

4,705642 10,722253 6,128460

4671319 10,640575 6,100190

4,644855 10,530527 5975500

4,671209 10,637740 5,699769

4651643 10,567474 5722947

4,620172 10,529897 5714387

4,614575 10,741034 5679723

4,665362 10,940363 5795937

4,649986 10,983203 5861821

4612789 10,901289 5,710001

4,608204 10,930893 5565730

Tablica H9: Godi$nji i mjesecni prosjeci srednjih
deviznih tecajeva Hrvatske narodne banke

Godisnji prosjeci srednjih deviznih teajeva HNB-a izracunati su
na osnovi srednjih deviznih tecajeva za radne dane u godini, prema
teCajnicama HNB-a koje po datumu primjene pripadaju razdoblju
izracuna.

Mjese¢ni prosjeci srednjih deviznih te¢ajeva HNB-a izraCunati su na
osnovi srednjih deviznih tecajeva za radne dane u mjesecu, prema
teCajnicama HNB-a koje po datumu primjene pripadaju razdoblju
izracuna.

Podaci o godi$njim i mjeseénim prosjecima srednjih deviznih tecajeva
HNB-a prikazani su za odabrane valute od 1992. godine do danas i
iskazani su u kunama. Za razdoblja izraCuna od pocetka 1992. go-
dine, kad je hrvatski dinar bio zakonito sredstvo placanja u Republici
Hrvatskoj, pa do uvodenja kune 30. svibnja 1994. godisnji i mjesecni
prosjeci iskazani su u kunskoj vrijednosti tako da su iznosi denomini-
rani dijeljenjem s tisucu (1.000).

Godisnji i mjese¢ni prosjeci srednjih deviznih tecajeva za euro u raz-
doblju od 1992. do kraja 1998. prosjeci su srednjih deviznih tecajeva
koji su se primjenjivali za ECU.

Tablica H10: Srednji devizni tecajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

I S O 7 e T

1997. 6,947200 0,499445 1,050510
1998. 7,329100 0,531546 1,114954
1999. 7,679009 0,558055 1,170657
2000. 7598334 0552192 1,158359
2001. 7,370030 0,535601 1,123554
2002. 7442292
2003. 7,646909
2004. 7671234
2005. 7375626
2006. 7345081
2006. sijecan; 7,359333

veljaca 1,307577

ozujak 7,323554

travanj 7,291280

svibanj 7,264151

lipanj 7,256979

srpanj 7,258119

kolovoz 7314609

rujan 7381777

listopad 7,369343

studeni 7333542

prosinac 7,345081

218

0,357700 4332003 10,475600 6,303100 3,514000
0377700 4567584 10,451000 6,247500 3,739700
0,396588 4784268 12,340257 7,647654 3,926215
0392421 4,989712 12,176817 8,155344 3,884966
0,380630 4977396 12,101856 8,356043 3,768237

5,120256 11451442 7,145744

4,901551 10,860544 6,118506

4971314 10,824374 5,636883

4744388 10,753209 6,233626

4,571248 10,943208 5578401

4,733603 10,752970 6,092667

4674157 10,725931 6,164651

4,648695 10,548112 6,065055

4638514 10,498603 5807934

4,669494 10,601505 5,650837

4,640012 10,500621 5790297

4617124 10,648649 5719107

4,640955 10,842883 5,702954

4,644380 10,897220 5827105

4,636848 11,003947 5792143

4,613451 10,861289 5574718

4571248 10,943208 5578401
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Tablica H10: Srednji devizni tecajevi Hrvatske
narodne banke na kraju razdoblja

Tablica prikazuje srednje devizne tecajeve HNB-a koji se primjenjuju
posljednjega dana promatranog razdoblja.

Podaci o srednjim deviznim teCajevima HNB-a prikazani su za oda-
brane valute od 1992. godine do danas i iskazani su u kunama. Za
razdoblja od pocetka vremenske serije 1992. godine do uvodenja ku-

Tablica H11: Indeksi efektivnih tecajeva kune
Indeksi 2001. = 100

ne 30. svibnja 1994. srednji devizni teCajevi koji se primjenjuju na
kraju razdoblja iskazani su u kunskoj vrijednosti tako da su iznosi
denominirani dijeljenjem s tisucu (1.000).

Srednji devizni tecajevi za euro koji su se primjenjivali posljednjeg da-
na promatranog razdoblja od 1992. do kraja 1998. srednji su devizni
tecajevi na kraju razdoblja koji su se primjenjivali za ECU.

Nominalni efektivni Realni efektivni teaj kune; deflator
tecaj kune Indeks cijena pri proizvodagima Indeks potrosackih cijena

1997. prosinac 87,77
1998. prosinac 91,09
1999. prosinac 99,25
2000. prosinac 101,63
2001. prosinac 99,07
2002. prosinac 95,99
2003. prosinac 94,18
2004. prosinac 90,42
2005. prosinac 91,52
2006. sijecanj 90,87
veljata 90,53
ozujak 90,39
travanj 89,77
svibanj 88,28
lipanj 88,22
srpanj 88,09
kolovoz 88,22
rujan 89,68
listopad 90,02
studeni 88,95
prosinac 88,42

Napomena: od 1.1.2001. serija cijena koja se odnosi na eurozona ukljucuje i Grcku.

Tablica H11: Indeksi efektivnih tecajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune ponderirani je geometrij-
ski prosjek indeksa bilateralnih nominalnih teajeva kune prema euru,
americkom dolaru, $vicarskom franku, funti sterlinga i slovenskom
tolaru. Pocevsi od Biltena HNB-a broj 94 (lipanj 2004.) prikazane
serije indeksa efektivnih teCajeva kune izracunate su u skladu s mo-
difikacijama osnovne metodologije HNB-a za izracunavanje indeksa
nominalnoga i realnoga efektivnog tecaja kune, koja je objavljena u
Okviru 2. Biltena HNB-a broj 64 (listopad 2001.). Ponderi su odre-
deni na osnovi prosjecnog udjela pojedine inozemne valute u struk-
turi tekuceg dijela devizne bilance platnog prometa s inozemstvom u
razdoblju od sije¢nja 2000. do prosinca 2003. godine (prije od srp-
nja 1996. do sije¢nja 2000.). Tako novi ponder pripisan euru iznosi
70,6% (prije 66,2%), ameri¢kom dolaru 27,2% (prije 30,7%), funti
sterlinga 1,0% (prije 1,2%), Svicarskom franku 1,0% (prije 1,6%) te
slovenskom tolaru 0,2% (kao i prije). Bazno razdoblje za izraduna-
vanje indeksa efektivnih tecajeva kune je 2001. godina (prije 1995.

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

93,06 98,84
95,99 95,39
102,78 102,09
100,07 101,91
98,63 98,89
95,65 96,26
94,55 94,71
90,61 90,85
94,33 90,99
94,18 89,96
93,09 89,19
93,06 89,43
93,20 89,11
91,79 87,61
92,14 87,67
92,48 88,26
92,67 88,54
93,75 89,88
93,65 90,18
92,91 88,59
92,51 87,96

godina). Indeks nominalnoga efektivnog tecaja je agregatni pokaza-
telj prosjecne vrijednosti domace valute prema koSarici stranih valuta.
Povecanje indeksa nominalnoga efektivnog tecaja kune u odredenom
razdoblju pokazatelj je deprecijacije te¢aja kune prema koSarici valuta
i obratno. Indeks realnoga efektivnog tecaja je ponderirani geometrij-
ski prosjek indeksa bilateralnih teCajeva kune korigiranih odgovara-
juéim indeksima relativnih cijena (odnos indeksa cijena u zemljama
partnerima i domacih cijena). Za deflacioniranje se koriste indeksi
cijena industrijskih proizvoda pri proizvodac¢ima i indeksi potrosackih
cijena, odnosno ukupni harmonizirani indeks potroSackih cijena za
zemlje Clanice eurozone. Serija potrosackih cijena u Hrvatskoj kon-
struirana je tako da se do prosinca 1997. godine koriste indeksi cijena
na malo, a od sije¢nja 1998. indeksi potroSackih cijena. Podaci za
posljednja dva mjeseca su preliminarni. Takoder su moguce odredene
korekcije prijasnjih podataka u skladu s naknadnim izmjenama poda-
taka koje objavljuju statisticki uredi zemalja ¢ije cijene ulaze u izra¢un
indeksa realnoga efektivnog tecaja kune.
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacim sektorima
U milijunima EUR

‘o5 [ 000000 w6 0000000 |

P O T T T S I S I O T
1. Drzava 1.047,4 7.062,0 6.915,1 6.632,1 6.551,6 6.559,3 6.601,6 6.612,4 6.608,6 6.660,4 6.680,2 6.636,3 6.659,4
Kratkorotni 21 37 00 0,0 01 0,0 0,0 0,0 0,0 01 01 0,2 0.2
Instrumenti trZista novca 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 00 00 00 00 00 00 00 0,0 00 00 00 0,0 0,0
Ostale obveze 21 37 00 00 01 0,0 0,0 0,0 0,0 01 01 0,2 0.2
Kasnjenja otplate glavnice 17 37 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 04 00 00 00 00 00 00 00 00 01 01 02 02
Ostalo 0,0 0,0 00 00 0,0 0,0 0,0 00 00 00 00 0,0 0,0
Dugorotni 7.0453 7.0583 6.915,0 6.632,1 6.551,5 6.559,3 6.601,6 6.612,4 6.608,5 6.660,3 6.680,1 6.636,1 6.659,2
Obveznice 4.065,5 3.9822 3.780,6 3.495,7 3.475,6 3.4914 3.5323 3.6273 3.625,7 3.6433 3.655,6 3.6533 3.649,2
Krediti 29712 3.073,7 3.1320 3.1339 3.0736 3.065,6 3.067,0 2.983,0 2.980,8 3.0149 3.022,5 2.980,8 3.008,1
Trgovinski krediti 26 24 24 24 23 23 23 21 21 21 20 20 19
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. SrediSnja banka (HNB) 26 23 22 20 18 21 25 23 21 20 18 26 26
Kratkorotni 26 23 22 2,0 18 27 25 23 21 2,0 18 26 26
Instrumenti trZista novea 0,0 00 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 26 23 22 2,0 18 27 25 23 21 2,0 18 26 26
Ostale obveze 00 00 00 00 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Ka$njenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 00 00 00 00 00 0,0 0,0 00 00 00 00 0,0 0,0
Dugorocni 0,0 0,0 00 00 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 00 00 00 00 00 00 00 0,0 00 00 00 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0
3. Banke 8.993,5 9.190,7 9.653,3 9.847,4 10.251,7 10.410,5 10.298,1 9.567,0 8.977,0 8.926,5 9.256,7 9.667,4 10.182,3
Kratkorotni 25120 2.557,8 2.749,1 2.859,8 29925 3.091,7 3.107,1 2.699,1 2.393,1 2.150,4 23281 2.501,2 3.4612
Instrumenti trZista novca 0,0 00 00 00 0,0 0,0 0,0 00 00 00 0,0 0,0 0,0
Krediti 1.079,7 L1171 1.235,2 1.097,1 1.182,0 1.212,9 12221 976,2 7534 719,5 802,0 796,2 1.2649
Gotovina i depoziti 14293 1.440,1 1.5139 1.762,8 1.810,4 1.8788 1.885,0 17229 1.639,7 14308 1.526,1 1.705,1 2.196,3
Ostale obveze 3,0 05 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 01 0,0 0,0 0,0
KaSnjenja otplate glavnice 30 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
KaSnjenja otplate kamata 00 00 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocni 6.481,5 6.633,0 6.904,2 6.987,6 7.265,2 73188 7.191,0 6.868,0 6.583,8 6.776,1 6.928,6 7.166,2 6.721,1
Obveznice 456,7 459,5 4610 462,7 4643 4649 466,3 4485 450,2 452,1 4531 456,3 458,0
Krediti 3.844.8 3.977,0 41341 4.263,1 4.478,0 44433 4316,0 42177 4.0383 3.999,3 3.995,4 3.939,7 4.093,0
Gotovina i depoziti 2.180,0 2.196,5 2.309,1 2.2618 23229 2.410,6 2.408,8 2.201,7 2.0953 23247 24795 2.770,2 2.170,1
Ostale obveze 00 00 00 00 00 0,0 0,0 0,0 00 0,0 00 0,0 0,0
4. Ostali domaci sektori 7.156,4 7.192,9 7.309,4 15148 1.560,7 17128 8.002,5 8.411,7 8.608,7 8.749,7 9.083,7 9.310,2 9.361,7
Kratkorotni 856,2 7513 7654 8108 8346 8440 971,0 1.150,5 1.164,6 11371 1.207.8 1.099,8 962,1
Instrumenti trZita novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 2912 2031 2464 2170 2833 2945 4168 5832 602,9 586,6 6237 504,7 3211
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 00 0,0 00 0,0 0,0 0,0 00 00 00 0,0 0,0
Trgovinski krediti 218 295 292 370 408 40,0 36,6 36,0 347 330 30,7 328 34,0
Ostale obveze 5372 5188 4899 496,8 5105 509,5 5177 5313 5210 5174 5534 562,4 6003
Kasnjenja otplate glavnice 490,6 492,7 4634 469,3 4829 81,7 488,1 499,6 4949 482,6 5142 522,1 585,1
KaSnjenja otplate kamata 46,6 26,1 265 215 21,6 218 295 318 322 348 393 403 453
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocni 6.300,1 6.4415 6.544,0 6.703,9 6.726,1 6.868,7 7.031,5 7.261,2 74441 7612,6 7.875,9 82104 8.399,6
Obveznice 378,1 3815 384,2 391,2 368,6 3719 3835 1894 190,7 1918 1931 3443 3055
Krediti 5.764,1 5.901,6 6.000,4 6.155,1 6.2135 6.347,9 6.502,8 6.935,5 71111 71.2709 1.528,5 17202 7.959,4
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 158,0 1585 1594 157,7 1440 1489 1453 1424 1423 1499 1543 1459 1347
Ostale obveze 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 00 0,0 0,0
5. Izravna ulaganja 2.340,9 24438 24743 2.536,1 2.516,5 2.631,6 2.666,7 2.756,9 2.820,5 2.856,5 21229 2.163,6 2.826,3
Kratkorotni 206,2 2004 2043 2178 2369 2555 279.3 2988 2998 3180 3213 3451 4108
Instrumenti trZista novca 0,0 00 00 00 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 59,8 54,4 52,6 58,1 729 859 86,0 96,6 90,7 97,1 96,2 107,8 98,5
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 1464 146,0 1517 1597 164,0 169,6 1933 202,2 209,1 220,3 225,1 2313 3122
Kasnjenja otplate glavnice 132,6 1339 1394 147,0 150,9 156,1 1789 187,6 1940 204,0 2084 2200 2911
KaSnjenja otplate kamata 138 12,2 12,2 12,6 131 13,5 144 146 151 16,3 16,6 173 211
Ostalo 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocni 21347 2.2434 2.270,0 23184 2.339,6 23761 23874 24581 2.520,7 25385 24017 24185 24156
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0
Krediti 2.1040 22126 2.2393 2.2818 2.309,2 2.346,0 2.357,7 24288 2.4949 25131 2.376,7 23937 2.390,1
Trgovinski krediti 307 308 30,7 30,6 303 30,1 29,7 294 258 254 250 248 255
Ostale obveze 00 00 00 00 00 0,0 0,0 0,0 00 00 00 0,0 0,0
Ukupno (142+3+4+5) 25.540,8 25.891,8 26.354,2 26.532,4 26.948,2 213169 215714 21.356,3 21.016,8 21.195.2 211454 28.380,1 29.032,3
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacim
sektorima

Inozemni dug obuhvaca sve obveze rezidenata na osnovi: duznic¢kih
vrijednosnih papira izdanih na inozemnim trZistima (po nominalnoj
vrijednosti), kredita (ukljucujuéi repo ugovore) neovisno o ugovore-
nom dospijecu, depozita primljenih od stranih osoba te trgovinskih
kredita primljenih od stranih osoba s ugovorenim dospijeCem duzim
od 180 dana (do 11. srpnja 2001. taj je rok iznosio 90 dana, a do 31.
prosinca 2002. 150 dana).

Struktura inozemnog duga prikazuje se po domacim sektorima
identi¢no kao u financijskom racunu platne bilance. Sektor drzava
prikazuje inozemne dugove opce drzave, koja ukljucuje Republiku
Hrvatsku, republicke fondove (ukljucujuéi Hrvatsku banku za obno-
vu i razvitak, Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih uloga i sanaci-
ju banaka, Hrvatske ceste i Hrvatske autoceste) te lokalnu drzavu.
Sektor sredi$nja banka prikazuje dugove Hrvatske narodne banke.
Sektor banke prikazuje dugove banaka. Ostali domaci sektori prika-
zuju dugove ostalih bankarskih institucija, nebankarskih financijskih
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institucija, trgovackih drustava, neprofitnih institucija i stanovnistva,
ukljucujudi obrtnike. Izravna ulaganja prikazuju duznicke transakcije
izmedu kreditora i duznika ostalih sektora, koji su medusobno vla-
sni¢ki povezani (minimalni vlasni¢ki ulog je 10%).

Unutar svakoga sektora podaci se razvrstavaju prema ugovorenom
dospijecu, na kratkorocne i dugoro¢ne dugove, te prema duznickom
instrumentu na osnovi kojega je nastala duzni¢ka obveza. Pri tome je
ro¢nost instrumenata koji se uklju¢uju u poziciju Gotovina i depoziti
za sektor banke raspoloziva od pocetka 2004. godine te se za ranija
razdoblja ova pozicija u cijelosti iskazuje kao dugoro¢na.

Stanje bruto inozemnog duga ukljucuje nepodmirene dospjele obveze
s osnove glavnice i kamata, obracunate nedospjele kamate te buduce
otplate glavnice.

Stanja duga iskazuju se prema srednjem deviznom tecaju HNB-a na
kraju razdoblja.

Objavljeni podaci preliminarni su do objave kona¢nih podataka plat-
ne bilance za izvjestajno tromjesedje.
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Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora, privatnog sektora za koji jamci javni sektor i privatnog sek-

tora za koji ne jam¢i javni sektor
U milijunima EUR

1. Bruto inozemni dug javnog sektora 8.428,2 8.462,4 8.322,0 8.098,4 7.985,8
Kratkorotni 69,0 210 219 34,1 413
Instrumenti trZista novca 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 481 59 50 16,6 16,2
Gotovina i depoziti 26 23 22 20 18
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 183 187 146 154 233
Kasnjenja otplate glavnice 169 187 146 153 232
Kasnjenja otplate kamata 13 0,0 0,0 01 0,1
Ostalo 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorotni 8.359,2 8.4354 8.300,0 8.064,3 7.944,5
Obveznice 4.065,5 3.982,2 3.780,6 3.495,7 34756
Krediti 4.188,7 4.348,2 44132 4.4552 43735
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 70 0,0
Trgovinski krediti 105,1 1049 106,2 106,4 95,5
Ostale obveze 00 0,0 0,0 0,0 00
lzravna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkorotni 399 170 172 179 16,8
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 00 00 00 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 39,9 17,0 17,2 179 16,8
KaSnjenja otplate glavnice 30,5 140 142 149 139
Kasnjenja otplate kamata 94 30 30 30 29
Ostalo 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocni 266,2 2226 2245 2216 220,1
Obveznice 00 0,0 0,0 0,0 00
Krediti 2644 2209 2229 220,1 2188
Gotovina i depoziti 0,0 00 00 0,0 0,0
Trgovinski krediti 18 16 16 15 13
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 00
lzravna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5 ?;E:gr!“z’:"gl"l':e"i &ré‘i,?zti:?ligsektor 168065 171899 177905 181945 187254
Kratkorotni 3.264,1 3.27112 34776 3.620,7 3.7708
Instrumenti trZista novca 00 00 00 0,0 0,0
Krediti 13228 13143 14765 1.3574 1.449,2
Gotovina i depoziti 14293 1.440,1 15139 1.762,8 1.810,4
Trgovinski krediti 218 29,5 29,2 370 40,8
Ostale obveze 4842 4812 458,0 4635 4705
Kasnjenja otplate glavnice 480 464,2 4346 439,1 4459
Kasnjenja otplate kamata 36,3 23,0 234 24,4 246
Ostalo 00 00 00 0,0 00
Dugorocni 11.201,5 114749 11.838,6 12.037,7 12.378,1
Obveznice 8348 8410 8452 8538 8329
Krediti 81329 8.383,1 8.630,3 8.869,8 9.172,8
Gotovina i depoziti 2.180,0 2.196,5 2.309,1 2.2618 23229
Trgovinski krediti 538 543 54,0 52,2 49,6
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
lzravna ulaganja 2.3409 24438 24743 2.536,1 2.576,4
Ukupno (1+2+3) 25.540,8 25.891,8 26.354,2 26.532,4 26.948,2

Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora,
privatnog sektora za koji jamci javni sektor i
privatnog sektora za koji ne jam¢i javni sektor

Tablica prikazuje bruto inozemni dug strukturiran s obzirom na ulo-
gu javnog sektora.

Javni sektor pritom obuhvaca opcu drzavu (koja ukljucuje Republiku
Hrvatsku, republicke fondove i lokalnu drzavu), sredi$nju banku te
javna i mjesovita poduzeca. Javna poduzeca su poduzeéa u 100%-
tnom vlasniStvu poslovnih subjekata iz javnog sektora. MjeSovita
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7.996,5 8.028,1 8.020,5 8.029,1 8.164,7 8.221,0 8.2137 8.229.9
312 458 45,6 41,2 338 764 751 713
00 00 00 00 00 0,0 00 00
109 16,0 159 158 158 58,6 56,8 56,6
2,7 25 23 21 20 18 2,6 2,6

00 00 00 00 00 00 00 00
235 213 214 233 16,0 159 157 181
235 272 2713 232 158 15,7 154 17,7
01 01 01 01 02 02 03 05

00 00 00 00 00 00 00 00
7.959,3 7.982,2 79749 7.987,9 8.130,8 8.1446 8.138,6 8.152,6
34914 35323 36213 3.625,7 3.6433 3.655,6 3.6533 3.649,2
43700 43259 42553 4.2685 4.388,3 43858 4391,0 44247
00 28,0 00 00 00 00 00 00
97,9 96,0 923 93,7 99,2 103,2 943 787
00 00 00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 0,0 00 00
2312 2346 210,7 2109 210,0 2098 2107 208,3
164 16,2 172 171 172 16,6 163 173
00 00 00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 00 00 00
16,4 16,2 17,2 17,1 172 16,6 163 173
135 137 147 146 147 141 139 148
29 25 25 25 25 25 24 25

00 00 00 00 00 00 00 00
2208 2184 1935 1938 1928 1932 1944 1910
00 00 00 00 00 00 00 00
2186 2162 1914 1918 190,8 191,2 190,5 1871
00 00 00 00 00 00 00 00

22 22 21 20 20 20 39 39

00 00 00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 00 00 00
19.083,3 19.308,7 19.125,1 18.776,9 18.820,5 19.314,6 19.955,6 20.594,0
3.885,0 40186 3789,1 3.501,7 3.2386 3.4449 35124 43314
00 00 00 00 00 0,0 00 00
1.496,6 1.6229 1.543,6 1.340,6 1.290,4 1.367,0 1.2440 1.536,1
1.8788 1.885,0 17229 1.639,7 1.4308 1.526,1 1.705,1 2.196,3
40,0 36,6 36,0 347 33,0 30,7 328 340
469,6 4741 486,7 486,7 4844 5210 5306 565,1
4448 4472 4576 4571 4521 4843 4929 5226
249 26,9 29,2 29,6 32,2 36,7 317 425
00 00 00 00 00 00 00 00
12.566,7 12,6235 12.579,2 124548 127254 13.146,8 13.679,6 13.436,3
836,8 8497 637,9 640,9 6439 646,8 800,6 763,5
9.268,2 9.315,6 9.689,6 9.669,9 9.706,1 9.969,4 10.059,2 10.4488
2.410,6 2.408,8 2.201,7 20953 23247 24795 2.770,2 2.170,1
51 493 50,0 48,6 508 511 49,7 54,0
00 00 00 00 00 00 00 00
26316 2.666,7 2.756,9 2.820,5 2.856,5 27229 2.763,6 2.826,3
21.316,9 2157114 21.356,3 21.016,8 21.195,2 21.745,4 28.380,1 29.032,3

poduzeca su poduzeéa u kojima poslovni subjekt iz javnog sektora
sudjeluje u vlasni$tvu mjesovitog poduzeéa s vise od 50%.

Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji jamci javni sektor ¢ine
inozemni dugovi poslovnih subjekata koji nisu obuhvaéeni definici-
jom javnog sektora, a za koje je jamstvo izdao bilo koji poslovni su-
bjekt iz javnog sektora.

Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji ne jam¢i javni sektor
¢ine inozemni dugovi poslovnih subjekata koji nisu obuhvaceni defi-
nicijom javnog sektora, a za koje ne postoji jamstvo javnog sektora.

Vrednovanje pozicija provedeno je jednako kao u Tablici H12.



Gospodarski odnosi s inozemstvom

Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po domacim sektorima

U milijunima EUR
zemni dug gy
2t 55 Tan T T [ (oo o [ [ Lo

1. Drzava 6.659,4 2442 1042 3498 1086 806,8 135 1.054,8 8437 14318 2515 2106 6769 657,6
Kratkorotni 02 02 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Instrumenti trzista novea 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Krediti 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Trgovinski krediti 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostale obveze 02 02 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Kasnjenja otplate glavnice 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 02 02 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostalo 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Dugorotni 6.659,2 00 2442 1042 3498 1086 806,8 7135 1.0548 8437 14378 2515 2106 6769 6576
Obveznice 36492 00 1559 00 2811 00 310 254 7233 562,0 1.052,6 450 280 5199 56,0
Krediti 3.008,1 00 88,2 1040 68,6 1084 369,2 4876 3314 217 385,1 2125 1825 156,9 6014
Trgovinski krediti 19 00 02 02 02 02 07 05 01 01 01 01 01 01 02
Ostale obveze 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
2. SrediSnja banka (HNB) 26 00 26 00 00 00 26 00 00 00 00 00 00 00 00
Kratkorotni 26 00 26 00 00 00 26 00 00 00 00 00 00 00 00
Instrumenti trzista novea 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Krediti 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Gotovina i depozit 26 00 26 00 00 00 26 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostale obveze 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Kasnjenja otplate glavnice 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Kasnjenja otplate kamata 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostalo 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Dugorotni 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Obveznice 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Krediti 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Gotovina i depozit 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostale obveze 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
3. Banke 10.182,3 00 3.206,1 592,7 2954 289,0 4.383,2 1.038,1 1.457,6 3211 945,0 1462 95,7 137 7
Kratkorotni 34612 00 30226 1797 1297 1292 34612 00 00 00 00 00 00 00 00
Instrumenti trzista novca 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Krediti 1.2649 00 12149 500 00 00 1.2649 00 00 00 00 00 00 00 00
Gotovina i depoziti 2.19%3 00 1.807,7 1297 1297 1292 21963 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostale obveze 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Kasnjenja otplate glavnice 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Kasnjenja otplate kamata 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostalo 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Dugorotni 6.721,1 00 1836 4130 1657 1598 9220 1.038,1 14576 3211 945,0 146,2 9,7 737 Ly
Obveznice 4580 00 91 00 00 00 91 00 4489 00 00 00 00 00 00
Kredii 40930 00 758 3240 766 702 546,6 656,0 8515 3211 9450 146,2 95,7 731 4572
Gotovina i depoziti 21701 00 98,7 89,1 891 895 366,3 3821 157.2 00 00 00 00 00 1.264,5
Ostale obveze 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
4 Ostali domaci sektori 9.361,7 6003 436,1 3664 385,2 40,1 16191 1.2931 1.311,2 9925 12228 3238 M3 2514 14100
Kratkorotni 962,1 6003 1203 789 1028 597 3617 00 00 00 00 00 00 00 00
Instrumenti trzista novea 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Krediti 3217 00 1203 789 688 59,7 3217 00 00 00 00 00 00 00 00
Gotovina i depoziti 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Trgovinski krediti 340 00 00 00 340 00 340 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostale obveze 6003 6003 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
KaSnjenja otplate glavnice 55,1 55,1 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Kasnjenja otplate kamata 153 453 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostalo 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Dugoroéni 83996 00 3164 215 2824 3710 12574 12931 13712 9925 12228 3238 2713 25714 14100
Obveznice 3055 00 06 00 00 00 06 58 58 66 1453 83 83 10,0 1146
Krediti 79594 00 2989 2694 217 3582 1.1982 1.246,7 1.340,0 9771 1.076,7 3154 2629 24713 1.2952
Gotovina i depoziti 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Trgovinski krediti 1347 00 168 182 108 128 58,6 406 255 88 08 01 01 01 01
Ostale obveze 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
5 lzravna ulaganja 28263 3122 m4 924 56,2 1199 490,9 2445 2912 2051 2108 31 45,0 80,6 8429
Kratkorotni 4108 3122 65,6 2] 50 53 985 00 00 00 00 00 00 00 00
Instrumenti trzista novea 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Krediti 98,5 00 65,6 2] 50 53 985 00 00 00 00 00 00 00 00
Trgovinski krediti 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostale obveze 3122 3122 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Kasnjenja otplate glavnice 2911 2911 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Kasnjenja otplate kamata 211 211 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ostalo 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Dugorotni 24156 00 156,9 69,7 51,2 1146 3924 2445 2912 205,1 2708 31 450 806 842,9
Obveznice 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Krediti 23901 00 1552 68,7 505 1129 3813 2402 2846 1984 2694 426 49 801 8428
Trgovinski krediti 255 00 17 10 07 17 51 43 66 68 14 06 02 05 01
Ostale obveze 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Ukupno (1+2+3+4+5) 29.032,3 9128 41120 1.155,7 1.086,7 948,3 1.302,7 32891 41748 2.3624 38764 1708 622,7 1.088,5 46321
Dodatak: Procjena placanja kamata 00 404 1900 1473 2109 5888 7010 621,6 476,4 392,0 202,6 1924 1846 1,813
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Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog
duga po domacéim sektorima

Tablica prikazuje stanje bruto inozemnog duga i projekciju otplate
glavnice te procijenjena pladanja kamata po srednjem tecaju HNB-a
na kraju razdoblja. Projekcija otplate glavnice kod stavke Gotovina i
depoziti nerezidenata izradena je na osnovi dostupnih podataka mo-
netarne statistike o izvornom i preostalom dospijecu.

Procijenjena placanja kamata ne uklju¢uju kamate na depozite nere-
zidenata, repo poslove te hibridne i podredene instrumente niti zate-

Gospodarski odnosi s inozemstvom

zne kamate s tih osnova. Bududa placanja kamata procijenjena su na
osnovi kamatne stope koja vrijedi u trenutku zakljucenja ugovora i
ne obuhvacaju varijacije kamatnih stopa koje su moguce kod kredita
ugovorenih uz varijabilnu kamatnu stopu.

Projekcija otplate obracunatih nedospjelih kamata, koja je sastavni
dio bruto inozemnog duga, uvecava projekciju otplate glavnice u pr-
vom tromjese¢nom razdoblju te, posljedi¢no, umanjuje iznose proci-
jenjene otplate kamata u prvom tromjese¢nom razdoblju.

Tablica H15: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica

U milijunima EUR

1. Stanje medunarodnih ulaganja, neto -1.225,1 -10.149,1 -15.369,1
2. Sredstva 124170 14.802,9 14.871,3
2.1. Izravna ulaganja u inozemstvo 1.606,8 16258 1.561,7
2.2. Portfelina ulaganja 8015 599,8 1.309,5
2.2.1. Vlasnicka ulaganja 30,6 374 319

2.2.2. Duznitka ulaganja 7709 562,5 12777
Obveznice 761,0 560,0 1.142,5

Instrumenti trZista novca 99 24 1351

2.3. lzvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0
2.4, Ostala ulaganja 4.357.4 6.023,2 5.570,0
2.4.1. Trgovinski krediti 2225 2131 1835

2.4.2. Krediti 1089 101,0 100,9

2.4.3. Gotovina i depoziti 4.026,0 5.709,2 5.285,6

2.4.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0

2.5. Medunarodne pricuve HNB-a 5.651,3 6.554,1 6.436,1
3. Obveze 19.642,7 24.952,0 30.246,5
3.1. lzravna ulaganja u Hrvatsku 5.790,8 6.790,3 9.074,6
3.2. Portfeljna ulaganja 43128 4.885,6 5.880,1
3.2.1. Vlasnicka ulaganja 204,1 196,0 407,0

3.2.2. Duznicka ulaganja 4.108,7 4.689,7 5473,1
Obveznice 4.108,7 4.656,2 5.473,1

Instrumenti trzita novca 0,0 335 0,0

3.3. Izvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0
3.4. Ostala ulaganja 9.539,1 13.276,1 15.291.8
3.4.1. Trgovinski krediti 2584 176,1 153,8

3.4.2. Krediti 6.981,2 9.949,9 11.4947

3.4.3. Gotovina i depoziti 1.898,6 27387 3.2214

3.4.4. Ostala pasiva 4009 4113 4219

2 Preliminarni podaci

Tablica H15: Stanje medunarodnih ulaganja —
svodna tablica

Tablica se sastavlja u skladu s metodologijom koju je preporucio Me-
dunarodni monetarni fond u Priru¢niku za platnu bilancu (Balance
of Payments Manual, 5. izdanje, 1993.). Izvori podataka su izvjesca
banaka, trgovackih drustava, Hrvatske narodne banke i Zagrebacke
burze.

Medunarodna ulaganja Republike Hrvatske i u Republiku Hrvatsku
iskazuju se u eurima (EUR) i ameri¢kim dolarima (USD). Ovisno o
izvoru podataka, preracunavanje vrijednosti iz izvornih valuta u izvje-
Stajne obavlja se:

— primjenom tekuceg tecaja ili prosje¢noga mjeseénoga srednjeg
teCaja Hrvatske narodne banke za transakcije

— primjenom srednjih te¢ajeva Hrvatske narodne banke na izvje-
Stajni datum za stanja.
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-20.444,9 -30.235,5 -24.056,8 -26.645,3 -28.131,3 -30.235,5
15.589,5 17.418,6 15.196,9 15.732,6 16.162,0 17.418,6
17262 18274 1.806,6 17393 1.760,0 1.827,4
1.760,4 1.868,8 1.759,2 1.8240 17321 1.868,8
1358 1423 136,9 1552 150,1 1423
1.624,6 1.726,5 1.622,3 1.668,9 1.582,0 1.726,5
1.508,4 1.356,2 1.528,5 1.291,7 1.207,2 1.356,2
116,2 3702 938 3772 3747 3702
00 00 00 00 00 00
4.664,6 49971 3.542,6 3.425,7 4.535,2 4.997,1
1930 1827 1954 192,1 1878 1827
1448 226,7 176,9 2389 358,0 226,7
4.326,7 4.587,1 3.170,3 2.9454 3.726,7 4.587,1
0,0 07 01 493 262,5 0,7
74384 87253 8.088,5 8.743,6 81348 87253
36.034,3 47.654,1 39.253,1 423119 44.299,2 47.654,1
122774 20.362,8 144933 16.676,7 18.689,5 20.362,8
54574 54978 51138 51785 5.558,2 54978
5671 1.085,2 764,2 796,5 1.271,0 1.085,2
4.900,3 44126 4.349,6 43820 4.287.2 4.412,6
4.900,3 44126 4.349,6 4382,0 4.287,2 44126
00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 00
18.299,6 21.793 4 19.646,7 20.522,6 20.051,5 217934
1883 170,7 1971 1841 185,0 170,7
13.957,0 16.653,1 14.926,2 15.524,6 15.591,3 16.653,1
36119 4.369,0 4.026,6 4.296,2 3.757,5 4.369,0
5424 6006 496,8 5177 5176 600,6

Podaci o inozemnim izravnim i portfeljnim vlasni¢kim ulaganjima pre-
uzimaju se iz statistickog istrazivanja Hrvatske narodne banke. Stanja
vlasni¢kih ulaganja prate se od pocetka 2001. godine i korigiraju se
za promjene sluzbenog indeksa Zagrebacke burze (CROBEX).

Portfeljna duznicka ulaganja i ostala ulaganja klasificirana su prema
sektorima: Hrvatska narodna banka, drzava, banke i ostali sektori.
Sektor drzava obuhvaca sredi$nju drzavu i organe lokalne drzave.
Sektor banke ukljucuje banke.

Pozicije Portfeljna duzni¢ka ulaganja kod Sredstava i kod Obveza
obuhvacaju podatke o ulaganjima rezidenata u duznicke vrijednosne
papire koje su izdali nerezidenti (sredstva) i ulaganja nerezidenata u
duznicke vrijednosne papire koje su izdali rezidenti (obveze). Podaci
o tim ulaganjima zasnovani su na registru inozemnih kredita Hrvat-
ske narodne banke, u kojem se nalaze i potrazivanja i obveze za obve-
znice i instrumente novcanog trzista.



Gospodarski odnosi s inozemstvom

Pozicije Ostala ulaganja — Trgovinski krediti i kod Sredstava i kod
Obveza obuhvadaju potrazivanja spomenutih sektora od inozemstva
i dugovanja spomenutih sektora inozemstvu s osnove trgovinskih
kredita. Izvor podataka je registar kreditnih odnosa s inozemstvom
Hrvatske narodne banke.

Pozicije Ostala ulaganja — Krediti i kod Sredstava i kod Obveza obu-
hvacaju podatke o odobrenim i primljenim kreditima izmedu rezide-
nata i nerezidenata grupirane po sektorima. Izvor podataka je registar
kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti kod Sredstava poka-
zuje stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava banaka ovlastenih za
poslovanje s inozemstvom umanjena za dio deviznih sredstava koja

banke deponiraju kao dio obvezne pri¢uve. Osim potrazivanja banaka
od inozemstva, prikazana su i potrazivanja sektora drzava od inozem-
stva. Izvor podataka su izvjeS¢a drzave i banaka.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti kod Obveza pokazuje
stanja ukupnih deviznih i kunskih obveza prikazanih sektora prema
inozemstvu po osnovi tekucih racuna, oroCenih depozita i depozita
s otkaznim rokom, depozita po videnju te depozitnog novca. Izvor
podataka su izvje$¢a banaka.

Pozicija Medunarodne pricuve HNB-a sastavlja se na osnovi izvjesc¢a
Direkeije ra¢unovodstva Hrvatske narodne banke koje sadrzava po-
datke o njihovim stanjima i promjenama.

Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — izravna ulaganja

U milijunima EUR

- me
N e e e

|zravna ulaganja, neto -4.1839 -5.164,5 -1.5129
1. Izravna ulaganja u inozemstvo 1.606,8 1.625,8 1.561,7
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrZana dobit 1.569,1 1.587,0 1.502,3
1.1.1. Sredstva 1.569,1 1.587,0 1.502,3

1.1.2. Obveze 0,0 0,0 0,0

1.2. Ostala ulaganja 37,7 3838 59,5
1.1.1. Sredstva 499 62,3 874

1.2.2. Obveze 122 235 280

1.3 Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0

2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 5.790,8 6.790,3 9.074,6
2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrZana dobit 4.400,6 4.972,7 7.116,4
2.1.1. Sredstva 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Obveze 4.400,6 49727 71164
2.2. Ostala ulaganja 1.390,2 18176 1.958,2
2.2.1. Sredstva 03 18 19,2

2.2.2. Obveze 1.3905 1.8194 1.9775

2.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0

2 Preliminarni podaci

-10.551,2 -18.535,4 -12.686,7 -14.9314 -16.929,6 -18.535,4
1.726,2 18274 1.806,6 1.739,3 1.760,0 18274
1.6104 1.7250 L7114 1.644,3 1.646,3 1.7250
1.6104 1.7250 L7114 1.6443 1.646,3 1.7250

00 00 00 00 00 00
1157 102,5 95,2 95,0 1137 102,5
1339 1386 1245 1264 1479 1386

182 36,1 293 314 34,2 36,1

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
12.2174 20.362,8 14.4933 16.676,7 18.689,5 20.362,8
9.920,6 17.606,4 12.029,9 14.064,6 15.895,2 17.606,4
00 00 00 00 00 00
9.920,6 17.606,4 12.029,9 14.064,6 15.895,2 17.606,4
2.356,8 2.756,5 24633 26122 27944 2.756,5
182 18 192 17 18 18
23750 27583 24825 26139 2.79,2 27583
0,0 00 00 00 00 00

Tablica H17: Stanje medunarodnih ulaganja — portfeljna ulaganja

U milijunima EUR

s ]
2006.*
N N e e

Portfeljna ulaganja, neto -3511,3 —4.285,8 —4.568,2
1. Sredstva 801,5 599,8 13118
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 30,6 374 342
1.1.1. Banke 14 47 51
1.1.2. Ostali sektori 232 32,6 291

1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 770,9 562,5 1271171
2. Obveze 4312,8 4.885,6 5.880,1
2.1. Ulaganja u dionice i viasnicke udjele 204,1 196,0 407,0
2.1.1. Banke 45 463 64,7
2.1.2. Ostali sektori 159,6 149.6 3423

2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 4.108,7 4.689,7 5473,1
2.2.1. Obveznice 41087 4.656,2 54731
2.2.1.1. Drzava 3.941,6 43109 4.648,1

2.2.1.2. Banke 00 00 4444

2.2.1.3. Ostali sektori 161,2 3453 380,6

2.2.2. Instrumenti trZiSta novca 00 335 00
2.2.2.1. Ostali sektori 0,0 335 0,0

2 Preliminarni podaci

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

-3.697,0 -3.629,0 -3.354,6 -3.354,5 -3.826,1 -3.629,0
1.760,4 1.868,8 1.759,2 1.824,0 171321 1.868,8
1358 1423 136,9 155,2 150,1 1423
59 67 53 94 67 67
1299 1356 1316 1458 1434 1356
1.6246 1.726,56 16223 1.668,9 1.582,0 17265
5.451,4 5.491,8 51138 5.1785 5.558,2 5.491,8
557,1 1.0852 764,2 796,5 1.271,0 1.085,2
84,0 156,7 1141 1389 200,9 156,7
4731 928,5 650,1 657.6 1.070,1 9285
4.900,3 44126 4.349,6 43820 4.281,2 44126
4.900,3 44126 43496 43820 42872 44126
4.065,5 3.649,2 3.495,7 35323 3.6433 3.649,2
456,7 458,0 462,7 466,3 452,1 458,0
3781 3055 3912 3835 1918 3055
00 00 00 00 00 00

00 00 00 00 00 00
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Gospodarski odnosi s inozemstvom

Tablica H18: Stanje medunarodnih ulaganja — ostala ulaganja
U milijunima EUR

Ostala ulaganja, neto -5.181,7 -1.252,9 -9.7218 -13.635,0 -16.796,3 -16.104,0 -17.097,0 -15.516,3 -16.796,3
1. Sredstva 43514 6.023,2 5.570,0 4.664,6 49971 3.542,6 34251 4.535,2 49971
1.1. Trgovinski krediti 2225 2131 1835 1930 1827 1954 192,1 1878 1827
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 00 03 01 03 02 02 01
Dugorocni krediti 0,0 00 00 03 01 03 02 02 01

1.1.2. Ostali sektori 2225 2130 1835 192,7 1825 1951 1919 1877 1825
Dugorocni krediti 2163 2084 179,1 1879 1780 1903 187,2 1830 1780
Kratkoro€ni krediti 6.2 46 44 48 45 48 47 47 45

1.2. Krediti 1089 101,0 1009 1448 226,7 1769 2389 358,0 226,7
1.2.1. Hrvatska narodna banka 0,7 0,6 06 0,6 0,6 06 0,6 06 06
Dugoroéni krediti 07 06 06 06 06 06 06 06 06

1.2.2. Drzava 48 52 68 86 72 81 17 14 72
Dugorocni krediti 48 52 68 86 12 81 11 14 72

1.2.3. Banke 97,5 86,6 810 1122 1779 1351 1883 3085 1779
Dugorocni krediti 729 62,6 61,9 843 1317 95,1 1208 1324 1317
Kratkorotni krediti 246 239 190 219 46,2 40,1 67,5 176,0 16,2

1.2.4. Ostali sektori 59 86 125 233 41,0 330 422 416 41,0
Dugorocni krediti 58 86 112 230 409 327 121 415 409
Kratkorotni krediti 01 00 13 03 01 03 01 01 01

1.3. Gotovina i depoziti 4.026,0 5.709,2 5.285,6 4.326,7 4581,1 31703 29454 3.726,7 4.587,1
1.3.2. Drzava 1157 819 89 54,2 264 39,8 65,8 1049 26,4
1.3.3. Banke 27543 45519 43170 31104 34974 1.976,0 1.7633 2.516,7 34974
1.3.4. Ostali sektori 1.156,0 10754 959,7 1.162,1 1.063,3 1.1545 11163 1.105,1 1.0633

1.4. Ostala aktiva 00 00 00 00 07 01 493 2625 07
2. Obveze 9.539,1 13.276,1 15.291,8 18.299,6 217934 19.646,7 20.522,6 20.051,5 217934
2.1 Trgovinski krediti 2584 176,1 1538 1883 1707 1971 1841 1850 170,7
2.1.1. Drzava 11 23 21 2,6 19 24 23 21 19
Dugorocni krediti 11 23 21 26 19 24 23 21 19
Kratkorotni krediti 0,0 00 00 0,0 00 00 0,0 00 00

2.1.2. Ostali sektori 2574 17338 1517 185,7 168,38 1947 1818 1830 16838
Dugorocni krediti 2099 1517 1285 158,0 1347 157,7 1453 1499 1347
Kratkorotni krediti 475 22,2 232 218 34,0 37,0 36,6 330 34,0

2.2. Krediti 6.981,2 9.949,9 11.494,7 13.957,0 16.653,1 14.926,2 15.524,6 15.591,3 16.653,1
2.2.1. Hrvatska narodna banka 215 3631 00 0,0 0,0 00 0,0 0,0 00
Krediti i zajmovi MMF-a 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.2. Driava 1.950,8 2.286,4 2.599,0 29772 3.008,1 31339 3.067,0 3.0149 3.008,1
Dugoroéni krediti 1.950,8 2.286,4 2.599,0 29772 3.008,1 3.1339 3.067,0 3.0149 3.008,1
Kratkorotni krediti 00 00 00 00 00 00 0,0 0,0 00

2.2.3. Banke 1.8787 33720 40258 49245 53579 5.360,2 55381 47189 5.357,9
Dugorocni krediti 1.8784 2.767,1 35123 3.844,8 4.093,0 4.263,1 4.316,0 3.9993 £4.093,0
Kratkorotni krediti 03 604,2 5136 1.079,7 1.264,9 1.097,1 1.222,1 7195 1.2649

2.2.4. Ostali sektori 31301 3.9285 4.869,9 6.055,3 8.281,2 6.432,1 6.919,6 7.857,6 8.287,2
Dugorocni krediti 3.1030 3.8583 4.769,7 5.764,1 7.959,4 6.155,1 6.502,8 72709 7.959,4
Kratkorotni krediti 212 70,1 100,2 2912 3211 2170 4168 586,6 3217

2.3. Gotovina i depoziti 1.898,6 27387 3.2214 36119 4.369,0 4.026,6 4.296,2 37515 4.369,0
2.3.1. Hrvatska narodna banka 17 26 24 2,6 26 20 25 20 26
2.3.2. Banke 1.8969 2.736,2 3.219,0 3.609,2 4.366,4 4.0245 42937 3.755,5 43664
2.4, Ostale obveze 400,9 413 4219 542,4 600,6 496,8 5177 5176 6006

2 Preliminarni podaci
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Drzavne finacije

Tablica 11: Konsolidirana sredi$nja drzava prema razinama drzavne vlasti
U milijunima kuna

1. PRIHODI (A+B) 10.071,8 1.043,6 1.3944 16289 8.602,1 8.325,0 8.246,0 8.756,1 9.012,9 84143 8.868,5 8.916,6 9.112,2
A) Drzavni proracun 9.349,0 6.732,4 7.066,4 7.356,8 83031 7.959,0 7.864,6 8.301,3 8.465,5 8.052,8 8.363,1 8.406,7 8.362,6
B) Izvanproracunski korisnici 7228 3112 328,0 272,0 299,0 366,0 3814 4548 5474 4215 5054 5099 7496
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 50 35,2 45 0,0 09 46 84 11 038 03 54,4 13 1745

2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 128,1 715 473 75,7 62,6 57,1 1058 63,5 70,3 68,5 50,5 73,0 97,7
3. Hrvatski zavod za zaposljavanje 21 05 0,2 14 1,0 02 0,6 02 03 0,7 0,7 05 11,3
4. Hrvatske vode 159,5 99,9 64,1 61,8 86,8 93,2 88,6 1727 1319 1395 1358 1823 2709
5. Fond za zastitu okoliSa i energetsku ucinkovitost 16,6 172 24,0 53,0 333 46,0 39,8 419 85,2 514 84,1 1005 835
6. Hrvatske autoceste 2571 62,8 79,7 7.2 888 97,2 1182 1571 1764 1265 1134 874 86,8
7. Hrvatske ceste 1341 30 24 638 26 64 146 34 34 27 38 31 120
8 :’;?]Va’:] el a sfuanfe et loga 13 84 1022 15 29 593 28 104 77 43 603 584 74
9. Hrvatski fond za privatizaciju 6,0 6,9 35 0,6 12 20 2,1 44 6,5 278 23 34 56
2. RASHODI (A+B) 8.808,6 1.530,0 17.905,1 8.280,1 8.261,0 1.862,7 1.136,7 8.091,8 1.758,1 7.939,9 8.378,5 8.338,9 10.654,7
A) Drzavni proracun 7.990,1 1122,7 7.616,2 7.806,1 7.815,0 7.2936 7.1581 7.552,0 7.236,9 73731 7.8342 7.603,6 9.566,7
B) lzvanproracunski korisnici 8185 4073 2889 4740 446,0 569,1 5785 5399 5211 566,7 5443 7353 1.088,0
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 485 279 332 337 309 339 39,9 36,3 311 321 320 332 1942

2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 104.4 69,6 741 76,9 774 759 878 79,6 50,9 95,6 857 87,6 71,7
3. Hrvatski zavod za zapoSljavanje 141 133 121 126 125 133 125 132 126 119 137 130 146
4. Hrvatske vode 2979 105,1 246 109,2 816 90,7 150,3 1705 1723 1790 1317 1915 3726

5. Fond za zastitu okolisa i energetsku ucinkovitost 25,6 11,0 40 58,0 70,1 50,2 59,8 54,2 742 788 70,2 1019 1025

6. Hrvatske autoceste 160,1 759 709 85,6 103,3 146,6 1157 889 805 57,3 871 179,2 1787
7. Hrvatske ceste 89,1 943 63,0 88,0 62,5 151,7 1014 89,9 92,7 1035 1152 1219 142,2
8 Eﬁﬁmﬁ 2 osiguranie Stednih uoga 70 55 17 33 13 16 11 21 18 16 27 19 29
9. Hrvatski fond za privatizaciju 11 47 54 6,7 6,4 52 10,0 52 51 68 6,0 51 85
NETO/BRUTO OPERATIVNI SALDO (1-2) 1.263,2 —486,4 -510,7 -651,3 3411 462,3 509,3 664,3 1.254,9 5344 490,0 5711 -1.542,5
(33';"3'3‘”2?‘3‘;‘?0 VRUEDNOSTI- TRANSAKCLE 15639 _4g64 5107 6513 3411 4823 5093 6643 12549 5344 4900 5777 15425
3.1. PROMJENA NETO NEFINANCIJSKE IMOVINE 1.0504 2226 289,6 2812 604,6 682,9 4124 4737 5924 4592 42,1 586,1 1.054,1
Nabava 1.0788 2522 306,3 3516 644,7 7223 456,2 505,5 616,2 4910 1714 6110 1.405,0
A) Drzavni proracun 3639 58,6 835 935 146,2 106,5 979 1854 1379 747 166,5 2012 556,7

B) lzvanproracunski korisnici 7148 1936 2228 2581 4985 6158 3584 3201 4783 4163 3049 409,9 8483
Prodaja 283 29,6 16,6 704 40,1 394 138 318 238 318 293 249 3509
A) Drzavni proracun 213 198 16,5 329 349 39,6 315 315 203 24,1 284 229 441

B) Izvanproraunski korisnici 10 9,7 01 375 52 -0,2 6,3 03 34 11 09 20 306,8

NETO POZAJMLIIVANJE/ZADUZIVANJE (1-2-3.1.) 2121 -109,0 -800,3 -932.4 -263,5 -220,6 96,9 190,6 662,4 15,2 419 -84 -2.596,6

TRANSAKCLJE U FINANCLISKOJ IMOVINI |

OBAVEZAMA (FINANCIRANJE) (3.3.-3.2.) -212,1 709,0 800,3 9324 2635 220,6 -96,9 -190,6 —662,4 -15.2 -419 84 2.596,6
3.2. PROMJENA NETO FINANCIISKE IMOVINE -335,7 2529 -3414 -352,0 56,3 162,2 -307,8 67 6289 -92,1 2648 5005 -3.346,1
3.2.1. Tuzemna imovina -335,7 2529 -3414 -352,0 56,3 162,2 -3105 67 6289 921 2648 4935 33531

A) Drzavni proracun 5939 2426 —451,1 -308,7 52,3 190,0 -1251 50,0 4359 -2180 80,8 6458  -3.5519

B) lzvanproracunski korisnici -929,5 10,3 109,7 -433 108,6 -218 -185,4 433 1930 1259 1840 -1523 1988

3.2.2. Inozemna imovina 00 00 00 00 0,0 00 27 00 00 00 00 70 70

A) Drzavni proracun 00 00 00 0,0 0,0 0,0 27 0,0 00 00 00 70 70

B) Izvanproracunski korisnici 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3.2.3. Monetarno zlato i SDR 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
3.3. PROMJENA NETO OBVEZA -548,4 9619 459,0 580,5 3197 3828 —404,7 -1839 -335 -1673 2169 5089 —749,5
3.3.1. Tuzemne obveze -3943 5282 1.7553 25759 2825 4384 -276,1 4976 -706 -3453 94,2 6057 -803,0

A) Drzavni proracun 63 5287 1.7578 25974 -1204 05 -3355 3951 -2139 -539,0 98,8 4608 -1.463,0

B) Izvanproracunski korisnici -388,0 -0,5 =24 215 402,8 4388 59,5 102,6 1433 1937 -4.6 1449 659,9

3.3.2. Inozemne obveze -1541 337 12964 19954 373 -55,6 -1287 —681,6 371 1780 122,7 -96,8 535

A) Drzavni proracun -195,1 3987  -13743 21545 -23,1 -62,1 -1279 -601,8 38 59,3 -67,0 -425 48,2

B) Izvanproracunski korisnici 411 350 779 159,1 60,4 6,5 -08 -79.8 333 1186 189,8 54,2 53

2 Preliminarni podaci

Napomena: Na gotovinskom nacelu

MetodoloSka obrazlozenja nalaze se u Mjesetnom statisticCkom prikazu Ministarstva financija.
lzvor: Ministarstvo financija
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Tablica 12: Operacije drzavnog proracuna
U milijunima kuna

1. PRIHODI 9.349,0 6.7324 7.066,4 1.356,8 8.303,1 7.959,0 7.864,6 8.301,3 8.465,5 8.054,3 8.363,1 8.406,7 8.362,6
1.1. Porezi 4.6579 39126 4.249,2 44171 51381 49518 48264 5202,1 54132 50129 5.240.4 53210 47844
1.2. Socijalni doprinosi 29728 26224 26281 27038 27138 28193 2.8438 29124 2.864,7 2.852,6 2.885,4 2.868,9 3.161,9
1.3. Pomoci 01 09 14 1,2 00 25 85 14 01 24 14 20,7 1525
1.4. Ostali prihodi 1.7182 196,6 1876 2347 4511 1854 1859 1853 187,7 1864 2359 196,2 2639

2. RASHODI 8.217,0 1.3185 7.834,0 8.047,8 8.100,6 1.639,7 74632 7.890,7 1.701,8 1.742,0 8.176,0 7.9939 9.980,2
2.1. Naknade zaposlenima 21115 1.998,5 2.006,2 1.960,8 2.004,6 1.981,0 1.993,6 21840 1.955,1 20125 2.001,0 2.002,1 22145
2.2. Koristenje dobara i usluga 6425 4536 37179 4658 21,1 4516 3909 4357 173 3899 542,1 4997 12181
2.3. Potrosnja dugotrajne imovine 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4 Kamate 2176 3523 6684 8035 3475 290,2 361,1 362,7 2136 3192 203,1 3190 4131
2.5. Subvencije 5456 3364 6376 659,5 6077 4369 3341 3887 3048 3829 1625 4410 678,6
2.6. Pomoti 5975 534,0 3358 3715 501,1 507,1 435,0 5173 6353 574,0 6122 6453 9222
2.7. Socijalne naknade 3.503,1 3.446,7 35014 34975 3.794,7 3.639,9 35453 3.586,2 35985 3.6535 36443 3.607,9 39287
2.8. Ostali rashodi 599,1 2571 306,7 289,1 4180 3329 4034 356,2 517,1 4100 7108 4789 604,9

3. PROMJENA NETO VRIJEDNOSTI: TRANSAKCLIE 11319 -646,1 -167,6 -690,9 202,5 319,3 4014 4106 7636 3123 181,1 4129  -16175
3.1. Promjena neto nefinancijske imovine 336,6 38,7 67,0 60,6 113 66,8 60,4 1539 1176 50,6 138,1 1783 512,6

3.1.1. Dugotrajna imovina 3220 38,6 728 62,5 1182 824 70,7 162,2 1142 50,8 1394 1734 5100
3.1.2. Zalihe 00 00 -80 =37 -121 -142 -111 -9,0 -08 -1,7 -08 0,6 -181
3.1.3. Pohranjene vrijednosti 01 02 03 11 04 08 03 09 05 01 06 05 21
3.1.4. Neproizvedena imovina 144 0,0 19 0,7 48 =22 0,5 -03 37 14 -1,1 50 18,6
3.2. Promjena neto financijske imovine 5939 22,6 —451,1 -308,7 523 190,0 -1224 50,0 4359 2180 80,8 652,8 -3.544.9
3.2.1. Tuzemna imovina 5939 242,6 —451,1 -308,7 -523 190,0 -1251 50,0 4359 -2180 80,8 6458 35519
3.2.2. Inozemna imovina 00 00 00 00 00 00 27 00 00 00 00 70 70
3.2.3. Monetarno zlato i SDR 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
3.3. Promjena neto obveza -2015 9274 3835 4428 -1435 62,5 —463 4 —206,7 -210,1 —479,7 318 4183 -14148
3.3.1. Tuzemne obveze -63 5287 1.7578 25974 -1204 05 -3355 3951 -2139 -539,0 988 4608  -1.4630
3.3.2. Inozemne obveze -195.1 3987  -13743  -2.1545 -231 —62,1 -1279 —601,8 38 59,3 -67,0 425 482

2 Preliminarni podaci

Napomena: Na gotovinskom nacelu

Metodoloska obrazlozenja nalaze se u Mjesecnom statistickom prikazu Ministarstva financija.
Izvor: Ministarstvo financija
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Tablica 13: Dug sredi$nje drzave
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Unutarnji dug srediSnje drzave 55.028,8 55.3290  56.936,8 589142  59.0306  59.290,7 60.395,9 60.406,0  60.557,7 60.6294  59.6553  60.151,3  59.6781
1.1 Unutarnji dug Republike Hrvatske 50.559,5 50.941,7 52572, 54.563,3 54.306,1 54.280,4 55.440,1 56.221,8 56.217,5 56.083,8 55.121,1 55.455,4 54.216,7
Trezorski zapisi 12.5334 12.646,2 12.470,7 12.518,7 12.372,2 12.628,2 12.6474 12.719,0 12.657,3 12.254,5 12.165,5 117374 12.662,2
Instrumenti trZiSta novca 09 10 - - - - - - - - - - -
Obveznice 30.716,0 30.600,1 32.356,1 317145 31.565,8 31.254,6 31.025,6 33.4440 33.486,2 33.6439 33.626,0 34.830,6 34.8279
Krediti Hrvatske narodne banke 14 0.2 0,6 - 00 - - - - - - - 09
Krediti banaka 73078 71.694.2 1.7453 10.330,2 10.368,0 10.397,6 11.767,1 10.058,8 10.074,0 10.185,3 9.329,6 8.8874 6.725,7
1.2 Unutamnji dug republickih fondova 4.469,2 43872 4.364,0 43509 47245 50103 4.9558 4.1842 4.340,2 4.545,6 4.5342 4.695,9 54614
Instrumenti trZista novca - - - - - - - - - - - - -
Obveznice 176,9 1838 1824 1598 1479 1477 1459 1456 1355 1946 1943 190,1 1988
Krediti banaka 42923 4.2034 41817 4.191,1 4.576,6 4.862,6 4.809,9 4.038,6 4.2047 4.351,0 43399 4.505,9 5.262,6
2. Inozemni dug srediSnje drzave 517606  51.797,3 503594 484020 476025 474854  47.1504  47.8621 482060  49.0355  49.071,1 485104  48.762,2
2.1 Inozemni dug Republike Hrvatske 36.433,6 36.666,6 35.280,2 33.087.3 32.589,7 32.529.4 32.653,6 32.079,6 32.219,4 32.849,1 32.874,5 32.540,5 32.505,9
Instrumenti trZista novca - - - - - - - - - - - - -
Obveznice 211123 264339 24.871,2 22.803,5 22.532,7 22.551,0 228119 22.403,1 225415 229241 22.963,1 22.819,0 22.862,9
Krediti 9.321,2 10.232,7 10.409,1 10.283,7 10.057,0 9.978,5 9.841,7 9.676,5 9.738,0 9.925,0 99114 9.7215 9.643,0
2.2 Inozemni dug republickih fondova 15.327,0 15.130,7 15.079,1 153148 15.012,8 14.9559 15.096,8 15.782,5 15.926,5 16.186,4 16.196,6 15.969,9 16.256,3
Instrumenti trZista novca - - - - - - - - - - - - -
Obveznice 28733 28725 2.755,7 2.797,6 2.808,8 28108 2.822,0 3.9242 39788 3.970,0 3.976,3 3.972,7 3.940,6
Krediti 12.453,7 12.258,2 12.3234 12.517,1 12.203,9 12.145.2 12.2749 11.8583 11.947,7 122164 12.2203 11.9973 12.315,7
3. Ukupno (1+2) 106.7894  107.1262  107.2961 107.3162  106.633,1 1067761  108.1464  108.268,1  108.7637  109.6649 1087264  108.661,7  108.440,4
Dodatak: lzdana jamstva Republike Hrvatske
— domaca 53459 54312 5.485,0 57209 6.2154 6.107,0 6.4815 6.558,7 6.633,6 6.798,8 6.617,4 6.892,9 13128
— inozemna 7.179,6 6.747,1 6.760,8 6.7929 6.752,0 6.637,2 6.452,8 6.356,8 6.407,6 7.0219 7.059,4 6.955,4 6.867,2

stiCki prikaz Ministarstva financija, Bilanca Hrvatske narodne ban-
Tablica 13: Dug sredi$nje drzave ke i Konsolidirana bilanca banaka. Izvor podataka za inozemni dug
srediSnje drzave je statistika inozemnog duga koju sastavlja Hrvatska
Podaci o dugu srediSnje drZave sastavljeni su iz raspoloZivih podataka  narodna banka. U dodatku je naveden podatak o izdanim jamstvima
i nisu uskladeni s podacima Ministarstva financija Republike Hrvat-  Republike Hrvatske. Izvor podataka o domadim jamstvima su banke,

ske. Dug sredinje drZave sastoji se od unutarnjeg i inozemnog duga. 4 o inozemnim jamstvima statistika inozemnog duga koju sastavlja
Izvori podataka za unutarnji dug srediSnje drzave su Mjesecni stati-  Hyvatska narodna banka.
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Tablica J1: Indeksi potroSackih cijena i cijena industrijskih proizvoda pri prozvodacima

Bazni indeksi, 2005. = 100

Lancani indeksi

GodiSnji mjesecni indeksi

Mjesec Indeksi potrosatkih cijena Indeksi potrosackih cijena: Cijene pri Indeksi potrosackih cijena® Cijene pri

1997. prosinac 100,7 1
1998. prosinac 821 846 737 1003 1
1999. prosinac 853 81,2 785 100,6 1
2000. prosinac 90,0 92,0 8238 1004 1
2001. prosinac 92,1 932 885 1004 1
2002. prosinac 9338 94,2 92,6 1004 1
2003. prosinac 95,4 95,7 94,6 1003 1
2004. prosinac 98,0 98,0 98,0 100,7 1
2005. prosinac 1016 1014 1020 100,5 1
2006. sijetanj 102,2 101,8 1033 100,6 1
veljata 103,0 102,5 1046 100,8 1
ozujak 1031 102,7 1046 100,1 1
travanj 1034 103,0 1046 100,2 1
svibanj 1039 103,6 1049 100,5 1
lipanj 1038 1033 1055 99,9
srpanj 1029 1019 106,3 99,2
kolovoz 103,0 101,8 107,1 100,1
rujan 103,0 102,0 106,3 100,0 1
listopad 1029 102,1 1059 100,0 1
studeni 103,6 102,8 106,1 100,6 1
prosinac 1037 1028 106,4 100,0 1

2 0d sijecnja 1992. do prosinca 1997. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo.
" 0d sijecnja 1992. do prosinca 1998. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo.
Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J1: Indeksi potroSackih cijena i cijena
industrijskih proizvoda pri proizvodacima

Pocetkom 2004. godine Drzavni zavod za statistiku uveo je indeks
potrosackih cijena. Taj je pokazatelj kretanja cijena izraden u skladu s
metodoloskim nacelima koja su postavili Medunarodna organizacija
rada (ILO) i Statisti¢ki ured Europske unije (Eurostat). Dana 17.
veljace objavljeno je priopéenje o kretanju indeksa potrosackih cijena
u sijeénju 2004. te vremenska serija indeksa potrosackih cijena od
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003
00,4
00,8
00,4
00,4
00,6
00,2
009
00,5
004
00,7
00,2
00,3
00,6
99,7
98,7
99,9
00,2
00,1
00,8
00,0

proizvoda- proizvoda-

1023 999 1038 102,7 108,2 1016
1000 1000 1054 104,3 109,2 979
1000 1003 1039 103,1 106,5 1059
100,1 100,2 1055 1055 1055 1112
1005 99,0 1024 101,3 1068 96,9

996 999 1018 101,1 1046 1023
1005 1000 101,7 101,6 102,2 101,0
1002 993 102,7 1025 1036 1048
1005 99,7 1036 1035 104,1 102,7
1013 1005 1039 1036 105,2 103,2
1013 100,7 1036 1028 106,2 1036
1000 1003 103,0 102,1 106,1 1036

999 100,1 1035 1028 1056 1034
1004 1004 1040 1035 1056 103,7
1006 9938 104,0 1036 105,6 103,7
1007 100,1 1034 1028 1053 1030
1007 100,2 1034 102,7 1059 103,1

993 99,7 1028 1018 1063 1020

99,6 1000 102,1 101,2 105,1 1015
1002 100,1 1025 101,9 1045 1016
1002 1000 1020 1014 1042 1019

sije¢nja 2001. DZS je naknadno izra¢unao i vremensku seriju indek-
sa potrosackih cijena od sije¢nja 1998. do prosinca 2000. godine.
U skladu s tim DZS je prestao objavljivati indeks cijena na malo i
indeks troskova Zivota, ¢ija metodologija izracuna nije u zadovoljava-
jucoj mjeri bila uskladena s medunarodno prihvacenim standardima.
Osnovne znacajke indeksa potrosackih cijena prikazane su u Okviru
1. u Biltenu HNB-a broj 91 (2004.). Prosje¢na godi$nja stopa infla-
cije potrosackih cijena prikazana je u tablici Ekonomski indikatori u
Biltenu HNB-a.
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Tablica J2: Temeljni indeksi potrosackih cijena

1998. prosinac 873 88,6 80,0 99,9
1999. prosinac 89,8 91,1 823 100,1
2000. prosinac 928 939 86,5 1004
2001. prosinac 939 94,6 89,8 99,8
2002. prosinac 95,0 95,6 919 1000
2003. prosinac 96,2 96,4 94,7 100,2
2004. prosinac 98,4 98,5 97,4 100,1
2005. prosinac 1013 1014 101,0 100,1
2006. sijeCan] 100,8 100,7 1013 99,5
veljata 101,1 101,0 101,7 1003
ozujak 1015 1015 101,0 1003
travanj 1019 102,0 1014 1005
svibanj 102,5 102,6 102,2 1006
lipanj 103,0 1029 1035 1005
srpanj 102,6 102,1 1053 99,6
kolovoz 102,5 1019 1058 99,9
rujan 103,2 1031 1041 100,7
listopad 103,7 1038 103,2 1004
studeni 1038 1039 1032 100,1
prosinac 103,6 103,6 1036 99,8

lzvor: Drzavni zavod za statistiku
Tablica J2: Temeljni indeksi potrosackih cijena

Temeljni indeks potrosackih cijena izra¢unava se u Drzavnom zavo-
du za statistiku, a dobiva se tako da se iz koSarice dobara i usluga
za izraCunavanje ukupnog indeksa potrosackih cijena iskljuée cijene
poljoprivrednih proizvoda i administrativno regulirane cijene (medu
ostalim, tu su svrstane i cijene elektriéne struje i naftnih derivata).

Tablica J3: Prosjecne mjesecne neto place
U tekucim cijenama, u kunama

mm Prosjecne mjesecne neto place GodiSnji mjesecni indeksi Godi$nji kumulativni indeksi

1997. prosinac 2.544,0
1998. prosinac 29350
1999. prosinac 3.262,0
2000. prosinac 3.499,0
2001. prosinac 3.582,0
2002. prosinac 3.839,0
2003. prosinac 4.045,0
2004 prosinac 4312,0
2005. prosinac 4.473,0
2006. sijecanj 44580
veljaca 4.405,0
ozujak 4.602,0
travanj 4.4940
svibanj 4.686,0
lipanj 4.640,0
srpanj 4.557,0
kolovoz 4.633,0
rujan 45420
listopad 4.585,0
studeni 4.883,0
prosinac 4.735,0

lzvor: Drzavni zavod za statistiku

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

Ukupno je isklju¢eno 111 dobara i usluga, ¢iji udio u kosarici za izra-
Cunavanje indeksa potrosackih cijena u 2005. godini iznosi 30,06%
(od toga 6,93 postotnih bodova otpada na poljoprivredne proizvode,
a 23,13 postotnih bodova na proizvode cije se cijene administrativno
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reguliraju). Iskljudivanje se provodi metodom nultog pondera.
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Tablica J4: Indeksi pouzdanja, ocekivanja i raspoloZenja potrosaca

Indeksni bodovi, originalni podaci

Kompozitni indeksi

Indeks Indeks Indeks
pouzdanja ocekivanja ocekivanja
potrosaca potrosaca potrosaca
1999, listopad -337 -149 46,3 384
2000. listopad -209 35 -32,2 -26,2
2001. listopad =210 -114 -35,6 -29,6
2002. listopad 252 -83 -293 -226
2003. listopad 22,2 —4.5 -25,0 215
2004. listopad 239 -19 22,0 -191
2005. prosinac 26,4 -137 -25,6 -164
2006. sijecan; =237 -84 -23,6 -145
veljata 26,4 -116 -253 -203
ozujak 253 -13,0 254 -187
travanj -238 -111 -26,6 -194
svibanj -237 -114 -253 -187
lipanj -20,2 -1,0 -208 -134
srpanj -194 -53 -20,3 -16,1
kolovoz =231 -88 -194 -16,3
rujan -209 6,4 -193 -16,6
listopad -192 -62 -188 -116
studeni -20,0 -1,6 -18,1 -12,5
prosinac -189 4,7 -154 -10,9

Tablica J4: Indeksi pouzdanja, oCekivanja i
raspolozenja potrosaca

HNB-ova anketa pouzdanja potrosaca provodi se od travnja 1999.
godine prema metodologiji Europske komisije pod nazivom Zajed-
ni¢ki harmonizirani program europskih anketa pouzdanja. Ovo se
HNB-ovo anketno istrazivanje do travnja 2005. godine provodilo
jednom u tromjesecju (u sijeCnju, travnju, srpnju i listopadu). Od
svibnja 2005. godine Hrvatska narodna banka anketno istraZivanje
provodi svakoga mjeseca, u suradnji s Europskom komisijom, kori-
steci se njezinom tehnickom i financijskom pomo¢i. Za izradu i pro-
vedbu Ankete odgovorna je jedino Hrvatska narodna banka.

Upitnik sadrzava ukupno 23 pitanja kojima se ispituje percepcija po-
trosaca glede promjena ekonomskih pojava s kojima se oni svako-
dnevno susreéu. Na osnovi odgovora iz Ankete o pouzdanju potro$a-
¢a utvrduje se vrijednost indeksa odgovora prema zadanoj metodolo-
giji. Iz vrijednosti indeksa odgovora izraCunava se i prati kretanje triju
kompozitnih indeksa: indeksa pouzdanja potrosaca (IPP), indeksa
raspolozenja potrosaca (IRP) i indeksa ocekivanja potrosaca (IOP).
Svaki navedeni kompozitni indeks za sebe aritmeticka je sredina in-
deksa odgovora (I), tj. prosjek prethodno kvantificiranih odgovora na
pojedina pitanja iz ankete:

gdje je: r vrijednost odgovora, w udio ispitanika koji su se opredijelili
za pojedini odgovor (ponder), i pitanje iz upitnika, z ponudeni/oda-
brani odgovor, k broj ponudenih odgovora na pojedino pitanje.

Vrijednosti navedenih indeksa kre¢u se u rasponu —100< i <100.
Vece vrijednosti indeksa u odnosu na prethodno razdoblje upucuju na

232

Indeksi odgovora

-121 —499 -176 355 -50,7 —69,7
1,2 -22,0 57 26,9 —483 —63,6
-100 -359 -127 229 413 623
51 -312 -115 20,1 341 —64,0
-2,6 -26,5 6,4 147 =211 —652
41 -305 -116 225 -16,5 -573
-59 =344 =215 216 -259 -50,6
=37 -26,6 -130 197 296 58,2
—6,7 -295 -16,5 248 -26,0 574
59 334 200 221 240 -533
-1,1 =305 -150 203 =300 =521
—6,1 -328 -16,7 189 243 -529
-13 -255 -126 148 235 -519
09 -245 -96 174 =202 —497
52 =251 -124 211 -16,7 -53,5
-2,6 =251 -102 20,2 -155 =507
32 =221 91 150 =221 -493
-23 -21,6 -129 15,7 20,2 -49,0
L1 224 -105 169 -129 —49.4

porast ocekivanja (optimizma) u pogledu specificnog podrucja obu-
hvacenog pojedinim pitanjem.

U tablici su prikazane vrijednosti odabranih indeksa odgovora na
pitanja:

I1: Kako se tijekom proteklih 12 mjeseci promijenila financijska situ-
acija u vasem kucanstvu?

12: Sto o&ekujete, kako ée se tijekom sljedeéih 12 mjeseci promijeniti
financijska situacija u vaSem kucanstvu?

I3: Sto mislite, kako se tijekom posljednjih 12 mjeseci promijenila
ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

14: Sto otekujete, kako e se tijekom sljedecih 12 mjeseci promijeniti
ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

17: Sto o&ekujete, kako ée se tijekom sljedeéih 12 mjeseci promijeniti
broj nezaposlenih?

18: S obzirom na ukupnu ekonomsku situaciju, mislite li da je sa-
da pravo vrijeme za kupnju trajnih dobara za kucanstvo (namjestaja,
stroja za pranje rublja, televizora i sl.)?

I11: Koliko je vjerojatno da Cete tijekom sljedecih 12 mjeseci uspjeti
iSta ustedjeti?

Komponente kompozitnih indeksa su:
IPP: 12, 14, 17x (-1), I11

10P: 12, 14

IRP: 11, 13, 18.
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b.b. — bazni bodovi
BDP — bruto domaci proizvod
BDV — bruto dodana vrijednost
BIS — Banka za medunarodne namire
(engl. Bank for International Settlements)
blag. — blagajnicki
BZ — blagajnicki zapisi
CPI — indeks potrosackih cijena
(engl. Consumer Price Index)
DAB — Drzavna agencija za osiguranje Stednih
uloga i sanaciju banaka
DZS — DrZavni zavod za statistiku

EFSAL - zajam za prilagodbu poduzeca i
financijskog sektora

EMU — Ekonomska i monetarna unija

ESB — Europska sredi$nja banka

EU — Europska unija

Fina — Financijska agencija

g. — godina

GFS — metodologija MMF-a za statistiku javnih
financija (engl. Government Finance
Statistics)

GIG — Glavne industrijske grupacije

GOP — grani¢na obvezna pricuva

HAC — Hrvatske autoceste

HANFA - Hrvaska agencija za nadzor financijskih
usluga

HBOR - Hrvatska banka za obnovu i razvitak

HC — Hrvatske ceste

HNB — Hrvatska narodna banka

HSVP  — Hrvatski sustav velikih pladanja

HZMO - Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

HZZ — Hrvatski zavod za zaposljavanje

INA — Industrija nafte d.d.

IPDT  —indeks pritiska na devizno trziste

kn — kuna

Ip — lipa

med. — medunarodne

MF — Ministarstvo financija

mil. — milijun

mird. — milijarda

MMF — Medunarodni monetarni fond

MRS — Medunarodni ra¢unovodstveni standardi

MSFI  — Medunarodni standardi financijskog
izvjestavanja

NKD — Nacionalna klasifikacija djelatnosti

NKS — Nacionalni klirinski sustav

NN — Narodne novine

oP — obvezna pri¢uva

PAL — programski zajam za prilagodbu

PDV — porez na dodanu vrijednost

PEP — Pretpristupni ekonomski program

GODISNJE 1ZVJESCE 2006.

PN — primarni novac

PPI — indeks cijena pri proizvodacima
(engl. Producer Price Index)

pr. — proizvodi

RH — Republika Hrvatska

SAL — zajam za strukturnu prilagodbu

SDA — Sredi$nja depozitarna agencija

SDR — posebna prava vucenja

SMTK - Standardna medunarodna trgovinska
klasifikacija

st. — standardna

tis. — tisuca

TNZ — TrziSte novca Zagreb

tr. — tromjesecje

TZ — trezorski zapisi

VIKR — valutno inducirani kreditni rizik

Troslovne oznake
za valute

ATS — austrijski $iling
CHF — Svicarski franak
DEM — njemacka marka
EUR — euro

FRF — francuski franak
GBP — funta sterlinga
HRK — hrvatska kuna
ITL — talijanska lira
JPY — japanski jen

SIT — slovenski tolar
uUsSD — americki dolar
XDR — posebna prava vucenja

Znakovi

- — nema pojave
— ne raspolaze se podatkom
0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene

jedinice mjere
o} — prosjek
a, b, c,... —oznaka za napomenu ispod tablice i slike
() — nepotpun, odnosno nedovoljno provjeren
podatak
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