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Osnovne informacije o Hrvatskoj

Ekonomski indikatori

1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.

Povr$ina (u km?) 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538,0
Broj stanovnika (u mil.) 4,501 4,554 4,381 4,437 4,443 4,442 4,439 4,442 4,441
BDP (u mil. HRK, tekuce cijene) 137.604 141.579 152,519 165.639 181.231 198.422 214.983 231.349 250.590
BDP (u mil. EUR, tekuce cijene)? 19.274 18.673 19.977 22171 24.468 26.232 28.681 31.263 34.220
BDP po stanovniku (u EUR) 4.282 4.100 4.560 4.997 5.507 5.905 6.461 7.038 7.706
BDP - godi$nja stopa rasta (u %, stalne cijene) 2,5 -0,9 2,9 4.4 5,6 5,3 4,3 4,3 4,8
Prosje¢na godi$nja stopa inflacije® 5,7 4,0 4,6 3,8 1,7 1,8 2,1 3,3 3,2
Tekudi radun platne bilance (u mil. EUR) -1.308" -1.311" 477" -806° —2.091" -1.874" -1.457° -1.992° 2671
Tekuéi radun platne bilance (u % BDP-a) -6,8" -7,0° 2,4 -3,6" -8,5" AR -5,1 -6,4" -7,8"
Izvoz robe i usluga (u % BDP-a) 39,8 40,9 471 48,7 45,5 50,1 49,6 48,8 49,6
Uvoz robe i usluga (u % BDP-a) 49,1 49,3 52,3 54,6 56,4 57,9 56,5 5579 57,3
Inozemni dug (u mil. EUR, na kraju razdoblja)® 9173 10175 12.264° 13.609° 15.143° 19.884° 22.933° 25748 29.150"
Inozemni dug (u % BDP-a) 47,6 545" 61,4" 61,4" 61,9" 75,8" 80,0" 824" 85,2"
Inozemni dug (u % izvoza robe i usluga) 119,4 133,1° 130,3" 126,0" 136,1" 151,4 161,0" 168,6" 171,8"
Otpla¢eni inozemni dug (u % izvoza robe i usluga)®® 12,3 22,7 25,0° 27,5 28,5 21,0 22,0° 24,4 35,0°
Bruto medunarodne pri¢uve (u mil. EUR, na kraju 2.400 3.013 3.783 5.334 5.651 6.554 6.436 7.438 8.725
razdoblja)

Bruto medunarodne pricuve (u mjesecima uvoza robe 3,0 3,9 43 53 49 5,2 4,8 5,1 53

i usluga, na kraju razdoblja)

Nacionalna valuta: kuna (HRK)

Devizni tecaj za 31. prosinca (HRK : 1 EUR) 7,3291 7,6790 7,5983 7,3700 7,4423 7,6469 7,6712 7,3756 7,3451
Devizni tecaj za 31. prosinca (HRK : 1 USD) 6,2475 7,6477 8,1553 8,3560 7,1457 6,1185 5,6369 6,2336 5,5784
Prosjec¢ni devizni te¢aj (HRK : 1 EUR) 7,1392 7,5818 7,6339 7,4710 7,4070 7,5642 7,4957 7,4000 7,3228
Prosje¢ni devizni te¢aj (HRK : 1 USD) 6,3623 7,1220 82874 83392 7,8725 6,7044 6,0312 59500 5,8392
Saldo proracuna konsolidirane sredi$nje drzave 7,1 -7,5 -6,8 -4,9 -6,2 -4,8 -4,0 -3,0
(u % BDP-a)°®

Javni dug (u % BDP-a)f 48,7 49,8 48,8 48,6 48,9 49,2 46,6
Stopa nezaposlenosti (prema definiciji ILO-a, 11,4 13,6 16,1 15,8 14,8 14,3 13,8 12,7 11,2

stanovnistvo starije od 15 god.)®

Stopa zaposlenosti (prema definiciji ILO-a, 47,0 448 42,6 41,8 43,3 43,1 43,5 43,3 43,6
stanovnistvo starije od 15 god.)?

a |zveden iz kunske vrijednosti uz pomo¢ prosje¢noga godisnjega deviznog tecaja HRK/1 EUR.
® U podacima za razdoblje od 1996. do 1998. godine stopa inflacije mjerena je indeksom cijena na malo, a od 1999. nadalje mjerena je indeksom potrosackih cijena.

Pokazatelji inozemne zaduzenosti u razdoblju od 1998. do 2005. godine izvedeni su na bruto nacelu, dok pokazatelji za razdoblje do 1997. ne obuhvacaju: nepodmirene dospjele
i obraunate nedospjele kamate, hibridne i podredene instrumente, repo poslove banaka i HNB-a, depozite medunarodnih financijskih institucija u HNB-u te jednostrane ucinke
sekundarnog trzista obveznica.

Otplate inozemnog duga uklju€uju otplate glavnice s osnove obveznica, dugoro¢nih trgovinskih kredita i dugoro¢nih kredita te ukupne otplate kamata, bez otplate kamata s
osnove izravnih ulaganja.

Ukupni saldo bez kapitalnih prihoda (GFS 1986) od 1999. do 2001. prikazan je na gotovinskom nacelu, a nakon toga na modificiranome obracunskom nacelu. HAC, HC, HFP i
DAB uklju¢eni su od 2001. godine.

Javni dug ukljucuje dug opc¢e drzave i izdana drzavna jamstva.
Stope zaposlenosti i nezaposlenosti za 1996. godinu odnose se na studeni, a za 1997. godinu na lipanj.
Izvori: DZS; MF; HNB
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Uvod

U realnom sektoru gospodarstva u 2006. godini zabi-
ljeZzena su relativno povoljna kretanja, pa je tako realni rast
bruto domaceg proizvoda ubrzan s 4,3% u 2005. na 4,8% u
2006. godini. lako razmjerno visoka, godi$nja stopa realnog
rasta BDP-a koju je Hrvatska ostvarila u 2006. godini zaos-
taje za realnim rastom gospodarske aktivnosti u gotovo svim
naprednim tranzicijskim zemljama koje su usle u Europsku
uniju u posljednjem i pretposljednjem valu pridruzivanja.

Najznacajniji doprinos rastu gospodarske aktivnosti u
2006. godini dale su investicije u fiksni kapital te osobna
potrosnja, dok je negativan doprinos neto inozemne pot-
raznje donekle ublazen oporavkom realnog rasta drzavne
potrosnje. Recentni ekonomski pokazatelji dostupni na mje-
se¢noj razini potvrduju da je veéina pozitivnih kretanja os-
tvarenih u prethodnoj godini nastavljena i na po¢etku 2007.!
Tako fizicki pokazatelji rasta u industriji, trgovini i gradevi-
narstvu, ali i anketna istrazivanja potrosackoga i poslovnog
optimizma upucuju na jacanje domace potraznje, dok je ino-
zemna potraznja, prema dostupnim podacima Drzavnog za-
voda za statistiku o robnoj razmjeni Hrvatske s inozem-
stvom, ostvarila znatno sporiji rast.

Industrijska proizvodnja bila je u prva Cetiri mjeseca
2007., prema sezonski prilagodenim podacima, za 7,9%
ve€a nego u istom razdoblju prethodne godine. Pritom je
snazan rast ostvaren u gotovo svim glavnim industrijskim
grupacijama, posebice u proizvodnji kapitalnih proizvoda i
trajnih proizvoda za Siroku potro$nju, a $to je poglavito pos-
ljedica jaCanja domace potraznje. Istodobno je nastavljen i
trend ubrzavanja rasta proizvodnosti rada u industriji.

Osim u industriji pozitivna su kretanja zabiljeZena i u os-
talim djelatnostima. Tako je rast realnog prometa u trgovini
na malo ubrzan s 4,3% u Cetvrtom tromjesecju 2006. na
6,8% u prvom tromjeseju ove godine. Kumulativna go-
di$nja stopa rasta djelatnosti gradevinarstva u sije¢nju i ve-
lja¢i ove godine takoder je dosegnula visoku razinu od
10,3%. Pri tome je neSto snaznija aktivnost zabiljeZena kod
radova na zgradama, iako je i kod radova na ostalim gradevi-
nama stopa rasta visoka. Neuobicajeno topla zima, osim §to
se odrazila na intenzitet i obujam izvedenih gradevinskih ra-
dova, pogodovala je i djelatnosti ugostiteljstva, pa je tako za-
biljezen visok rast dolazaka i noéenja turista, osobito turista
iz inozemstva.

Visok rast proizvodnje i uvoza dobara namijenjenih inves-
ticijskoj potrosnji u prvom tromjesecju 2007. upucuju na
nastavak jaCanja investicijske aktivnosti na pocetku ove go-
dine. Sli¢ne tendencije potvrduju i stope rasta plasmana ba-
naka poduzeéima, koje su jo$ uvijek visoke, a nastavak rasta
privatnih investicija na poéetku godine moze se oéekivati i na
osnovi zabiljezenoga snaznog poveéanja stambenih kredita
stanovnistvu.

Kad je rije¢ o inozemnoj potraznji, valja istaknuti da su,
iako najnovije prognoze Europske komisije predvidaju tek

1 Prema DZS-ovu kalendaru objavljivanja statisti¢kih podataka za 2007.
godinu procjena tromjese¢nog obracuna BDP-a za prvo tromjesecje ove
godine bit ée dostupna 29. lipnja 2007.

neznatno usporavanje agregatnoga godiSnjega realnog rasta
BDP-a u drzavama clanicama eurozone u 2007. godini,
océekivane stope gospodarskog rasta zemalja znacajnih hr-
vatskih vanjskotrgovinskih partnera za teku¢u godinu u pra-
vilu niZe od proslogodisnjih ostvarenja. Ako se spomenute
prognoze ostvare, na godi$njoj se razini moze oc¢ekivati slab-
ljenje inozemne potraznje, pri cemu je ono ve¢ zabiljeZeno u
prvom tromjesecju 2007.

Pozitivna kretanja obiljeZila su tijekom 2006. i trziSte ra-
da. Prema rezultatima posljednje Ankete o radnoj snazi, koja
se odnosi na drugo polugodiste 2006. godine, smanjio se
broj nezaposlenih te istodobno poveéao broj zaposlenih oso-
ba. Anketna stopa nezaposlenosti iznosila je u drugom polu-
godistu 2006. godine 10,5%, a to je, promatrajuci 2006. go-
dinu u cjelini, rezultiralo anketnom stopom nezaposlenosti
od 11,2%, dakle njezinom najnizom vrijedno$¢u zabilje-
zenom u posljednjih devet godina.

Pozitivna su kretanja na trZiStu rada nastavljena i u prvom
tromjesedju te u travnju 2007. godine. Na kraju toga mjese-
ca stopa registrirane nezaposlenosti iznosila je 15,9% ibila je
za 0,8 postotnih bodova manja nego na kraju prosle godine.
Smanjenju razine registrirane nezaposlenosti pridonijelo je
smanjenje broja novoprijavljenih osoba u evidenciju neza-
poslenih Hrvatskog zavoda za zaposljavanje, ali i povecanje
broja zaposlenih iz te evidencije. Privremeni podaci DZS-a i
podaci o broju osiguranika Hrvatskog zavoda za mirovinsko
osiguranje upucuju na rast ukupne zaposlenosti — godi$nja
stopa rasta broja osiguranika HZMO-a u prvom je tromje-
seCju tako iznosila 2,7%, dok je ukupna zaposlenost, prema
privremenim podacima DZS-a, poveéana za 1,9%.

Tijekom prva tri mjeseca 2007. doslo je do ubrzanja rasta
prosjene realne bruto plade, pri ¢emu je godi$nja stopa
njezina rasta dosegnula 5,3% §to je za 1,1 postotni bod vise
nego u posljednjem tromjesecju 2006. Godisnja stopa rasta
prosje¢ne nominalne bruto place isplaene u razdoblju si-
jeCanj — ozujak 2007. iznosila je 7% §to je za 0,4 postotna
boda vise od njezina godi$njeg rasta u razdoblju listopad —
prosinac 2006. Kako je ubrzanje godi$nje stope rasta pros-
jeCne realne bruto plade u prvom tromjesecju 2007. bilo
snaznije od stope rasta prosjeCne nominalne bruto place,
ono je posljedica usporavanja godi$njeg rasta indeksa pot-
roSackih cijena u tom razdoblju. Ukupno gledajudi, intenzi-
tet ubrzavanja rasta nominalnih i realnih bruto placa moze se
ocijeniti blagim te trenutacno nije znacajan rizik za kretanje
inflacije. Tome u prilog govore i dostupni mjese¢ni pokaza-
telji koji upucuju na to da se u prvom tromjesecju 2007. go-
dine moze oCekivati snazniji rast proizvodnosti rada od rasta
placa u industriji, pa e cjenovni pritisci koji dolaze s trzista
rada ostati i nadalje priguseni.

Relativno visok godi$nji rast BDP-a u 2006. ostvaren je u
okruzju niske inflacije, a takva su kretanja cijena obiljezila i
prva Cetiri mjeseca 2007. GodiS$nja stopa inflacije potro-
Sackih cijena u promatranom je razdoblju tek blago porasla —
s 2,0%, ostvarenih u prosincu 2006., na, i nadalje niskih,
2,3% u travnju 2007. godine. Promatrajuci po komponenta-
ma ukupnog indeksa potrosackih cijena, najveci doprinos
(po 0,2 postotna boda) porastu godi$nje stope inflacije u
travnju 2007. u usporedbi s prosincem 2006. godine dali su
rast godi$nje stope promjene temeljne inflacije (ponajvise
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zbog porasta cijena odjece i obule) te rast godi$nje stope
promjene cijena poljoprivrednih proizvoda. Temeljna infla-
cija ostala je pritom viSa od ukupne inflacije potrosackih ci-
jena, a njezina godiSnja stopa promjene porasla je s 2,3% u
prosincu 2006. na 2,6% u travnju 2007. godine.

Rast godisnje stope promjene administrativno reguliranih
cijena usporio se tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine, s
2,0% u prosincu 2006. na 1,5% u travnju 2007. godine. Naj-
veci doprinos tome dalo je smanjenje godi$nje stope promje-
ne cijena opskrbe vodom i cijena razli¢itih komunalnih uslu-
ga. Nasuprot tome, tijekom promatranog razdoblja doslo je
do porasta maloprodajnih cijena naftnih derivata na do-
macem trzistu, koji je prouzroCen rastom cijena sirove nafte
na svjetskom trziStu. Nakon snaznog pada u sijeCnju cijena
barela sirove nafte na svjetskom trzistu u sljedeca je tri mje-
seca rasla, pri ¢emu je njezina prosjeCna cijena 30. travnja
dosegnula razinu od 65,8 USD §to je za 17,2% vise od cijene
ostvarene na kraju sijeCnja. Pritisci uvezene inflacije na rast
domace inflacije potrosackih cijena tijekom prva Cetiri mje-
seca ove godine dolazili su i od poveéanja cijena drugih siro-
vina na svjetskom trziStu. Cijene sirovina na svjetskom trZzi-
$tu mjerene HWWI indeksom (bez energije, izrazene u ame-
rickim dolarima) porasle su tijekom prva Cetiri mjeseca ove
godine za ukupno 10,0%, a posebno izrazit bio je rast cijena
zeljezne rude, industrijskih i poljoprivrednih sirovina te obo-
jenih metala.

Inflacija domadih cijena industrijskih proizvoda pri proiz-
vodacima takoder se blago ubrzala, a godi$nja stopa promje-
ne cijena tih proizvoda porasla je s 1,9% ostvarenih u prosin-
cu 2006. na 2,3% u travnju 2007. godine. Analizira li se kre-
tanje indeksa proizvodackih cijena po glavnim industrijskim
grupacijama, tijekom spomenutog razdoblja uocava se ubr-
zanje godi$nje stope rasta proizvodackih cijena trajnih pro-
izvoda za Siroku potro$nju, intermedijarnih proizvoda i
energije. Visokim rastom cijena, na godi$njoj razini, u trav-
nju ove godine isticale su se cijene u proizvodnji metala i vo-
doopskrbi.

Tijekom prvog tromjeseja 2007. godine tecaj kune pre-
ma euru samo je blago oslabio (0,5%), a na ostvarenu depre-
cijaciju teCaja utjecala je, uz sezonski uobilajen rast pot-
raznje za devizama u sijenju, i poveana potraznja podu-
zela za devizama u oZujku. Tijekom prva dva mjeseca dru-
gog tromjesecja ostvarena je aprecijacija te¢aja kune prema
euru od 1,0% zbog nesto izrazitije aprecijacije teaja kune
ostvarene krajem travnja i u svibnju. Na aprecijaciju tecaja
kune prema euru utjecala je pojadana potraznja za kunama
vezana uz uskrsne blagdane te poveéana ponuda deviza, ko-
joj je, medu ostalim, pridonio dobar pocetak turisti¢ke sezo-
ne i odluke pojedinih banaka majki iz inozemstva o dokapi-
talizaciji banaka kéeri u Hrvatskoj. Tijekom travnja i svibnja,
kao i u prvom tromjesecju, nije bilo potrebe za intervencijom
sredi$nje banke na deviznom trZiStu, a banke su potrebe za
kunskom likvidno$éu namirivale na redovitim obratnim repo
aukcijama.

Tecdaj kune prema ameri¢kom dolaru tijekom prvih pet
mjeseci 2007. godine ojacao je za 2,5% zbog slabljenja ame-
rickog dolara prema euru na svjetskome deviznom trZistu.
Uz nominalnu aprecijaciju prema euru (od 0,5%) i ame-
rickom dolaru, tijekom spomenutog je razdoblja ostvarena i

aprecijacija teCaja kune prema funti sterlinga za 1,7% i pre-
ma Svicarskom franku za 2,9%. Takvo je kretanje teajeva
kune rezultiralo aprecijacijom indeksa dnevnoga nominal-
noga efektivnog tecaja kune prema kosarici valuta od 1,1%
(stanje 31. svibnja 2007. u odnosu na stanje 31. prosinca
2000.).

Indeks realnoga efektivnog teCaja kune deflacioniran
proizvodackim cijenama pokazuje da je kuna tijekom prvog
tromjesecja 2007. godine (ozujak 2007. u odnosu na prosi-
nac 2006.) realno aprecirala prema koSarici valuta za 0,4%,
dok indeks deflacioniran potrosackim cijenama upucuje na
nesto nizu realnu aprecijaciju kune prema kosarici valuta (za
0,2%). Prosjeni mjeseéni indeks nominalnoga efektivnog
teCaja kune u spomenutom je razdoblju ostvario posve nez-
natnu aprecijaciju (za 0,01%), tako da je razlika u ostvare-
nom intenzitetu izmedu nominalne i realne efektivne apreci-
jacije teCaja kune rezultat nesto brZzeg rasta domacih cijena u
odnosu na inozemne.

Iako je odrzavanjem stabilnosti cijena tijekom 2006. go-
dine Hrvatska narodna banka ispunila svoj osnovni cilj, nas-
tavak pogorsavanja vanjskih neravnoteza kojima je Hrvatska
izlozena ponukao je HNB da, s primjenom od sije¢nja 2007.
godine, instrumentima monetarne politike pridoda i instru-
ment upisa obveznih blagajnic¢kih zapisa na rast plasmana
poslovnih banaka koji premasuje 12% u 2007. godini. Spo-
menutim instrumentom, uz djelovanje postojecih instrume-
nata i mjera, sredi$nja banka nastoji usporiti ekspanzivnu
kreditnu aktivnost domacih banaka financiranu iz inozem-
nih izvora. U veljaci 2007. uklonjeno je kumulativno ogra-
nicenje rasta plasmana bez obveze upisa blagajnic¢kih zapisa
HNB-a na jedan postotni bod mjese¢no, dok je godi$nji rast
plasmana bez obveze upisa blagajnickih zapisa bio zadrzan
na 12%. Tom je izmjenom poslovnim bankama omogucena
veca fleksibilnost kreditnog rasta uvazavajuci sezonsko kre-
tanje plasmana tijekom godine.

Tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine zabiljeZeno je
usporavanje rasta plasmana banaka, pri ¢emu je, ako se is-
kljudi utjecaj tecaja, u travnju 2007. godine rast plasmana iz-
nosio 6,2% u usporedbi s prosincem prethodne godine, dok
je u travnju 2006. godine spomenuti pokazatelj bio za 1,8
postotnih bodova visi. U strukturi plasmana banaka doslo je
do usporavanja rasta plasmana poduzeéima, iako su u oZuj-
ku realizirani veliki krediti za sanaciju brodogradilista uz
jamstva Ministarstva financija, dok se rast plasmana stanov-
nistvu nije znatnije promijenio. Tako su prvi upisi obveznih
blagajnickih zapisa HNB-a izvrSeni u travnju i svibnju 2007.
godine, upisani iznosi bili su simboli¢ni.

Monetarno okruZje tijekom prvih pet mjeseci 2007. godi-
ne, kao $to je ve¢ istaknuto, nisu obiljeZili izraZeni pritisci na
kretanje teaja kune prema euru $to je omogucilo HNB-u da
primarni novac kreira isklju¢ivo uz pomo¢ redovitih obrat-
nih repo operacija s trezorskim zapisima MF-a, za razliku od
istog razdoblja 2006. godine kad je sredi$nja banka kunsku
likvidnost kreirala prije svega otkupom deviza od poslovnih
banaka. Na repo aukcijama bile su prihvaéene sve pristigle
ponude uz nepromijenjenu grani¢nu stopu od 3,5%. Likvid-
nost banaka bila je povoljna i stabilna.

Podaci o kretanju obvezne pri¢uve u prvih pet mjeseci
2007. pokazuju da je kunska obvezna pri¢uva poslovnih ba-
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naka kontinuirano rasla, dok je devizna obvezna pri¢uva, na-
kon pocletnog rasta u prvom tromjesecju 2007. godine, u
travnju i svibnju stagnirala, $to znadi da je rast kunskih izvo-
ra sredstava bio brzi od rasta deviznih izvora sredstava. To-
me je pridonijela i prilagodba poslovanja banaka odredbama
izmijenjene odluke o minimalno potrebnim deviznim pot-
razivanjima. Naime, ukljucivanje kunskih obveza s valutnom
klauzulom u osnovicu za obrac¢un minimalno potrebnih de-
viznih potrazivanja u listopadu 2006. godine potaknulo je
banke na znacajno restrukturiranje svoje pasive. Poslovne
banke uspjele su velik dio svojih kunskih obveza s valutnom
klauzulom zamijeniti “Cistim” kunskim obvezama i tako na
kraju ozujka ove godine dosegnuti propisanu minimalnu lik-
vidnost.

Grani¢na obvezna pricuva je, nakon snaznog rasta u pr-
vom tromjesecju, stagnirala u travnju i jako opala u svibnju.
Kretanje grani¢ne obvezne pri¢uve posljedica je znatnog pa-
da inozemnog duga banaka, ¢emu su pridonijeli i znacajni
iznosi s osnove dokapitalizacija. Nastavak kreditne aktivnos-
ti domacih poslovnih banaka, uz priljeve od dokapitalizacija,
omogucio je i rast Stednih i orocenih depozita.

Kunski i devizni Stedni i oroCeni depoziti ukupno su tije-
kom prvog tromjesecja ove godine povecani za 4,4 mlrd. ku-
na ili za 3,3%. Povecanju deviznih depozita kod poslovnih
banaka najvise je pridonijelo povecanje deviznih depozita
stanovnistva, dok je rast kunskih nemonetarnih depozita go-
tovo u potpunosti rezultat rasta depozita poduzeca te depo-
zita ostalih bankarskih institucija. Rast domacih izvora nas-
tavljen je i na pocetku drugog tromjesecja. Tako su kunski
nemonetarni depoziti u travnju povecani za jo$ 0,5 mlrd. ku-
na te su na kraju mjeseca dosegnuli 47,2 mlrd. kuna, a njiho-
va godis$nja stopa rasta bila je i nadalje visoka i iznosila je
45,7%. S povecanjem od 0,2 mlrd. kuna devizni su depoziti
na kraju travnja dosegnuli 90,9 mlrd. kuna, a njihova se go-
disnja stopa rasta, djelomi¢no i zbog utjecaja baznog raz-
doblja, povecala na 11,3%. Zahvaljujuéi spomenutim kreta-
njima, ukupna likvidna sredstva (M4) povecana su tijekom
prva Cetiri mjeseca ove godine za 4,6 mlrd. kuna ili za 2,5%.
Na kraju travnja M4 dosegnuo je razinu od 187,1 mlrd. ku-
na, a njegova godiSnja stopa rasta bila je visoka i iznosila je
20,6%.

Uz razmjerno solidan rast ostvaren u realnom sektoru
gospodarstva, rast zaposlenosti i pad nezaposlenosti, nisku
inflaciju te stabilan tecaj, valja upozoriti na negativna kreta-
nja u vanjskom sektoru — nastavak rasta inozemnog za-
duzivanja te s njime povezanog pogorsanja relativnih poka-
zatelja zaduZenosti i produbljivanja manjka na tekucem ra-
¢unu platne bilance Hrvatske. Tako je bruto inozemni dug
na kraju ozujka 2007. godine dosegnuo 29,8 mlrd. EUR s$to
je u odnosu na kraj 2006. godine porast od 2,2% ili za 0,6
mlrd. EUR. Pritom su se neto transakcije (razlika izmedu
novog zaduZivanja u inozemstvu i otplata glavnice i kamata)
povecale za 716 mil. EUR, dok su meduvalutne promjene re-
zultirale (statistickim) smanjenjem inozemnog duga za 68
mil. EUR.

Prije no $to se ukaZze na doprinose pojedinih domacih
sektora rastu ukupnoga inozemnog duga valja istaknuti da
su od ovog broja Biltena HNB-a u statistiku inozemnog du-
ga uvedene metodoloske promjene vezane za nacin izraCuna

stanja obracunate nedospjele kamate. Osim toga, u stanje
duga ukljucene su obra¢unate nedospjele kamate i ka$njenja
kamata (nepodmirene dospjele kamate) s osnove svih instru-
menata, dok se prije ovakva procjena nije radila za hibridne i
podredene instrumente banaka, gotovinu i depozite te repo
poslove. Istodobno isklju¢ene su obracunate nedospjele ka-
mate i ka$njenja kamata s osnove obveznica koje su izdane u
inozemstvu, a u vlasniStvu su rezidenata. Pritom je serija sta-
nja inozemnog duga revidirana od kraja 1999. godine.

Na daljnji rast inozemnog duga u prva tri mjeseca 2007.
godine najvise je utjecalo povecanje inozemnih obveza osta-
lih domacih sektora (veéinom trgovacka drustva). Poglavito
su tome pridonijela ostala trgovacka drustva i nebankarske
financijske institucije. Za razliku od njih, banke su znatno
usporile prirast svojih inozemnih obveza §to se dijelom moze
povezati s pooStrenim mjerama HNB-a kojima se ograniava
godisnji rast plasmana poslovnih banaka koji ne podlijeze
upisu obveznih blagajnic¢kih zapisa HNB-a te s troSkovima
izdvajanja grani¢ne obvezne pricuve, a dijelom i s nastavkom
preusmjeravanja pravnih osoba, klijenata banaka, na izravno
zaduZivanje u inozemstvu. Kao dodatni izvor financiranja
kreditne aktivnosti banaka posluzila su sredstva od dokapi-
talizacija, pri ¢emu se visoki iznos dokapitalizacija u prvom
tromjesecju 2007. godine uglavnom odnosi na Zagrebacku
banku d.d. Snazan pad inozemne pasive banaka zabiljeZen je
i u travnju. Sto se tie sektora drzava, on je i po&etkom 2007.
nastavio smanjivati svoje inozemne obveze, ponajvise tako
§to je otplatio redoviti dio duga Londonskom klubu i placao
kamate na medunarodna izdanja drzavnih obveznica.

Kao sto je ve¢ istaknuto, uz porast inozemnog duga u pr-
vom se tromjesecju 2007. nastavio produbljivati i manjak na
tekucem racunu platne bilance. Na godi$njoj je razini ukupni
manjak po tekuéim transakcijama tako porastao za 4,7%, i
to ponajvise zbog daljnjeg povecanja manjka u vanjskotrgo-
vinskoj razmjeni, a manjim dijelom zbog smanjenja viska na
racunu tekuéih transfera. S druge strane, pobolj$ao se saldo
u medunarodnoj razmjeni usluga i na racunu faktorskih do-
hodaka.

Rast vanjskotrgovinskog manjka uglavnom je posljedica
vidnog usporavanja rasta ukupnoga robnog izvoza (nakon
godisnjeg rasta od 32,7% zabiljeZenog u prvom tromjesecju
2006. rast izvoza u prvom tromjesecju 2007. usporio se na
samo 1,7%). Usporavanje rasta izvoza velikim je dijelom
proizaslo iz pada izvoza ostale transportne opreme (ve¢inom
brodova) te nafte i naftnih derivata, koji su u prvom tromje-
secju 2006. bili glavni Cinitelji snaznoga godiSnjeg rasta iz-
voza. Ipak, znatno se smanjio i izvoz nekih drugih odsjeka,
poglavito elektri¢ne energije te ribe i preradevina.

Godisnji se rast uvoza takoder usporio (u prvom tromje-
secju 2007. iznosio je 8,5%, a u istom razdoblju prethodne
godine 25,0%), no ipak manje nego izvoza, $to se uglavnom
moZe povezati sa smanjenim uvozom nafte i naftnih deriva-
ta. Padu vrijednosti uvoza nafte i naftnih derivata pridonio
je, uz smanjenu koli¢inu, i pad uvoznih cijena toga energen-
ta. Osim toga, znatno se smanjio i uvoz nekih drugih odsje-
ka, poput zemnoga i industrijskog plina, no to je u znatnoj
mjeri nadomjesteno pojacanim uvozom cestovnih vozila,
zeljeza i Celika te brodova.

U prvom se tromjesecju 2007. smanjio negativan saldo
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faktorskih dohodaka na racunu tekudih transakcija platne
bilance za viSe od tredine u usporedbi s istim razdobljem
prethodne godine, uglavnom zbog snaznog rasta prihoda.
Udvostrudenje prihoda u usporedbi s prvim tromjese¢jem
2006. rezultat je rasta prihoda od naknada zaposlenima, po-
tom prihoda koje sredi$nja banka ostvaruje ulaganjem me-
dunarodnih pri¢uva te zadrzane dobiti koju su ostvarili do-
madi vlasnici stranih trgovackih drustava. Kad je rijec o ras-
hodima, njihovu su rastu najviSe pridonijela povecana pla-
Canja kamata s osnove akumuliranoga i novonastaloga
inozemnog duga. Pritom valja istaknuti da je pokazatelj tere-
ta otplate inozemnog duga izrazen udjelom otplate inozem-
nog duga u izvozu robe i usluga drasti¢no pogorsan ve¢ tije-
kom 2006., pa je te godine dosegnuo 37,9% Sto odgovara iz-
nimno visokom godi$njem porastu od 11,2 postotna boda, a
rezultat je naglasenoga godiS$njeg rasta otplata dugorocnih
kredita koje su primile banke i ostali domaci sektori.

Sto se ti¢e kretanja na kapitalnom i financijskom radunu
platne bilance, valja istaknuti iznimno snazan rast neto ino-
zemnih izravnih ulaganja, koja su u prva tri mjeseca 2007.
godine iznosila 1,1 mlrd. EUR. To je ve¢inom rezultat znat-
nih dokapitalizacija banaka. Na racunu portfeljnih ulaganja
u prvom je tromjesecju 2007. godine zabiljezen neto odljev
financijskih sredstava u iznosu od 0,2 mlrd. EUR kao rezul-
tat rasta inozemne imovine i smanjenja obveza domacih sek-
tora. Taj je neto odljev vidno smanjen na godi$njoj razini ug-
lavnom zbog toga Sto je sektoru drZava na naplatu dospjelo
znatno manje obveza po obveznicama izdanim na inozem-
nom trziStu nego $to je to bio slu¢aj u prva tri mjeseca 2006.
Rastu inozemne imovine s osnove portfeljnih ulaganja uveli-
ke je pridonijelo intenziviranje ulaganja investicijskih fondo-
va u inozemne vrijednosne papire.

S rastom obveza domacdih sektora na osnovi ostalih ulaga-
nja, uz istodobno smanjenje njihove inozemne imovine, u pr-
va je tri mjeseca 2007. ostvaren neto priljev financijskih
sredstava u iznosu od 1,2 mlrd. EUR $to je upola manje nego
u istom razdoblju prethodne godine. Manji neto priljev kapi-
tala uglavnom je rezultat smanjenja rasta obveza banaka uz
istodobno znatno manje povlalenje gotovine i depozita iz
inozemstva.

Medunarodne su se pricuve u prva tri mjeseca 2007. pre-
ma platnobilanénim podacima, koji iskljucuju meduvalutne
promjene, povecale za 0,8 mird. EUR $to je dosad najveci
zabiljeZeni porast pri¢uva u jednom tromjese¢ju. Spomenuti
je rast proizasao iz poveCanih izdvajanja devizne obvezne
pri¢uve, ukljucujuéi graniénu obveznu pric¢uvu, te devizne
intervencije s kraja 2006., ¢iji je monetarni ucinak zabiljeZen
u sije¢nju 2007. Suprotan ucinak na kretanje pri¢uva imala
je prodaja deviza MF-u. Prema podacima monetarne statis-
tike, koji ukljuéuju meduvalutne promjene, medunarodne su
pri¢uve na kraju ozujka 2007. dosegnule 9,5 mird. EUR.
Zahvaljujuéi snaznom rastu medunarodnih pri¢uva, indeks
pritiska na devizno trziste zadrzao se tijekom promatranog
razdoblja unutar uobiéajenih granica §to ne upuéuje na po-
teSkoce u medunarodnim placanjima.

U prvom tromjesecju 2007. godine nastavljena su pozitiv-
na fiskalna kretanja na razini konsolidirane opce drzave.
Ukupni prihodi uvecani su na godi$njoj razini za 11,2%,
¢emu je najviSe pridonio rast prihoda od poreza na dodanu

vrijednost, socijalnih doprinosa te administrativnih taksa. Is-
todobno je godiSnje povelanje rashoda bilo umjereno
(7,3%) §to je odraz rasta socijalnih naknada (medu ostalim
uklju¢uju mirovine i izdatke za zdravstvo), rashoda za nak-
nade zaposlenima te rashoda za koristenje dobara i usluga.

Neto operativni saldo (GFS 2001) konsolidirane opce
drzave u promatranom je razdoblju bio pozitivan, no nedo-
voljan kako bi se njime financirala snazna investicijska aktiv-
nost drZave. Drzava se stoga, da bi osigurala dodatna finan-
cijska sredstva, morala zaduZivati.

Dug konsolidirane opée drZave iznosio je na kraju oZujka
2007. godine 104,2 mlrd. kuna $to je za 1,7 mlrd. kuna vise
nego na kraju prethodne godine te je u potpunosti rezultat
zaduZivanja na domacéem financijskom trzi$tu. BrZi rast du-
ga u prvom tromjesecju ove godine od rasta zabiljezenog u
prva tri mjeseca 2006. ponajprije je rezultat viSestruko ma-
njih otplata s osnove inozemnog duga, a dijelom i blagog
slabljenja te€aja kune prema euru i jenu, $to je djelovalo na
knjigovodstveno uvecanje duga iskazanog u kunama.

Domace trziste kapitala tijekom prva Cetiri mjeseca 2007.
obiljezio je izrazito snazan rast cijena i likvidnosti vecine dio-
nica, potaknut ponajvi$e snaznim rastom imovine institucio-
nalnih ulagaca, a posebice dionickih i mjeSovitih investicij-
skih fondova, uz istodobni nedostatak novih izdanja dionica
na trzi$tu. Vrijednost burzovnog indeksa CROBEX na kraju
travnja 2007. dosegnula je svoju do tada najvisu zabiljeZzenu
razinu od 4613 bodova, dok se trzi$na kapitalizacija dionica
u odnosu na kraj prosinca 2006. poveéala za 52%, te je na
kraju travnja 2007. iznosila 300 mlrd. kuna. Posebno zna-
Cajan dogadaj za hrvatsko trziste kapitala bio je konacni
dovrsetak procesa pripajanja Varazdinske burze Zagreba-
¢koj u ozujku 2007., ¢ime je Zagrebacka burza postala sre-
disnje mjesto trgovanja vrijednosnim papirima u Republici
Hrvatskoj.

Potraznja

Prema procjeni tromjesecnog obracuna BDP-a godi$nji
se realni rast BDP-a ubrzao s 4,3%, koliko je iznosio u
2005., na 4,8% u 2006. godini2. Najznacajniji doprinos ras-
tu gospodarske aktivnosti u 20006. godini dale su investicije u
fiksni kapital (3,2 postotna boda ili za 1,8 postotnih bodova
viSe nego u prosloj godini). Uz pojacanu investicijsku aktiv-
nost, tijekom 2006. godine kao znacajan pokreta¢ ukupne
ekonomske aktivnosti istaknula se i osobna potrosnja, ¢iji je
doprinos realnom rastu BDP-a zadrzan na razini iz 2005.
godine (2,1 postotni bod). Godisnji rast drzavne potroSnje
ubrzao se u 2006. godini te je ta potros$nja pridonijela opo-
ravku finalne potrosnje. U suprotnom je smjeru djelovala ne-
to inozemna potraznja, Ciji je negativan doprinos realnom
rastu BDP-aiznosio —1,1 postotni bod §to je poglavito rezul-
tat snaznijeg rasta uvoza robe i usluga od rasta njihova izvo-
za ostvaren tijekom 2006. godine.

lako razmjerno visoka, godiSnja stopa realnog rasta
BDP-a koju je Hrvatska ostvarila u 2006. godini zaostaje za

2 Podaci DZS-a o BDP-u za 2005. i 2006. godinu privremeni su i zasniva-
ju se na procjeni tromjese¢nog obracuna BDP-a.




BILTEN HNB-a + BROJ 127 + TROMJESECNO IZVJESCE - POTRAZNJA

Slika 1.
BRUTO DOMACI PROIZVOD |
KOMPONENTE AGREGATNE POTRAZNJE
originalni podaci, realne godisnje stope rasta

% 10

4 .-l
T idd A ‘|

BDP Osobna potr. Drzavna Investicije u Izvozrobe Uvoz robe
potr. fik. kapital i usluga iusluga

[J 1.r05. [ 2tr05. [0 3.tr.05. [ 4.tr.05.

M 1tro6. M 2.tr06. M 3.tr06. M 4.tr.06.
Izvor: DZS

zicki pokazatelji rasta u industriji, trgovini i gradevinarstvu
upucuju na jacanje domace potraznje, dok je inozemna pot-
raznja, prema dostupnim podacima DZS-a o robnoj razmje-
ni Hrvatske s inozemstvom, znatno sporije rasla.

Inozemna potraznja

U posljednja tri mjeseca 2006. godine ostvaren je iznim-
no snazan realni rast izvoza robe i usluga na godi$njoj razini
(11,2%). Navedeni rast izvoza, potaknut jatanjem inozemne
potraznje za investicijskim i potroSackim dobrima, nad-
masio je rast ostalih komponenata agregatne potraznje i tako
je pridonio formiranju domaceg proizvoda 4,8 postotnih bo-
dova, koliko je iznosio i rast ukupnog BDP-a u 2006. godini.
S druge strane, realni godi$nji rast uvoza robe i usluga bio je
u Cetvrtom tromjesecju 2006. vise nego upola manji u uspo-
redbi s rastom ukupnog izvoza, pa je neto ucinak meduna-
rodne razmjene na gospodarski rast bio pozitivan. Neto ino-
zemna potraznja u Cetvrtom je tromjesecju 2006. godine ta-

Slika 2.

BDP U ODABRANIM ZEMLJAMA
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Slika 3.
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realnim rastom gospodarske aktivnosti koju su ostvarile goto-
vo sve napredne tranzicijske zemlje koje su usle u Europsku
uniju u posljednjem i pretposljednjem valu pridruzivanja. S
obzirom na daljni rast relativnih pokazatelja inozemne za-
duZenosti i produbljivanje manjka na teku¢em racunu platne
bilance u 2006., takva kretanja pokazuju da inozemna Stednja
koja je dotekla u Hrvatsku u proteklih nekoliko godina nije
koriStena uCinkovito, pa je, umjesto da bude uloZena u aktiv-
nosti koje ¢e posluziti kao podloga za brze podizanje konku-
rentnosti i povecanje izvoza te dostizanje ekonomskog stan-
darda razvijenijih zemalja, posredovanjem domacih poslovnih
banaka ve¢inom usmjerena u neproduktivnu potrosnju.
Ekonomski pokazatelji dostupni na mjese¢noj razini pot-
vrduju da je vecina relativno pozitivnih kretanja ostvarenih u
prethodnoj godini nastavljena i na pocetku 2007.3 Tako fi-

3 Prema DZS-ovu kalendaru objavljivanja statisti¢kih podataka za 2007.
godinu, procjena tromjese¢nog obra¢una BDP-a za prvo tromjesecje ove
godine bit ¢e dostupna 29. lipnja 2007.

ko pridonijela realnom rastu BDP-a znacajnih 1,6 postotnih
bodova.

Tijekom prvog tromjesecja 2007. moZe se oCekivati znat-
no umjereniji godisnji rast izvoza robe i usluga u odnosu na
posljednje tromjesedje prosle godine, uz nastavak rasta
ukupnog uvoza. Promatrajudi kretanja u razmjeni robe, valja
istaknuti da najnoviji nominalni podaci DZS-a o robnoj raz-
mjeni (sezonski prilagodene serije kunskih vrijednosti rob-
nog izvoza i uvoza) upucuju na slabljenje inozemne pot-
raznje. Pritom treba ipak imati na umu da rast uvoza, medu
ostalim, dijelom odrazava i porast potraznje za investicijskim
dobrima te posebice dobrima namijenjenim Sirokoj pot-
ro$nji, a to je, prema istrazivanju provedenom u veljaci, na
tragu snaznog povecanja poslovnog optimizma zabiljeZenog
u proizvodnji, graditeljstvu te prijevozu i uslugama. Kad je
rije¢ o uslugama, nominalni podaci iz platne bilance upucuju
na snazan godi$nji rast izvoza usluga $to je ponajprije poka-
zatelj pozitivnih kretanja u turizmu. S druge strane, ukupan
uvoz usluga u prvom tromjesecju 2007. na godi$njoj je razini
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smanjen $to bi se trebalo pozitivno odraziti na doprinos neto
izvoza usluga formiranju BDP-a.

Domaca potraznja

Promjene u domacoj potraznji zabiljezene u posljednjem
tromjesecju 20006. godine (ponajprije nastavak ubrzavanja
rasta osobne potro$nje i investicija u fiksni kapital) objasnja-
vaju oko dvije trecine rasta ukupnog BDP-a ostvarenog u
tom razdoblju. Pritom je drzavna potrosnja ostvarila svoj
najsnazniji godi$nji rast u posljednje Cetiri godine, pridoni-
jevsi dinamici ukupne gospodarske aktivnosti gotovo cijeli
postotni bod. Nasuprot navedenim kretanjima, kod katego-
rije promjene zaliha* zabiljeZeno je veliko smanjenje na go-
disnjoj razini.

Kretanja i doprinosi koji su obiljezili Cetvrto tromjesecje
uvelike vrijede i za ostvarenja na razini cijele 2006. godine.
Naime, u tom su razdoblju bruto investicije bile glavni pok-
retaC ukupnoga gospodarskog rasta, a veli¢inom doprinosa

Slika 4.
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slijedila ih je osobna potrosnja. Pozitivan doprinos rastu
BDP-a dala je i drzavna potro$nja, dok je doprinos neto ino-
zemne potraznje bio negativan.

Nastavak pozitivnih kretanja u pojedinim segmentima
domace potraznje moze se oCekivati i poCetkom ove godine,
na §to upuéuju dostupni fizicki i financijski podaci te anket-
na istrazivanja potrosackoga i poslovnog optimizma.

Osobna potrosnja

Rast osobne potro$nje ubrzan je s 3,9% u treCem na 4,1%
u posljednjem tromjese¢ju 2006. godine. RaspoloZivi mje-
seCni pokazatelji koji navjescuju kretanje osobne potrosnje
na pocetku 2007. uglavnom upuéuju na nastavak rasta osob-
ne potrosnje tijekom prvog tromjesecja.

Rast realnog prometa u trgovini na malo u prva tri mjese-

4 Promjena zaliha ukljuuje i statisticku diskrepanciju koja proizlazi iz
neuskladenosti metodoloskih pristupa obracuna bruto domaceg proizvo-
da.

Slika 5.
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ca 2007. ubrzao se u odnosu na ostvarenje za Cetvrto tromje-
seCje 2006. godine (4,3% prema desezoniranim podacima,
na godisnjoj razini) i iznosi 6,8% §to je u skladu sa snaznim
rastom prihoda od poreza na dodanu vrijednost u istom raz-
doblju. Fizi¢ki obujam proizvodnje, kao i nominalni uvoz
trajnih i netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju takoder su
jako porasli, $to dodatno potvrduje jacanje ovog segmenta
domace potraznje.

Promjene u glavnim redovitim i neredovitim izvorima fi-
nanciranja osobne potro$nje ne daju jednoznacne signale o
rastu osobne potros$nje u prvom tromjesecju 2007. godine. S
jedne strane, njezinu bi rastu mogli pridonijeti porast ban-
kovnih plasmana, rast transfera drzave i uskladivanje miro-
vina, dok bi na smanjenje osobne potro$nje moglo djelovati
usporavanje rasta mase placa.

Godisnji realni rast bankovnih plasmana stanovni$tvu bez
stambenih kredita u posljednjem je tromjesecju 2006.
(13,2% prema prosje¢nom stanju kredita u tom razdoblju)
bio brZi nego u treCem tromjesedju (12,7%), a ubrzanje je
nastavljeno i u prvom tromjese¢ju 2007. kad je ostvarena go-
disnja stopa njihova realnog rasta od 15,3%. Snazan rast
transfera drZave stanovni$tvu krajem 2006., ukljuujuéi i
drugu transu isplate duga umirovljenicima u prosincu, kao i
isplata boZiénica umirovljenicima u prosincu 2006., uz veé
spomenuto kretanje bankovnih plasmana, mogli bi osnaziti
osobnu potros$nju. I redovito polugodi$nje uskladivanje mi-
rovina’, realizirano u oZujku ove godine (1,3% za mirovine
koje se isplacuju od sije¢nja 2007.), iako manje od proslogo-
di$njih uskladivanja, zbog niske inflacije rezultiralo je realno
vedim isplatama te stoga takoder moze imati pozitivne ucin-
ke na dinamiku osobne potro$nje.

S druge strane, pocetak 2007. bio je obiljezen nesto
umjerenijim rastom zaposlenosti u odnosu na kraj prosle go-

5 Uskladivanje rasta mirovina provodi se od 2004. godine prema Zakonu o
izmjenama i dopunama Zakona o mirovinskom osiguranju (NN, br.
30/2004.). Prema novom Zakonu o izmjenama i dopunama Zakona o
mirovinskom osiguranju (NN, br. 92/2005.), koji je stupio na snagu 31.
prosinca 2005., polugodi$nje uskladivanje mirovina provodi se prema
prosjecnoj polugodi$njoj stopi promjene indeksa potrosackih cijena i
prosjecne bruto place.
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Slika 6.
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dine® §to je, uz stabilan rast realnih neto placa od 3,5%, re-
zultiralo blagim usporavanjem rasta mase placa. Takva kre-
tanja na trziStu rada potvrduju i podaci o broju osiguranih
osoba (podaci HZMO-a), koji se smatraju pouzdanijim
kratkoro¢nim pokazateljem dinamike zaposlenosti.

Povecanje optimizma kod potrosaca glede njihove vlastite
financijske situacije te opée ekonomske situacije u zemlji u
idudih godinu dana, uz pozitivna oCekivanja glede razine ne-
zaposlenosti u istom razdoblju, pridonijelo je znatnom po-
vecanju indeksa pouzdanja potrosaca u razdoblju od sijenja
do travnja ove godine. U skladu s navedenim mogu se oceki-
vati povoljna kretanja u potros$nji kucanstava i u sljede¢im
mjesecima.

Investicijska potrosnja

Najintenzivniji rast tijekom 2006. zabiljeZen je kod inves-

6 Podaci DZS-a o zaposlenosti za veljacu i oZzujak 2007. su privremeni.
Konacni podaci bit ¢e objavljeni u travnju 2008. godine.
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Slika 7. ticija u fiksni kapital, ¢iji je obujam, osim u drugom tromje-
POTROSACKI OPTIMIZAM | OSOBNA POTROSNJA secju, tijekom prethodne godine neprestance rastao. Tako se
desezonirani podaci, godi$nja stopa promjene i indeksni bodovi iy e . ... ) . . v e g0 qe
godisnji rast investicija u fiksni kapital, koje Cine najveci dio
0 10 ukupnih bruto investicija, nakon rasta od 18,1% u prvom

tromjesecju, usporio u drugom tromjesecju na 8,4%, a nji-
hov se rast ponovo ubrzao za gotovo cijeli postotni bod u
treCem tromjesecju i zadrzao se na razini od 9,2% u posljed-
njem tromjesecju 2006. godine. Navedena kretanja uglav-
nom odrazavaju utjecaj intenziviranja realne investicijske
aktivnosti u privatnom sektoru (ponajvise u podrucju gra-
devinarstva) koja je potpunosti nadoknadila realno smanje-
nje javnih investicija u 2006. godini.

Iznimno snaZan rast proizvodnje i uvoza dobara namije-
njenih investicijskoj potro$nji u prvom tromjeseéju 2007.
upucuje na nastavak rasta investicijske aktivnosti na pocetku
ove godine. Tijekom prva dva mjeseca 2007. godine zabi-
ljeZena su tako pozitivna kretanja u djelatnosti gradevinar-
stva, posebice kod radova na zgradama. To je u skladu sa
zamjetnim godi$njim rastom stambenih kredita, koji u pro-
matranom razdoblju premasuje razinu od 30,0%. Veca razi-
na planiranih investicija stanovni$tva u nekretnine na pocet-
ku godine u odnosu na kraj prosle godine (prema anketi
pouzdanja potrosaca) dodatno upuéuje na pozitivne trendo-
ve i rast privatnih ulaganja u stanogradnji. Nastavak rasta
privatnih investicija na po¢etku godine moze se o¢ekivati i na
osnovi snaznoga kreditiranja poduzeca u prva dva mjeseca
2007. (vise od 20%, izraZeno na godiS$njoj razini). Uz kredi-
te, poduzeca su se intenzivno koristila i dodatnim izvorima
financiranja.

Sto se ti¢e javnih investicija, prema dostupnim podacima
Ministarstva financija, oporavak dinamike drzavnih kapital-
nih ulaganja koji je zapocet krajem 2006. nastavljen je u pr-
vom tromjeseéju 2007. godine, i to po visokim stopama rasta
$to dijelom odrazava i uéinke baznog razdoblja.

Drzavna potros$nja

Prema procjeni tromjese¢nog obra¢una BDP-a u posljed-
njem tromjesecju 2006. drzavna potrosnja bila je za 4,4%
ve€a nego u istom razdoblju godinu prije $to je najsnazniji
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Okvir 1. HNB-ova procjena Stednje i investicija
sektora opéa drzava

Sagledavanje odnosa Stednje i investicija, odnosno klju-
¢nih promjena u procesu stvaranja i financiranja manjka,
jedan je od osnovnih elemenata ekonomske analize. Odnos
Stednje i investicija prijeko je potrebna sastavnica i za izra-
du projekcije monetarne politike Hrvatske narodne banke.
Uvazavajudi vaznost i potrebu Siroke primjene tih pokaza-
telja, kao negativnu valja istaknuti injenicu da statistika
nacionalnih ra¢una u Hrvatskoj jos nije potpuna te da, pos-
ljedi¢no, jo$ ne postoje sluzbeni statisticki podaci o raspo-
lozivom nacionalnom dohotku i njegovoj raspodjeli, pripa-
dajudi sektorski rac¢uni, kao ni kapitalni i financijski ra¢uni
koji pobliZe opisuju izvore financiranja finalne potro$nje i
investicija.

Podaci koji sluze kao podloga za procjenu odnosa Sted-
nje i investicija podlozni su brojnim promjenama i revizija-
ma koje mijenjanju intenzitet, a katkad i smjer promatrane
veli¢ine. Tako, primjerice, objava kona¢nih podataka o
BDP-u redovito rezultira znatnim izmjenama ovog agrega-
ta i njegovih komponenata. Statistika platne bilance ta-
koder se kontinuirano revidira na osnovi novoprikupljenih
i obradenih informacija. Najvea metodoloska promjena
vezana uz problem procjene Stednje i investicija odnosi se
na statistiku drzavnih financija, odnosno na napustanje

Tablica 1. Procjena $tednje i investicija sektora opéa drzava

metodologije zasnovane na uputama iz tzv. statistike dr-
zavnih financija iz 1986. godine (engl. Government Finan-
cial Statistics ili, skraéeno: GFS 1986) i prelazak na meto-
dologiju GFS 2001.

Metodologija GFS 2001 je, u skladu s promjenama sus-
tava nacionalnih rac¢una iz 1993. (engl. System of National
Accounts ili skraceno: SNA 1993), u statistiku drZavnih fi-
nancija uvela pojam kapitalnih transfera, u $to se ukljuéuju
transakcije prijenosa imovine bez (novcane ili nenovéane)
naknade’. No, reklasifikacija podataka na osnovi nove me-
todologije rezultirala je i znatnim smanjenjem stavke dr-
zavnih rashoda nazvane “KoriStenje (kupnja) dobara i us-
luga”. S obzirom na to da se kapitalni transferi ne uk-
lju€uju, a kupnja dobara i usluga uklju¢uje u finalnu pot-
ro$nju drzave, uvodenje nove metodologije rezultiralo je
manjom iskazanom finalnom potro$njom drzave.

SloZenost problema procjene odnosa Stednje i investici-
ja dodatno opterecuju razli¢ite definicije i razlicit statisti¢ki
obuhvat sektora drzava, pri Cemu u praksi procjenitelj tre-
ba odluditi koje ée se gospodarske jedinice ukljuditi u defi-
niciju i statisticki obuhvat drzave, a koje se nece ukljuciti.

U Hrvatskoj tako zasad postoje tri definicije sektora
drzava. Definicija sektora opca drzava razvijena u Minis-
tarstvu financija RH zasnovana je na statistici GFS 2001 i
relativno je uska. Sustav izvjeséivanja koji sluzi kao podlo-
ga za formiranje podataka o drzavi tako ne ukljucuje brojne

2002. 2003. 2004. 2005. 2006.

(1) Bruto raspolozivi dohodak?® (5+16) 36.212 38.110 42.026 45.512 51.052
2 Naknade zaposlenima 22.551 24.625 25.874 26.950 28.350
3) Koristenje dobara i usluga 9.773 9.494 9.679 10.876 13.302
(4) Potrosnja dugotrajne imovine: dugotrajna imovina 0 0 0 0 0
(5) Finalna potrosnja® (2+3+4) 32.324 34.119 35.553 37.827 41.652
(6) Prihodi 82.896 89.315 96.427 103.101 112.282
(7) Rashodi 81.319 87.296 94.287 100.511 107.708
(8) Kapitalni transferi (primljeni) (9+10) 3 5 O 29 133
9) Kapitalne pomo¢i (primljene, ukljuCujuéi neobv. kap. prijenose) 1 8] 6 26 131
(10) Porezi na posjed, nasljedstvo i poklone 2 2 2 2 2
(11) Kapitalni transferi (izdaci) (12+13) 2.314 1.978 4.342 5.124 4.959
12) Kapitalne pomo¢i (izdaci) 86 349 536 888 721
(13) Razni ostali rashodi — kapitalni 2.227 1.629 3.805 4.236 4.238
(14) Tekuci prihodi (6-8) 82.892 89.309 96.418 103.072 112.149
(15) Tekudi rashodi (7-11) 79.005 85.318 89.945 95.387 102.749
(16) Stednja (bruto) (14-15) 3.888 3.992 6.473 7.685 9.400
17) Neto kapitalni transferi (8-11) -2.310 -1.973 -4.333 -5.095 -4.826
(18) Nabava dugotrajne nefinancijske imovine (18+19+20+21) 7.917 10.398 11.360 9.924 10.347
(19) nabava dugotrajne imovine 7.549 10.078 10.928 9.437 9.602
(20) nabava zaliha 0 0 0 0 1
(21) nabava pohranjenih vrijednosti 72 7 8 7 8
(22) nabava neproizvedene imovine 296 313 424 480 736
(23) Prodaja dugotrajne nefinancijske imovine (23+24+25+26) 652 734 865 865 1.272
(24) prodaja dugotrajne imovine 478 535 557 537 858
(25) prodaja zaliha 0 0 0 0 81
(26) prodaja pohranjenih vrijednosti 0 0 0 0 0
27) prodaja neproizvedene imovine 174 198 308 328 333
(28) Investicije (bruto) (18-22-23+27) 7.143 9.550 10.379 8.907 8.672
(29) Neto nabava neproizvedene nefinancijske imovine (22-27) 122 115 116 152 403
(30) Neto financiranje (16+17-28-29) 5.688 7.646 8.354 6.470 4.501
(31) Razlika izmedu Stednije i investicija (16-28) -3.256 -5.558 -3.906 -1.222 728
izrazeno u postotku BDP-a -1,8 -2,8 -1,8 -0,5 0,3

2 Procjena bruto raspolozivog dohotka izvr§ena je indirektno (zasniva se na procjeni finalne potro$nje i bruto $tednje), dok bi za direktni izraéun dohotka trebalo raspolagati preciznim
podacima o faktorskim dohocima i transfernim pla¢anjima prema ostalim sektorima. Procjena finalne potrosnje na osnovi podataka Ministarstva financija nesto je manja u odnosu na DZS-ove
procjene zbog nepodudaranja odredenih stavki na raspolozivoj razini prikaza fiskalnih podataka, razlike u procjeni odredenih kategorija od strane DZS-a i MF-a (potrosnja fiksnog kapitala) te

konaéno razlike u podacima prikazanih na obrac¢unskom i gotovinskom nacelu.
Izvori: MF, DZS; procjene HNB-a

7 Tipican primjer kapitalnih transfera su novéane donacije za investicije.
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institucije koje katkad jo$ nazivamo ustanovama javnog
sektora (Skole, bolnice, djeéji vrtiéiisl.). Medutim, ustano-
ve javnog sektora vazne su za drzavu i one su gotovo sigur-
no najveéi korisnik kapitalnih transfera drzave. Kako spo-
menute javne ustanove nisu statisticki obuhvaéene pojmom
“drzava”, tako ni s njima povezani kapitalni transferi nisu
dio investicija drzave.

Hrvatska narodna banka sluzi se nesto Sirom definici-
jom drzave prema kojoj su, uz institucije koje su ukljucene
u sektor drzava prema Ministarstvu financija, u taj pojam
jos ukljucene i Hrvatska banka za obnovu i razvitak te sve
jedinice lokalne upraves. Treom i najSirom definicijom
drzave sluzi se Drzavni zavod za statistiku.

Potrebno je upozoriti da pitanje obuhvata sektora opéa
drzava nije samo pitanje ispravnoga klasificiranja podataka
vec i pitanje ispravnog mjerenja veli¢ine manjka i drZzavne
potro$nje. Gospodarske jedinice koje pruzaju javne usluge
i koje nisu ukljucene u statisticki sustav kojim se dobivaju
statisti¢ki podaci o operacijama drzave mogu biti jedinice s
uravnoteZenim ili neuravnoteZenim prora¢unom. Neuk-
ljuéivanje jedinica s uravnotezenim proracunom ne utjece
na veli¢inu prora¢unskog manjka i rashoda drzave. Me-
dutim, neukljuéivanje gospodarskih jedinica koje pruzaju
javne usluge, a koje u svome poslovanju ostvaruju manjak,
podcjenjuje veli¢inu manjka proracuna opée drzave.

Imajuci na umu sve dosad spomenuto, Tablica 1. daje
prikaz Stednje i investicija sektora opéa drzava procijenje-
nih u HNB-u. Za bolje razumijevanje kona¢nih procijenje-
nih veli¢ina valja istaknuti da se nacionalna (bruto) Stednja
definira kao razlika izmedu bruto raspolozivoga nacional-
nog dohotka® i finalne potro$nje (Stednja je izravnavajuéa
stavka na racunu uporabe dohotka). Iznos za koji vrije-

dnost bruto investicija u kapital (neto stjecanje proizvede-
ne nefinancijske imovine rezidentnih jedinica) premasuje
vrijednost bruto Stednje i neto kapitalnih transfera pokriva
se neto stjecanjem neproizvedene nefinancijske imovine
(npr. zemljista) te na koncu neto pozajmljivanjem!?. Spo-
menute kapitalne i financijske transakcije biljeZe se na
ra¢unima akumulacije.

Izradun Stednje sektora opée drZave zasniva se na proc-
jeni tekuéih prihoda i rashoda (ukupni prihodi i rashodi
umanjeni za primljene i dane kapitalne transfere), odnosno
bruto raspolozivog dohotka sektora opca drzava (tekuci
prihodi umanjeni za faktorske dohotke i transferna pla-
¢anja prema drugim sektorima) i drzavne finalne pot-
ro$nje. Javne investicije, druga kljuéna komponenta, dobi-
vene su kao razlika izmedu kupnje i prodaje nefinancijske
imovine, iskljucujuéi neto prodaju neproizvedene nefinan-
cijske imovine. Tako iskazan manjak koncepcijski odgova-
ra razlici izmedu Stednje i investicija nacionalnoga gospo-
darstva, tj. omogucuje vjerodostojnu procjenu udjela jav-
nog sektora u ukupnom manjku na raéunu tekucih tran-
sakcija platne bilance.

Procijenjene veli¢ine u Tablici 1. pokazuju da su u pro-
teklome petogodisnjem razdoblju tekuéi prihodi sektora
opca drzava bili veéi od tekuéih rashoda, pri ¢emu je (bru-
to) Stednja iz godine u godinu, iskazana u apsolutnom iz-
nosu, rasla. S druge strane, bruto investicije dosegnule su
svoj vrthunac u 2004. godini i otada se po¢inju smanjivati, a
takva kretanja karakteristi¢na su i za manjak na kapitalnom
racunu. Procijenjena negativna razlika izmedu bruto Sted-
nje i bruto investicija prisutna je sve do (ukljucujudi)
2005., a u 2006. godini bruto Stednja opce drzave pre-
masila je bruto investicije.

rast ove kategorije finalne potro$nje ostvaren od kraja 2002.
godine. lako je drZzavna potro$nja krajem prosle godine uve-
like pridonosila formiranju domadeg proizvoda (0,9 postot-
nih bodova), njezin je rast pratio tendenciju ubrzavanja rasta
ukupne ekonomske aktivnosti, tako da istodobno nije doslo
do znatnijeg porasta udjela drzavne potros$nje u BDP-u
(njezin je udio u posljednja tri mjeseca 2006. godine, prema
sezonski prilagodenim vrijednostima izrazenim u stalnim ci-
jenama, iznosio jednu petinu BDP-a).

Prema nominalnim podacima Ministarstva financija o
prihodima i rashodima konsolidirane opée drzave na goto-
vinskom nacelu, rast drzavne potro$nje se, na godi$njoj razi-
ni, tijekom prvog tromjesecja ove godine nominalno uspo-
rio. Navedeno usporavanje rezultat je znatno sporijeg rasta
nominalnih izdataka za koristenje dobara i usluga nakon nji-
hova iznimnog rasta krajem 2006. godine, koji je vjerojatno
bio dijelom potpomognut koriStenjem sredstava pretpristup-

o]

Ministarstvo financija uklju¢uje samo vece jedinice lokalne uprave.
9 Drzavni zavod za statistiku ne objavljuje procjenu bruto raspoloZivoga na-
cionalnog dohotka. HNB-ova procjena toga makroekonomskog agregata
ukljucuje podatke o neto transfernim placanjima i neto faktorskim doho-
cima iz platne bilance za koje se uve¢ava BDP. Odredene nekonzistent-
nosti u nacionalnim racunima prisutne su zbog neuskladenosti procjene
vrijednosti izvoza i uvoza prema razli¢itim izvorima, $to implicira nesto
veéi manjak nacionalnoga gospodarstva u odnosu na manjak na tekuéem
raCunu platne bilance.
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nih fondova. Navedena bi kretanja, uz sporiji rast zaposle-
nosti u javnoj upravi, mogla djelovati u smjeru usporavanja

10 Na razini gospodarstva u cjelini neto stjecanje neproizvedene nefinancij-
ske imovine po definiciji je jednako nistici, $to nije sluéaj u sektorskim
racunima.
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realnog rasta ukupne drzavne potro$nje u prva tri mjeseca
2007., usprkos usporavanju rasta potrosackih cijena.

Proizvodnja

Prema procjeni tromjese¢nog obra¢una BDP-a zasnova-
nog na proizvodnoj metodi bruto dodana vrijednost je u
2006. realno bila veca za 4,8% u odnosu na 2005. godinu
kad je njezin rast iznosio 4,1%. lako su ostvarenom rastu
BDV-a u 2006. godini, kao i godinu dana prije, najvise pri-
donijele djelatnosti industrije i financijskog posredovanja,
znatan doprinos rastu dali su i prijevoz, skladiStenje i veze te
gradevinarstvo.

Nastavak pozitivnih kretanja u realnom sektoru gospo-
darstva moZe se ocekivati i u prvom tromjesecju 2007. godi-
ne na $to upucuju ekonomski pokazatelji dostupni na mje-
se¢noj razini. Tako su pocetak ove godine obiljezili snazno
ubrzanje rasta prometa u trgovini na malo, visok rast fi-

Slika 10.
BRUTO DODANA VRIJEDNOST
U IZABRANIM DJELATNOSTIMA
trend-ciklus
180
170
=l
160 — 8
/——\\_// % o
o 150 il
= - =T
I 140 o s
@ /
& 130 o=t -
) / Ad
x
[}
T " Ve
£ e it
Y A
N
~—"
90
80 —
= - < = o o o o Lo e T G- - - Yo ST BT Mo B 7o B <o B (< B 0]
gggggegee FEEEEEREERERREREES
Cdes YA SYrdos-~dosoaoe g
Poljoprivreda Hoteli i restorani " Industrija
Trgovina — Gradevinarstvo -~ — - — Prijevoz i veze
Izvor: DZS

zickog obujma industrijske proizvodnje te znatan porast do-
lazaka i nocenja turista. Pozitivna kretanja indeksa fizickog
obujma gradevinskih radova te prijevoza putnika i robe
takoder pokazuju jaanje gospodarske aktivnosti na pocetku
ove godine.

Promatrajuéi dinamiku kretanja bruto dodane vrijednosti
i poreza na proizvode umanjenih za subvencije, valja istak-
nuti da je u 2006. godini realni rast poreza na proizvode
umanjenih za subvencije bio tek neznatno sporiji od rasta
ukupnog BDV-a. S druge strane, preliminarni podaci MF-a
pokazuju kako je u prvom tromjesecju 2007. na razini kon-
solidirane opce drzave zabiljeZen visok nominalni godi$nji
porast prihoda od indirektnih poreza te blago povecanje ras-
hoda za subvencije ispladene poduzedima u javnom i podu-
zeCima izvan javnog sektora.

Industrija

Realni rast BDV-a industrije usporen je s 5,5%, koliko je
iznosio u 2005., na 4,7% u 2006. godini. Takvo kretanje od-
razava ucinak baznog razdoblja, ali je i posljedica razlike u
broju radnih dana (u 2006. godini bio je jedan radni dan ma-
nje nego u 2005.). Unatoc¢ tome, kao i prethodnih godina, i u
2006. ta je djelatnost bila najsnazniji generator rasta ukup-
nog BDV-a.

Mjese¢ni podaci o fizickom obujmu industrijske proiz-
vodnje pokazuju da je u prva Cetiri mjeseca 2007. doslo do
ubrzavanja agregatne industrijske proizvodnje, koje je bilo
najizrazenije tijekom oZujka. Tako je, prema sezonski i ka-
lendarski prilagodenim podacima, u prvom tromjesecju in-
dustrijska proizvodnja uvecana za 7,9% $to je njezina najvisa
stopa rasta zabiljeZena od posljednjeg tromjesecja 2002. go-
dine. Visok godisnji rast ostvaren je i u travnju, a taj se rast
mozZe povezati i s porastom poslovnog optimizma u industriji
zabiljeZenim krajem prvog tromjeseéja konjunkturnim is-
traZivanjem Privrednog vjesnika. Promatramo li kumulativ-
no, u prva Cetiri mjeseca zabiljeZeno je realno poveéanje in-
dustrijske proizvodnje od 7,9%. Pri tome je snazan rast os-
tvaren u gotovo svim glavnim industrijskim grupacijama,

Slika 11.
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posebice u proizvodnji kapitalnih proizvoda i trajnih proiz-
voda za Siroku potrosnju. Takva kretanja rezultat su jacanja
domace potraznje za investicijskim i potrosackim dobrima
§to se, osim na proizvodnju, odrazilo i na snazniji rast uvoza
tih proizvoda. S druge strane, zabiljezeno je znatno smanje-
nje proizvodnje energenata §to se djelomi¢no moZze objasniti
toplom zimom, koja je rezultirala smanjenjem domace, ali i
inozemne potraznje za energentima. Tako je, prema sezon-
ski prilagodenim nominalnim podacima DZS-a o robnoj
razmjeni, u prvom tromjesecju ove godine doslo do uspora-
vanja godi$njeg rasta robnog izvoza $to je prije svega rezultat
smanjenja izvoza energenata (nafta i naftni derivati te elek-
tri¢na energija). Smanjenje inozemne potraznje odrazilo se i
na kretanje zaliha, pa je trend njihova gomilanja (osobito za-
liha energenata i netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju)
nastavljen i tijekom prva Cetiri mjeseca 2007.

Promatrano prema Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti
visok rast industrijske proizvodnje u razdoblju sije¢anj — tra-
vanj ponajvise je posljedica dinamiziranja proizvodnje u pre-
radivackoj industriji. Prema sezonski prilagodenim podaci-
ma proizvodnja je u preradivackoj industriji na godis$njoj ra-
zini jako uveéana, i to za 10,2%, ¢emu je najvise pridonijela
proizvodnja hrane i pi¢a, zatim proizvodnja ostalih nemetal-
nih mineralnih proizvoda te proizvodnja radio i televizijskih
te komunikacijskih aparata i opreme, dok je u suprotnom
smjeru djelovala proizvodnja kemijskih proizvoda i proiz-
vodnja odjeée. Osim proizvodnje u preradivackoj industriji,
znatno je uveéana i proizvodnja u rudarstvu i vadenju $to je u
skladu s dobrim pokazateljima u gradevinarstvu na pocetku
ove godine. Istodobno je proizvodnja u opskrbi energenti-
ma, zbog neuobicajeno topla vremena za to doba godine,
znatno smanjena (—8,6%).

Konaéni podaci DZS-a o zaposlenosti u industriji rezulti-
rali su revidiranjem godi$nje stope rasta proizvodnosti rada
u industriji u 2006. godini s preliminarnih 5,7% na konaénih
2,8% $to je odraz ucinka snaZnog rasta zaposlenosti u toj
djelatnosti gospodarstva zbog nastavka restrukturiranja in-
dustrije i kontinuiranog rasta proizvodnje u toj djelatnosti.

U prva Cetiri mjeseca 2007. ubrzan je rast proizvodnosti

rada u industriji, pri ¢emu je godi$nja stopa rasta proizvod-
nosti, prema desezoniranim podacima, iznosila 6,9%. Takva
su kretanja ponajprije rezultat znatnog rasta industrijske
proizvodnje, pri ¢emu valja naglasiti kako su u izra¢unu ko-
riSteni preliminarni podaci DZS-a o zaposlenosti u toj dje-
latnosti, koji ¢e objavom konac¢nih podataka (u travnju
2008.) biti vrlo vjerojatno revidirani navise Sto Ce rezultirati,
na tragu promjena za Citavu 2006. godinu, korekcijom dina-
mike proizvodnosti rada.

Trgovina

Godisnji rast BDV-a trgovine iznosio je u 2006. godini
3,4% $to je nesto nizi rast nego godinu prije. Medutim, s ob-
zirom na to da trgovina ima relativno velik udio u strukturi
ukupne bruto dodane vrijednosti, njezin je doprinos rastu
BDV-a u 2006. iznosio znacajnih 0,5 postotnih bodova.

Podaci dostupni na mjeseénoj razini pokazuju kako je ti-
jekom prva tri mjeseca 2007. realni promet od trgovine na
malo na godisnjoj razini prili¢no uvecan, i to za 6,8%. Tako
je trend ubrzanog rasta prometa u maloprodaji, koji je za-
poceo sredinom 2006., nastavljen i na pocetku ove godine, a
to potvrduju i snazan rast prihoda od poreza na dodanu vri-
jednost i podaci o ubrzanju rasta proizvodnje potrosackih
dobara. Ako se iskljuci trgovina motornim vozilima i moto-
ciklima, tijekom promatranog je razdoblja rast prometa u
maloprodaji, na godi$njoj razini, bio nesto sporiji, te je izno-
sio 5,8%.

Sezonski prilagodeni podaci iz anketnog istraZivanja
HNB-a te konjunkturnog testa Privrednog vjesnika pokazu-
ju da je prvo tromjeseje ove godine bilo obiljezeno uglav-
nom pozitivnim tendencijama glede potroSackog optimizma
te poslovnog optimizma u trgovini $to upuéuje na pozitivna
kretanja u maloprodaji u nastavku tekuce godine.

Promatra li se promet od trgovine na malo po trgovackim
strukama, visoke stope nominalnog rasta u razdoblju si-
jeCanj — oZzujak 2007. godine biljeZe se u nespecijaliziranim
prodavaonicama ZiveZznim namirnicama te kod motornih go-
riva i maziva, koji su dali i najvece pozitivne doprinose nomi-
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nalnom rastu trgovine na malo. Najve¢i negativan doprinos
rastu trgovine na malo u promatranom razdoblju dali su tek-
stil te namjestaj i drugi proizvodi za kucanstvo.

Gradevinarstvo

Nakon snaznog usporavanja rasta gradevinske aktivnosti
u 2005. godini u 2006. je doslo do njezina ponovnog jacanja.
Tako je, promatrano na godi$njoj razini, u 2006. zabiljezen
rast BDV-a gradevinarstva od 8,2% $to je odraz snaznog po-
rasta radova na zgradama, ali i na ostalim gradevinama.
Takva su kretanja rezultirala i znatnim porastom doprinosa
promatrane djelatnosti ukupnom rastu BDV-a u 2006. u od-
nosu na prethodnu godinu.

Prema dostupnim mjeseénim pokazateljima vidi se da je i
na pocetku 2007. godine gradevinska aktivnost bila izrazita.
Mjerena indeksom fizickog obujma radova u gradevinar-
stvu, u sijenju i veljadi ove godine ostvarena je kumulativna
stopa rasta gradevinske djelatnosti od 10,3%. Pritom je
nesto snaznija aktivnost zabiljeZena kod radova na zgrada-
ma, iako je i kod radova na ostalim gradevinama stopa rasta
bila visoka (12,3% odnosno 8,6%). Takvim kretanjima pri-
donijela je i snazna drzavna aktivnost u cestogradnji $to pot-
vrduju podaci Ministarstva financija — nabava zgrada i gra-
devina!! Hrvatskih autocesta i Hrvatskih cesta u prvom
tromjesecju 2007. znatno je uvecana (25,8% na godi$njoj
razini). Intenzitet i veéi opseg obavljenih radova na kapital-
nim infrastrukturnim objektima omogucen je iznimno po-
voljnim vremenskim prilikama.

Vrijednost neto narudzbi gradevinskih radova i vrijednost
radova prema izdanim gradevnim dozvolama, koji se koriste
kao navje$c¢ujuéi pokazatelji radova u gradevinarstvu, kao i
rast poslovnog optimizma u gradevinarstvu na pocetku dru-
gog tromjesedja 2007. (prema konjunkturnom testu Priv-
rednog vjesnika) pokazuju kako se pozitivna kretanja u pro-
matranoj djelatnosti mogu ocekivati i u iduéem razdoblju.
Iste tendencije potvrduju i visok rast stambenih kredita u
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11 Medu ostalim ukljucuje ceste i autoceste.

posljednjem tromjesecju 2006. i prvom tromjesecju ove go-
dine kao i relativno snazan rast proizvodnje, ali i ubrzavanje
rasta uvoza proizvoda djelatnosti iz podrucja rudarstva i
vadenja.

Ugostiteljstvo

Realni rast BDV-a djelatnosti iz podrucja hotela i restora-
na u 2006. godini iznosio je 5,2%. Kako je udio BDV-a toga
podrudja u ukupnom BDV-u manji od 5%, njegov je dopri-
nos ukupnom rastu BDV-a u 2006. godini ostao malen i iz-
nosio je samo 0,2 postotna boda. Valja istaknuti da kretanje
dodane vrijednosti tih djelatnosti samo djelomi¢no pokazuje
kolika je vaznost turizma za cjelokupno gospodarstvo jer
postoje, iako tesko mjerljivi, znatni izravni i neizravni ucinci
turizma na druge gospodarske djelatnosti.

Prema originalnim podacima DZS-a noéenja turista u pr-
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vom tromjeseCju 2007. uvedana su na godiSnjoj razini za
7,2% $to je u odnosu na rast iz posljednjeg tromjesecja 2006.
blago usporavanje. lako povijesni podaci pokazuju da u pr-
vom tromjesecju u pravilu podjednako nocenja ostvaruju do-
madiiinozemni turisti, u prva tri mjeseca 2007. zabiljezen je
izuzetno visok godi$nji rast nocenja stranih gostiju. Pritom
su najvise nocenja ostvarili gosti iz Njemacke, Austrije, Itali-
je te Slovenije. Za razliku od nocenja, godi$nji rast dolazaka
turista u prvom je tromjesecju 2007. ubrzan na 14,4%.

Financijski rezultati turizma zabiljezeni u platnoj bilanci
u prvom su tromjesecju 2007. godine pratili smjer kretanja
fizickih pokazatelja. [zuzetno visok godi$nji rast prihoda od
usluga pruzenih u turizmu od 36,7%, izrazenih u kunama,
samo govori u prilog oCekivanjima o povoljnim kretanjima
BDV-a podrucja hotela i restorana u prvom tromjesecju ove
godine.

Prijevoz i veze

Rast BDV-a djelatnosti iz podrucja prijevoza, skladiStenja
i veza iznosio je u 2006. godini 8,5% $to je ubrzanje od 2
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postotna boda u odnosu na rast zabiljezen u prethodnoj go-
dini. Bududi da je u 2006. doslo i do blagog poveéanja udjela
BDV-a promatranog podrucja u ukupnom BDV-u, doprinos
prijevoza, skladiStenja i veza realnom rastu ukupnog BDV-a
iznosio je 0,8 postotnih bodova.

Fizicki pokazatelji dostupni na mjese¢noj razini upucuju
na daljnje jaCanje gospodarske aktivnosti u tom podrucju na
pocetku 2007. godine. Tako je ukupan prijevoz putnika
(mjeren u tisuCama prevezenih osoba) u prvom tromjesecju
2007. na godisnjoj razini prilicno uvecan, i to za 21,6% (pre-
ma desezoniranim podacima), §to je njegova najvisa stopa
rasta od treeg tromjesecja 2001. godine. U istom je razdob-
lju ostvaren i snazan godi$nji rast ukupnog prijevoza robe
(14,1%, mjeren u tisuCama tona).

Tako je u posljednjih nekoliko godina u prijevozu putnika
najznacajniji bio cestovni prijevoz, u prvom tromjesecju
2007. najvedi je broj putnika prevezen u Zeljezni¢kom prije-
vozu (prema originalnim podacima ostvaren je izuzetno vi-
sok rast od 52,1%), dok je broj putnika u cestovnom prijevo-
zu stagnirao. Mjeren u milijunima putnickih kilometara, ces-
tovni je prijevoz i dalje dominantan, ali je godi$nja stopa
rasta Zeljezni¢kog prijevoza i kod ovog nacdina mjerenja
viSestruko visa. S druge strane, u cestovnom prijevozu robe,
mjerenom tonskim kilometrima, u prvom je tromjesecju ove
godine zabiljezZena stagnacija, dok je rast bio znatno brzi kod
ZeljezniCkog prijevoza i prijevoza unutra$njim vodenim pu-
tovima.

U telekomunikacijskim uslugama je u razdoblju sijeCanj —
ozujak 2007. godine nastavljen trend smanjenja broja ut-
roSenih minuta u nepokretnoj mrezi, iako je godi$nje sma-
njenje (—11%) bilo nesto blaZe nego u prethodna dva tromje-
seCja. Istodobno je nastavljen izuzetno visok rast broja ut-
roSenih minuta u pokretnoj mrezi (30,2%).

Trziste rada

Prema rezultatima posljednje Ankete o radnoj snazi za
drugo polugodiste 2006., objavljene sredinom svibnja ove
godine, smanjio se broj nezaposlenih i povecao broj zaposle-
nih osoba. Anketna stopa nezaposlenosti tako je u drugom
polugodistu 2006. godine iznosila 10,5% i bila je za 1,3 pos-
totna boda manja nego u prvom polugodistu. Promatrajuci
2006. godinu u cjelini, zabiljeZena je najniZa anketna stopa
nezaposlenosti od 1998. godine (11,2%).

Pozitivni trendovi nastavljeni su i tijekom prvog tromje-
seja 2007. godine kad je smanjenje priljeva u evidenciju ne-
zaposlenih HZZ-a i povelanje zaposljavanja iz te evidencije
rezultiralo padom razine registrirane nezaposlenosti. Trend
smanjenja nezaposlenosti nastavljen je i u travnju, pa su u
tom mjesecu registrirane 278.384 nezaposlene osobe, a sto-
pa registrirane nezaposlenosti iznosila je 15,9%.

Privremeni podaci DZS-a o zaposlenosti i podaci o broju
osiguranika HZMO-a upucuju na rast ukupne zaposlenosti
u prvom tromjeseéju 2007. u odnosu na isto razdoblje prosle
godine. Godi$nja stopa rasta broja osiguranika HZMO-a u
promatranom je razdoblju tako iznosila 2,7%, dok je ukupna
zaposlenost prema privremenim podacima DZS-a poveéana
za 1,9%.

Godisnji rast prosjeéne realne bruto place ispladene u pr-
vom tromjesecju 2007. godine iznosio je 5,3% i bio je visi od
pokazatelja za isto razdoblje 2006. godine (2,0%). Me-
dutim, zbog djelovanja porezne progresije, rast prosjecne
realne neto place bio je sporiji od rasta prosje¢ne realne bru-
to plae i iznosio je 4,3%.

Nezaposlenost i zaposljavanje

Podaci iz Ankete o radnoj snazi za drugo polugodiste
2006. godine upucuju na daljnji nastavak smanjenja neza-
poslenosti zapocet jo§ 2001. godine. Broj nezaposlenih sma-
njen je na 191 tisucu osoba $to je najmanji broj nezaposlenih
od 1998. godine. Promatrajudi cijelu 2006. godinu, pros-
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jecno je bilo 198,5 tisuca nezaposlenih osoba §to je za 30,5
tisuca ili 13,3% manje nego u 2005. godini. Ovakva kretanja
rezultirala su u drugom polugodistu 2006. anketnom sto-
pom nezaposlenosti od 10,5%, ¢ime je prosjek za cijelu godi-
nu spusten na 11,2% (stopa anketne nezaposlenosti u prvom
polugodistu 2006. iznosila je 11,8%).

Razina registrirane nezaposlenosti takoder je smanjena u
odnosu na prvo tromjesecje 2006. godine. Tako je u prva tri
mjeseca ove godine bilo za 16,5 tisuca ili 5,3% manje neza-
poslenih osoba nego u istom razdoblju prosle godine. Pros-
jeCna stopa registrirane nezaposlenosti u prvom je tromje-
seCju iznosila 16,9% i bila za 1 postotni bod manja nego u is-
tom razdoblju prosle godine.

Na kretanje razine registrirane nezaposlenosti u prvom
tromjesecju utjecali su slabljenje intenziteta priljeva u eviden-
ciju HZZ-a i jacanje odljeva, posebice zaposljavanja iz te evi-
dencije. U prva tri mjeseca 2007. godine u evidenciju neza-
poslenih HZZ-a ukupno su se prijavile 55,4 tisue osoba $to
je 3,3 tisuée osoba manje (ili za 5,6% manje) nego u istom

razdoblju prosle godine. Od ukupnog broja novoprijavljenih
njih 80,5% imalo je prethodno radno iskustvo, a najvise ih je
evidentirano iz djelatnosti iz podrudja trgovine na veliko i na
malo, preradivacke industrije, hotela i restorana te gradevi-
narstva. Smanjenje priljeva u evidenciju HZZ-a nastavljeno je
i tijekom travnja kad se prijavilo 11,7 tisuca osoba, §to je naj-
manji mjese¢ni broj novoprijavljenih od 1998. godine.

S druge strane, odljev iz evidencije, koji obuhvacéa zapos-
lene osobe iz evidencije i osobe brisane iz evidencije iz dru-
gih razloga osim zaposljavanja, u prvom se tromjesecju ove
godine povecao. U tom su razdoblju iz evidencije HZZ-a za-
poslene ukupno 34,4 tisuce osoba §to je za 2,4 tisuée ili 7,5%
vi$e nego u istom razdoblju 2006. godine. Broj osoba izbri-
sanih iz evidencije iz drugih razloga osim zaposljavanja za-
drzao se i tijekom prvog tromjesecja na niskoj razini koja se
nije znatnije mijenjala jo§ od kraja 2004. godine.

Zaposlenost

Osim smanjenja nezaposlenosti, prema anketnim izvori-
ma pozitivni trendovi zabiljeZeni su i kod zaposlenosti. Tako
je tijekom drugog polugodista 2006. godine prosjeéno bilo
zaposleno 1,624 milijuna osoba §to je za 76 tisuca (4,9%)
viSe nego u prvom polugodi$tu iste godine. Promatrano na
razini cijele godine u 2006. godini bilo je prosje¢no zaposle-
no 1,586 milijuna osoba ili 13 tisuéa (0,8%) vise nego godi-
nu prije.

Administrativni izvori podataka upuéuju na to da je go-
disnji rast ukupne zaposlenosti nastavljen i u prvom tromje-
seCju 2007. godine. Broj osiguranika HZMO-a, koji je dobar
kratkoro¢ni pokazatelj zaposlenosti, porastao je u prvom
tromjeseéju 2007. na godi$njoj razini za 2,7%. Prema priv-
remenim podacima DZS-a u prva je tri mjeseca ove godine
prosje¢no bilo zaposleno 1,458 milijuna osoba, pa je go-
disnja stopa rasta zaposlenosti u tom razdoblju iznosila
1,9%. Valja spomenuti da je navedena godi$nja stopa proi-
zisla iz revidiranih podataka o zaposlenosti za razdoblje do
sije¢nja 2007. godine i privremenih podataka za razdoblje
nakon toga, pa je vjerojatno da ée nakon revizije privremenih
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podataka o zaposlenosti za 2007., koja se oekuje u travnju
2008. godine, ona biti poveéana.

Prema podacima DZS-a rast broja zaposlenih u pravnim
osobama ostvaren u razdoblju sijeCanj — ozujak ove godine
najvise je pridonio rastu ukupne zaposlenosti. Broj zaposle-
nih u obrtu i slobodnim profesijama u promatranom je raz-
doblju na godi$njoj razini uvecan za 0,5%, dok je broj indivi-
dualnih  poljoprivrednika koji su aktivni osiguranici
HZMO-a nastavio padati te je tako ponistio mali, ali poziti-
van doprinos rasta broja zaposlenih u obrtu i slobodnim pro-
fesijama dinamici ukupne zaposlenosti.

Struktura ukupne zaposlenosti po podrucjima NKD-a
pokazuje da su tijekom prvog tromjesecja 2007. godine po-
zitivne doprinose rastu ukupne zaposlenosti dali: poslovanje
nekretninama, iznajmljivanje i poslovne usluge (6,0 tisuca ili
6,4%), gradevinarstvo (7,1 tisuca ili 5,7%), rudarstvo i va-
denje (0,3 tisuce ili 3,4%) te financijsko posredovanje (1,1
tisuca ili 3,2%). Porast zaposlenosti u obrazovanju i zdrav-
stvu ublazio je uinak smanjenja zaposlenosti u usko defini-

ranoj javnoj upravi, tako da je u prvom tromjeseéju ove godi-
ne na razini ukupne javne uprave zabiljeZen godi$nji rast
zaposlenosti od 1,1% (3,2 tisue osoba). S druge strane,
najvece je smanjenje zaposlenosti, na godi$njoj razini, ostva-
reno u podrudju opskrbe elektricnom energijom, plinom i
vodom (0,2 tisuée ili 0,9%).

Plac¢e i troSkovi rada

Tijekom prvog tromjeseéja 2007. godine doslo je do ubr-
zanja rasta prosje¢ne realne bruto place isplaéene u tom raz-
doblju, pa je godi$nja stopa njezina rasta dosegnula 5,3% $to
je za 1,1 postotni bod viSe nego u posljednjem tromjesecju
2006. te za 2,6 postotnih bodova vise nego u cijeloj 2006.
godini. U istom je razdoblju zbog djelovanja porezne prog-
resije rast prosjeCne realne neto plaée bio manji od rasta
prosjecne realne bruto plade, a godi$nja stopa rasta neto
place iznosila je 4,3%, $to je takoder ubrzavanje, i u odnosu
na godi$nju stopu promjene za posljednje tromjesecje prosle
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godine (3,1%), i u usporedbi s pokazateljem za cijelu 2006.
godinu (1,7%).

Godisnja stopa rasta prosje¢ne nominalne bruto place is-
placene u prvom tromjesecju 2007. iznosila je 7% $to je za
0,4 postotna boda vise od njezina rasta u posljednjem trom-
jesecju prosle godine. Kako rast nominalnih bruto placa nije
ubrzan onako snazno kao rast realnih bruto placa, ubrzava-
nje godisnje stope rasta prosjecne realne bruto place u pr-
vom tromjesecju 2007. nije odraz samo vise stope rasta no-
minalnih bruto placa, ve¢ i usporavanja godisnjeg rasta in-
deksa potrosackih cijena u tom razdoblju.

Ubrzanje godi$njeg rasta prosjecne realne bruto place u
prvom tromjesecju ove godine rezultat je snaznog rasta placa
u vecini djelatnosti NKD-a. Pritom su najznacajniji poziti-
van doprinos rastu prosjeCne realne bruto place dali pre-
radivacka industrija (1,2%) i trgovina na veliko i na malo
(0,8%), ponajprije zbog veli¢ine svoga udjela. Najvise go-
diS$nje stope rasta bruto placa zabiljezene su u poljoprivredi
(11,7%) i gradevinarstvu (6,8%). Godi$nji rast realnih bruto
plada ispladenih u prvom tromjesecju u javnoj upravi (uk-
ljuCujuéi obrazovanje te zdravstvenu zastitu i socijalnu skrb)
iznosio je 6% $to je za 3,8 postotnih bodova vise nego u pos-
ljednjem tromjesecju prosle godine, odnosno za 4,5 postot-
nih bodova vise nego u cijeloj 2006. godini. Takav je rast,
medu ostalim, rezultat sporazuma o povecanju osnovice za
izraCun placa u javnim sluzbama za 2007. godinu za 6% u
odnosu na osnovicu za izraéun placa u javnim sluzbama koja
je primjenjivana u 2006. godini.

Godisnji rast prosjecne realne bruto place u industriji us-
porio se sa 6,1% u posljednjem tromjeseéju 2006. na 5,5% u
prvom tromjese¢ju ove godine. Rast proizvodnosti rada u in-
dustriji, mjeren dinamikom bruto dodane vrijednosti u toj
djelatnosti, u stalnim cijenama, po zaposlenom, u posljed-
njem je tromjesecju 2006. iznosio 3,6% i bio je manji od ras-
ta realne bruto plaée u tom razdoblju. No, prema dostupnim
mjeseCnim pokazateljima gospodarske aktivnosti, u prvom
se tromjeseCju 2007. godine moze ocekivati snazniji rast
proizvodnosti rada od rasta plaéa u industriji, pa ée cjenovni
pritisci koji dolaze s trZista rada ostati i nadalje blagi.

Cijene

Tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine godi$nja stopa
inflacije potroSackih cijena blago je porasla, s 2,0% ostvare-
nih u prosincu 2006. na 2,3% u travnju 2007. godine. Pri-
tom je godiSnja stopa promjene indeksa potrosackih cijena
varirala izmedu (maksimalno) 2,3% u travnju te (minimal-
no) 1,2% u veljac¢i. Promatrajuci po komponentama ukup-
nog indeksa potrosackih cijena, najveci doprinos (po 0,2
postotna boda) porastu godiSnje stope inflacije u travnju
2007. u usporedbi s prosincem 2006. godine dali su rast go-
disnje stope promjene temeljne inflacije (ponajvise zbog po-
rasta cijena odjece i obuce) te rast godi$nje stope promjene
cijena poljoprivrednih proizvoda. Nasuprot tome, tijekom
promatranog se razdoblja smanjila godis$nja stopa promjene
cijena proizvoda koji se reguliraju administrativno (ponaj-
prije zbog smanjenja cijena stanovanja i komunalnih uslu-
ga), pri Cemu se doprinos ove skupine proizvoda ukupnoj
godisnjoj stopi inflacije potrosackih cijena smanjio za 0,1
postotni bod.

Temeljna inflacija, tj. indeks cijena koje se slobodno for-
miraju na trzistu i koji ukljucuje 70,0% cijena iz koSarice do-
bara i usluga za izraGunavanje indeksa potroSackih cijena,
ostala je viSom od ukupne inflacije potrosackih cijena, a nje-
zina godi$nja stopa promjene porasla je s 2,3% u prosincu
2006. na 2,6% u travnju 2007. godine. Porastu temeljne in-
flacije tijekom spomenutog je razdoblja najvise pridonijelo
povecanje godisnje stope promjene cijena odjece i obuce s
3,2% u prosincu 2006. na 5,3% u travnju 2007. godine.
Glavni razlog je to $to je u sije¢nju ove godine sezonsko po-
jeftinjenje odjece i obuce u odnosu na prethodni mjesec bilo
manje izrazeno nego u istom razdoblju prethodne godine.
Osim toga, zbog ubrzanja godi$nje stope rasta cijena usluga
koje se formiraju trzisno s 2,5% u prosincu 2006. na 3,5% u
travnju 2007. godine, povecao se i doprinos rasta cijena us-
luga temeljnoj inflaciji. Medu spomenutim, najizrazitiji je
bio rast cijena turistickih aranzmana, kod kojih se godisnja
stopa promjene povecéala s 0,2% u prosincu 2006. na 21,1%

Slika 26. o .
PROSJECNE REALNE BRUTO PLACE U JAVNOJ

UPRAVI | INDUSTRIJI TE BRUTO DODANA
VRIJEDNOST U INDUSTRIJI PO ZAPOSLENOM
godisnje stope promjene

%

[ Place u javnoj upravi
BDV u industriji po zaposlenom

[ Place u industriji

Izvor: DZS

Slika 27.

INDEKS POTROSACKIH CIJENA
godisnje stope promjene
5 A

L

% 4

1/01.
6/01.
11/01.
2/03.
3/05.
8/05.
1/06.
6/06.
11/06.
4/07.

— Usluge

Izvor: DZS
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Tablica 2. Indeks potro$ackih cijena, godisnje stope promjene Slika 28.
Ponderi 07.  XII.06. 1.07. 11.07. 111.07. IV.07. INDEKS POTROSACKIH CIJENA | TEMELJNA INFLACIJA®
Ukupno 100,0 2,0 1,8 1,2 1,8 23 godiSnje stope promjene
Prehrana i bezalkoholna 30,5 0,8 0,1 -1,0 0,2 1,7
pica 7
Alkoholna pic¢a i duhan 515) 1,9 1,6 1,2 1,3 1,2 a
Odjec¢a i obuca 8,5 3,2 52 4,8 52 5,3
Stanovanije, voda, energ., 14,5 54 4,9 3,8 3,0 3,2 5
plinidr. .V
Pokuéstvo, oprema za 54 2,5 2,0 1,9 2,0 2,0 4 A
kuéu i dr. /h(\/
Zdravstvo 29 1,9 2,2 2,3 1,9 2,3 % 3 A
vy
Promet 11,5 11 0,7 1,0 2,1 19 \j n \/\_)VV
Komunikacije 44 -0,1 -0,2 -0,2 -0,3 -0,2 2 /\\/ " \‘ AYa /
Rekreacija i kultura 6,3 0,9 0,8 1,5 2,5 2,3 \A ,\ V
N

Obrazovanje 1,0 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1 1 v V-
Ugostiteljske usluge 3,6 2,3 2,3 2,2 2,4 2,4
Ostala dobra i usluge 59 20 35 34 34 35 0
Dobra 76,4 1,4 0,9 0,4 1,1 1,8 =
Usluge 23,6 4,2 4,4 3,7 3,7 3,5 s 2 £ d d 8 8 8 f f 8 8 8 8 & K

S & 5 ¢ 2 © ¢ © 9 9 O o S o S 9
Izvor: DZS v e g v e e rFygEe e o - 69«9

u travnju 2007. godine, pri cemu se doprinos ovih usluga go-
dis$njoj stopi temeljne inflacije povecao za 0,1 postotni bod.
Razlog je to Sto su, ukupno gledajudi, cijene turistickih
aranzmana tijekom prva Cetiri mjeseca ove godine porasle,
dok su se tijekom istog razdoblja prethodne godine te cijene
smanyjile.

Rast cijena poljoprivrednih proizvoda tijekom prva Cetiri
mjeseca ove godine bio je jaCe izraZzen nego njihov rast u
istom razdoblju 2006. godine, tako da se godiS$nja stopa
promjene cijena poljoprivrednih proizvoda povecala s 4,3%
u prosincu 2006. na 1,9% u travnju 2007. Ta skupina proiz-
voda (ribe, voce i povrée) ima znatan ponder od 6,0% u
kosarici za izraCunavanje indeksa potrosackih cijena, stoga
se varijabilnost u kretanju cijena poljoprivrednih proizvoda
uvelike prenosi i na ukupnu godi$nju stopu inflacije pot-
roSackih cijena i uzrokuje njezinu kratkotrajnu kolebljivost.

Povecani doprinos ukupnoj inflaciji potrosackih cijena
koji je tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine davao rast
cijena proizvoda koje ulaze u izra¢un temeljne inflacije i rast
cijena poljoprivrednih proizvoda, s druge je strane, no samo
donekle, ponistilo usporavanje rasta cijena proizvoda koje se
reguliraju administrativno.

Administrativno regulirane cijene imaju znatan udio od
24,1% u koSarici za izraCunavanje indeksa potrosackih cije-
na. Bududi da vise od polovine toga udjela otpada na cijene
naftnih derivata i energiju, administrativne cijene su uvelike

Tablica 3. Administrativno regulirane cijene, godisnje stope promjene

Indeks potrosackih cijena Temeljna inflacija

2 Temeljna inflacija izratunava se tako da se iz koSarice dobara i usluga za izraGunavanje indeksa
potro$ackih cijena iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda i cijene proizvoda koje su
administrativno regulirane (medu ostalim, tu su svrstane cijene elektri¢ne struje i naftnih derivata).

Izvor: DZS

pod utjecajem kretanja cijena energenata na svjetskom trZzi-
S$tu, posebice sirove nafte, te pod utjecajem kretanja tecaja
kune prema ameri¢kom dolaru. Osim toga, znacajan utjecaj
na kretanje administrativno reguliranih cijena imaju izborni
ciklusi na drzavnoj i lokalnoj razini. Bududi da je 2007. iz-
borna godina, vjerojatno je da ¢e drzavna administracija nas-
tojati, Sto je viSe moguce, drzati te cijene pod kontrolom.
Rast godisnje stope promjene administrativno reguliranih
cijena usporio se s 2,0% u prosincu 2006. na 1,5% u travnju
2007. godine. Najvedi doprinos tome dalo je smanjenje go-
disnje stope promjene cijena opskrbe vodom i cijena raz-
li¢itih komunalnih usluga sa 16,6% u prosincu 2006. na
8,3% u travnju 2007. godine zbog toga §to je rast tih cijena
tijekom prva Cetiri mjeseca ove godine bio manje izrazit nego
njihov rast u istom razdoblju 2006. godine. Nasuprot tome,
domacde cijene naftnih derivata porasle su tijekom prva Cetiri
mjeseca ove godine za 4,9% (travanj 2007. u odnosu na pro-
sinac 2006.), pri ¢emu je pad godi$nje stope promjene njiho-
vih cijena usporen sa —1,9% u prosincu na —0,6% u travnju.
Rast maloprodajnih cijena naftnih derivata na domadem
trziStu prouzrocen je kretanjem cijena sirove nafte na svjet-
skom trziStu, zbog ¢ega je Ina u viSe navrata dizala cijene

Udio u CPI-u

U 2007. (u %)? XI1.05. 111.06. VI.06. 1X.06 XI1.06. 111.07. IvV.07.
Administrativne cijene — ukupno 24,10 6,1 6,0 6,3 315 2,0 0,8 1,5
Naftni derivati i energija 12,39
Elektricna energija 4,14 4,9 4,9 49 0,0 0,0 0,0 0,0
Plin 2,23 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Zagrijavanje stana 0,55 4,3 8,8 3,1 1,0 2,2 10,2 2,4
Naftni derivati 5,47 15,7 11,3 9,2 -25 -1,9 -1,7 -0,6
Komunikacije 4,41 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,2
Opskba vodom i komunalne usluge 2,81 0,6 16,3 141 16,5 16,6 57 8,3
Obrazovanje 1,00 6,2 5,8 5,8 0,3 0,2 0,0 -0,1
Najamnina 0,72 26,2 27,7 31,4 34,4 7,6 13,6 12,9
Medicinske usluge 0,60 37,1 40,1 35,8 35,8 0,3 0,1 0,3
2eljezni6ki promet 0,28 5,6 0,0 0,0 0,0 0,0 4,2 4.2
Bolnicke usluge 0,25 1,9 1,0 1,0 11,1 11,1 12,9 12,9
Socijalna zastita 0,23 1,3 1,5 1,4 0,4 0,5 0,0 0,0

@ Obuhvacene su one administrativno regulirane cijene Ciji je udio u CPI-u veci od 0,2%.
Izvori: DZS; izraGuni HNB-a
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Slika 29.

DOPRINOSI* KOMPONENATA INDEKSA
POTROSACKIH CIJENA GODISNJOJ STOPI INFLACIJE

postotni bodovi

12/03.
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12/05.
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6/06.
9/06.

12/06.
3/07.

M Poljoprivredni proizvodi [ Temeljna inflacija [[] Administrativne cijene

2 Doprinos se definira kao relativna vaznost odredene komponente indeksa
potrosackih cijena u ukupnoj inflaciji. Zbroj doprinosa svih komponenata izrazenih
u postotnim bodovima u odredenom mjesecu daje iznos godisnje stope inflacije
potrosackih cijena.

Izvori: DZS; izratuni HNB-a

Slika 30.
PROSJECNA CIJENA SIRQV'E NAFTE®
NA SVJETSKOM TRZISTU
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@ Raduna se kao prosjek sliedecih cijena nafte (promptna isporuka):
Dubai Fateh, U.K. Brent i West Texas Intermediate.

Izvor: Bloomberg

naftnih derivata. UvaZavajuli porast cijena sirove nafte na
svjetskom trziStu, koji vr$i pritisak na rast domacih cijena
naftnih derivata, Vlada RH je jo$ krajem travnja 2006. godi-
ne predlozila izmjene Zakona o posebnom porezu na naftne
derivate, u kojem se Vlada ovlascuje za donosenje odluke o
visini troSarina na naftne derivate. Krajem travnja ove godi-
ne Vlada je iskoristila tu moguénost pa je Uredbom o visini
posebnog poreza na naftne derivate snizila trosarine na sve
vrste bezolovnih motornih benzina kako bi osigurala da cije-
na Eurosupera 95 ne prijede granicu od 8,00 kuna.

Nakon snaznog pada u sije¢nju'?, cijena barela sirove naf-
te u sljedeca je tri mjeseca ostvarila rast. Prosjecna cijena ba-
rela sirove nafte na svjetskom je trzistu 30. travnja dosegnula
razinu od 65,8 USD $to je za 17,2% viSe od cijene ostvarene
na kraju sije¢nja. Na rast cijena nafte utjecale su geopoliti¢ke
napetosti na Bliskom istoku kao i ¢initelji na strani ponude i
potraznje (medu najvaznijima su odluka OPEC-a o smanje-
nju proizvodnje, neocekivano spori rast proizvodnje sirove
nafte u zemljama koje nisu ¢lanice OPEC-a te ocekivanja da
Ce rast potraznje za sirovom naftom u 2007. godini biti izra-
zitiji u usporedbi s 2000.). Uz rast cijena nafte na svjetskom
trziStu, pritisci uvezene inflacije na rast domacde inflacije tije-
kom prva Cetiri mjeseca ove godine dolazili su i od poveéanja
cijena drugih sirovina na svjetskom trzistu. Cijene sirovina
na svjetskom trziStu (bez energije, izrazene u americkim do-
larima) '3 tako su prili¢no porasle, te su u travnju bile za
10,0% vise u usporedbi sa stanjem na kraju prosle godine, a
posebno izrazit bio je rast cijena Zeljezne rude (16,6%), in-
dustrijskih i poljoprivrednih sirovina (13,1%) te obojenih
metala (11,8%).

Posljednji dostupni podaci pokazuju da se godi$nja stopa
promjene proizvodackih cijena u eurozoni smanjila s 4,1% u
prosincu 2006. na 2,7% u ozujku 2007. godine, uglavnom

12 Slabija potraznja za sirovom naftom, medu ostalim, potaknuta neuo-
bicajeno toplim vremenom pocetkom ove godine, rezultirala je neocekiva-
nim padom cijena sirove nafte na svjetskom trzistu. Prosje¢na cijena
barela sirove nafte smanjila se u sije¢nju 2007. za 12,3% u odnosu na
prosinac 2006. godine.

13 Mjerene HWWI indeksom

pod utjecajem usporavanja godiSnje stope promjene cijena
energije, a to se djelomi¢no moZe objasniti povoljnim ucin-
kom baznog razdoblja. U spomenutom je razdoblju na pod-
ruju eurozone doslo i do blagog usporavanja rasta cijena in-
termedijarnih proizvoda, kod kojih se godi$nja stopa prom-
jene smanjila sa 6,1% u prosincu 2006. na 5,8% u ozujku
2007. godine. Godi$nja stopa promjene cijena kapitalnih
proizvoda porasla je, u oZujku 2007. u odnosu na prosinac
2006., s 1,8% na 2,0%, a trajnih proizvoda za Siroku pot-
ro$nju s 1,7% na 2,0%. Tijekom istog je razdoblja godi$nja
stopa promjene cijena netrajnih proizvoda za Siroku pot-
ro$nju ostala nepromijenjena (1,4%). Analiti¢ari Europske
sredi$nje banke isti¢u da je relativno visoka godi$nja stopa
promjene cijena intermedijarnih proizvoda, kao i rast go-
di$nje stope promjene cijena kapitalnih i trajnih proizvoda za
Siroku potro$nju rezultat prelijevanja troskova visokih cijena

L8 UVEZENA INFLACIJA: CIJVENE NAFTE, HWWI INDEKS
CIJENA SIROVINA®, PROSJECNI TECAJ KUNE PREMA EURU
| CIJENE PRI PROIZVOBACIMA U EUROZONI
godisnje stope promjene
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2 U Institutu za medunarodnu ekonomiju u Hamburgu (HWWI) konstruiran je agregatni indeks
cijena sirovina na svjetskom trzistu, tzv. HWWI indeks. HWWI indeks je pokazatelj kretanja
tro8kova 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 ameri¢kim
dolarima.
b Engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvodagima
Izvori: Bloomberg; HWWI; Eurostat; HNB
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sirovina. Medutim, uz jo§ uvijek relativno niske godisnje sto-
pe promjene proizvodackih cijena finalnih proizvoda u euro-
zoni te uz relativno stabilan tecaj kune prema euru mozemo
zakljuciti da pritisci na rast uvoznih cijena u Hrvatskoj iz to-
ga izvora nisu znatni.

Godisnja stopa promjene cijena industrijskih proizvoda
pri proizvodadima u Hrvatskoj porasla je s 1,9% ostvarenih u
prosincu 2006. na 2,3% u travnju 2007. godine. Analizira li
se kretanje indeksa proizvodackih cijena po glavnim indus-
trijskim grupacijama, tijekom spomenutog je razdoblja vid-
ljivo ubrzanje godiSnje stope rasta proizvodackih cijena traj-
nih proizvoda za Siroku potro$nju (sa —0,2% u prosincu na
2,4% u travnju), intermedijarnih proizvoda (s 2,6% u pro-
sincu na 3,6% u travnju) i energije (s 1,9% u prosincu na
2,4% u travnju). MozZe se primijetiti da, slicno kao i u euro-
zoni, i kod nas postoje naznake prelijevanja porasta troskova
zbog rasta cijena sirovina na svjetskom trzistu na kretanje ci-
jena intermedijarnih proizvoda. Visokim rastom cijena na
godi$njoj razini u travnju ove godine isticale su se cijene kod
proizvodnje metala (14,9%) i vodoopskrba (18,9%). Sma-
njenje godisnje stope promjene proizvodackih cijena zabi-
ljeZeno je u kretanju kapitalnih proizvoda (s 2,5% u prosincu
na 0,2% u travnju) i netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju
(s 2,0% u prosincu na 1,8% u travnju).

Godi$nja stopa inflacije potroSackih cijena od 2,3% os-
tvarena u Hrvatskoj u travnju 2007. godine bila je visa od
one zabiljeZene u eurozoni (1,9%), Slovackoj (2,0%) i Polj-
skoj (2,2%) te niza nego u Madzarskoj (8,7%), Sloveniji
(2,9%) i éeékoj (2,7%). Razlika izmedu ostvarene godiS$nje
stope inflacije potroSackih cijena u Hrvatskoj i iste te stope u
eurozoni u travnju 2007. povecala se na 0,4 postotna boda,
dok je u prosincu 2006. iznosila 0,1 postotni bod'#. Naj-
vazniji je razlog tome povelanje razlike izmedu godi$njih
stopa promjene koje su tijekom prva Cetiri mjeseca ove godi-
ne (travanj 2007. u usporedbi s prosincem 2006.) ostvarile
cijene prehrane te odjece i obuce u Hrvatskoj i eurozoni. Ta-

Slika 32.
CIJENE INDUSTRIJSKIH PROIZVODA PRI PROIZVODACIMA
PO GLAVNIM INDUSTRIJSKIM GRUPACIJAMA
godisnje stope promjene
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Izvor: DZS

14 U prosincu 2006. godisnja stopa inflacije potrosackih cijena u Hrvatskoj
iznosila je 2,0%, dok je ista u eurozoni, mjerena harmoniziranim indek-
som potrosackih cijena, iznosila 1,9%.

Slika 33.
INDEKS POTROSACKIH CIJENA U HRVATSKOJ
| HARMONIZIRANI INDEKSI POTROSACKIH CIJENA
U EUROZONI | ODABRANIM ZEMLJAMA EU
godisnje stope promjene
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Izvori: DZS; Eurostat

ko je, primjerice, u Hrvatskoj tijekom prva Cetiri mjeseca ove
godine doslo do ubrzavanja godisnje stope rasta cijena preh-
rane (s 0,8% u prosincu 2006. na 1,7% u travnju 2007.),
dok se rast tih cijena u eurozoni na godi$njoj razini usporio
(s 2,6% u prosincu 2006. na 2,5% u travnju 2007.). Vazno je
spomenuti da je udio cijena prehrane u kosarici za izracuna-
vanje indeksa potrosackih cijena u Hrvatskoj znatno visi
(30,5%) od onoga u eurozoni (15,6%). Nadalje, godi$nja
stopa promjene cijena odjece i obuée u Hrvatskoj je tijekom
spomenutog razdoblja porasla za 2,1 postotni bod (s 3,2% u
prosincu 2006. na 5,3% u travnju 2007.), dok je ta godi$nja
stopa u eurozoni porasla za 0,5 postotnih bodova (s 0,9% u
prosincu 2006. na 1,4% u travnju 2007.). Uz to, udio cijena
odjeée i obuée u koSarici za izraGunavanje indeksa pot-
roSackih cijena nesto je visi u Hrvatskoj (8,5%) od onoga u
eurozoni (6,9%).

TecCaj

Tijekom prvog tromjesecja 2007. godine tecaj kune pre-
ma euru oslabio je za 0,5%, a vrijednost eura povecala se sa
7,35 HRK/EUR zabiljezenih na kraju 2006. na 7,38
HRK/EUR na kraju ozujka 2007. godine. Na ostvarenu
deprecijaciju te¢aja kune prema euru utjecala je uz sezonski
uobiCajen rast potraznje za devizama u sijeCnju i poveCana
potraznja poduzeca za devizama u ozujku. Blagi sijeCanjski
deprecijacijski pritisci rezultat su rasta potraznje za deviza-
ma potrebnim za podmirivanje inozemnog duga drzave te
pladanje 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 mo-
netarni uéinak te kupnje (emisija 1,3 mlrd. kuna) ostvaren je
u sijeCnju 2007. godine. Deprecijacija teCaja kune prema eu-
ru ostvarena tijekom sijeCnja nastavila se i u prvih devet dana
veljace, a nakon toga je teCaj poCeo aprecirati. Tecaj kune
prema euru tijekom veljace bio je relativno stabilan, a dobra
se likvidnost sustava odrzala unato¢ novom izdanju drzavne
obveznice (8. veljae) u ukupnom iznosu od 2,5 mird. kuna.
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Slika 34. Slika 35.
M VARIJABILNOST TECAJA
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Tecaj kune prema euru tijekom veljace blago je ojacao, ali su
se pritisci na deprecijaciju tecaja kune ponovili na domacem
deviznom trziStu u ozujku.

Tijekom prvog tromjesecja 2007. godine sredi$nja banka
nije odrzala ni jednu deviznu aukciju, a banke su potrebe za
kunskom likvidno$¢u podmirivale na redovitim obratnim re-
po aukcijama. HNB je tijekom prvog tromjesecja 2007. go-
dine provodio devizne transakcije s drzavom te je Ministar-
stvu financija neto prodao deviza u ukupnoj vrijednosti od
121,6 mil. EUR, pa je tako iz optjecaja povuéeno ukupno 0,9
mlrd. kuna. Ukupno gledajuéi, HNB je tijekom spomenutog
razdoblja transakcijama na deviznom trziStu neto emitirao
0,4 mlrd. kuna. Prosje¢na apsolutna promjena dnevnog te-
¢aja kune prema euru, kao jedna od mjera promjenjivosti
teCaja, smanjila se s 0,09%, koliko je iznosila u Cetvrtom
tromjesecju 2006., na 0,06% u prvom tromjesecju ove godi-
ne.

Nakon $to je tecaj kune prema euru u prvom tromjesecju
oslabio, tijekom prva dva mjeseca drugog tromjesecja, zbog
nesto izrazitije aprecijacije teCaja kune ostvarene krajem
travnja i u svibnju, zabiljeZena je aprecijacija teaja kune od
1,0%, pri ¢emu se vrijednost eura smanjila sa 7,38
HRK/EUR zabiljezenih 31. oZujka na 7,31 HRK/EUR 31.
svibnja 2007. Na aprecijaciju teaja kune prema euru utjeca-
la je pojacana potraznja za kunama vezana uz uskrsne blag-
dane te poveéana ponuda deviza, kojoj je, medu ostalim, pri-
donio dobar pocetak turisti¢ke sezone i odluke pojedinih ba-
naka majki iz inozemstva o dokapitalizaciji banaka kéeri u
Hrvatskoj. Tijekom travnja i svibnja, kao i u prvom tromje-
seCju, nije bilo potrebe za intervencijom sredi$nje banke na
deviznom trzi$tu, a banke su potrebe za kunskom likvid-
nos$éu podmirivale na redovitim obratnim repo aukcijama.
Sredi$nja je banka tijekom travnja i svibnja neto prodala Mi-
nistarstvu financija deviza u ukupnoj vrijednosti od 30,4 mil.
EUR, pa je na taj nacin iz optjecaja povuceno 0,2 mlrd. ku-
na.

Tedaj ameri¢kog dolara prema euru na medunarodnom je
deviznom trzistu tijekom prvih pet mjeseci 2007. godine os-
labio za 2,0%, pri ¢emu se vrijednost eura povecala s razine

od 1,32 USD/EUR ostvarene 31. prosinca 2006. na 1,34
USD/EUR 31. svibnja 2007. Pritisci na slabljenje ameri¢kog
dolara u odnosu na euro pripisuju se o¢ekivanjima vezanim
uz daljnje smanjenje razlike izmedu kamatnih stopa u
SAD-u i eurozoni te poboljSanju gospodarskih prilika u eu-
rozoni. U ozujku je Europska sredi$nja banka podignula re-
ferentnu kamatnu stopu za 0,25 postotnih bodova (na
3,75%), dok je referentna kamatna stopa u SAD-u ostala
nepromijenjena (5,25%)'>. Slabljenju americkog dolara pri-
donijela je i zabrinutost trZista zbog slabijeg rasta americko-
ga gospodarstva od ocekivanoga, ali i zbog nepovoljnih po-
kazatelja na trziStu hipotekarnih zajmova. Zahvaljujudi, prije
svega, slabljenju americkog dolara prema euru na svjetskom
deviznom trzistu, tecaj kune prema americkom dolaru tije-
kom spomenutog je razdoblja ojacao za 2,5%, tj. s razine od
5,58 HRK/USD 31. prosinca 2006. na 5,44 HRK/USD 31.

SILe STOPE PROMJENE NOMINALNOG TECAJA
KUNE PREMA EURU | AMERICKOM DOLARU
kraj mjeseca u usporedbi s krajem prethodnog
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15 Posljednji je put americka sredi$nja banka (Fed) podigla referentnu ka-
matnu stopu u lipnju 2006. godine.
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svibnja 2007. Uz nominalnu aprecijaciju prema euru (od
0,5%) i americkom dolaru, tijekom prvih pet mjeseci 2007.
godine ostvarena je i aprecijacija teCaja kune prema funti
sterlinga za 1,7% i prema Svicarskom franku za 2,9%. Takvo
je kretanje teCajeva kune rezultiralo aprecijacijom indeksa
dnevnoga nominalnoga efektivnog teCaja kune prema
kogarici valuta od 1,1% (stanje 31. svibnja 2007. u odnosu
na stanje 31. prosinca 2006.).

Posljednji dostupni podaci upucuju na to da je tijekom pr-
vog tromjeseéja 2007. ostvareno blago pogorsanje u kreta-
nju indikatora cjenovne konkurentnosti izvoza. Indeks real-
noga efektivnog te€aja kune deflacioniran proizvodackim ci-
jenama pokazuje da je tecaj kune tijekom prvog tromjesecja
2007. godine (oZujak 2007. u odnosu na prosinac 2006.)
realno aprecirao prema koSarici valuta za 0,4%, dok indeks
deflacioniran potrosackim cijenama upucuje na nesto nizu
realnu aprecijaciju kune prema koSarici valuta (za 0,2%).
Prosje¢ni mjesecni indeks nominalnoga efektivnog tecaja
kune u spomenutom je razdoblju ostvario neznatnu apreci-
jaciju (za 0,01%), tako da su razlike u ostvarenom intenzite-
tu nominalne i realne efektivne aprecijacije teaja kune re-
zultat nesto brzeg rasta domacih u odnosu na inozemne cije-
ne.

Monetarna politika i
instrumenti

Monetarno okruzje

U 2007. godini instrumentima monetarne politike
HNB-a dodan je i instrument upisa obveznih blagajnic¢kih
zapisa HNB-a na rast plasmana koji premasuje 12%. Primje-
na novog instrumenta u kombinaciji s drugim, prije donese-
nim mjerama poludila je stabilno monetarno okruzje tijekom
prvih pet mjeseci 2007. godine bez izraZenih pritisaka na
kretanje teCaja kune. HNB je primarni novac kreirao is-

klju¢ivo uz pomo¢ redovitih obratnih repo operacija s tre-
zorskim zapisima MF-a, za razliku od istog razdoblja 2006.
godine kad je sredi$nja banka kunsku likvidnost kreirala pri-
je svega otkupom deviza od poslovnih banaka. Na repo auk-
cijama bile su prihvacene sve pristigle ponude uz nepromije-
njenu grani¢nu stopu od 3,5%. Likvidnost banaka bila je po-
voljna i stabilna.

Kretanje kunske i devizne obvezne pric¢uve bilo je diver-
gentno. Dok je kunska obvezna pri¢uva tijekom prvih pet
mjeseci ove godine kontinuirano rasla, devizna obvezna pri-
Cuva je, nakon rasta u prvom tromjesecju 2007., u travnju i
svibnju stagnirala. Nadalje, grani¢na obvezna pric¢uva je, na-
kon snaznog rasta u prvom tromjesecju, stagnirala u travnju
i jako opala u svibnju. Kretanje grani¢ne obvezne pri¢uve
posljedica je znatnog smanjenja inozemnog duga banaka,
¢emu je pridonijela i znacajna dokapitalizacija nekih banaka.
Kretanje opce obvezne pri¢uve upuduje na brzi rast kunskih
izvora od deviznih. Tome je pridonijela i prilagodba banaka
izmijenjenoj odluci o minimalno potrebnim deviznim po-
trazivanjima. Naime, ukljuCivanje kunskih obveza s valut-
nom klauzulom u osnovicu za obra¢un minimalno potrebnih
deviznih potraZivanja u listopadu 2006. godine potaknulo je
banke na znacajno restrukturiranje svoje pasive. Poslovne
banke uspjele su velik dio svojih kunskih obveza s valutnom
klauzulom zamijeniti “Gistim” kunskim obvezama i tako na
kraju ozujka dosegnuti propisanu minimalnu likvidnost od
32%.

U veljaci 2007. godine izmijenjena je Odluka o upisu ob-
veznih blagajnic¢kih zapisa HNB-a, ¢ime je uklonjeno ogra-
nicenje rasta plasmana bez obveze upisa blagajni¢kih zapisa
HNB-a od jednog postotnog boda na mjesec, dok je godi$nji
kumulativni rast plasmana bez obveze upisa blagajnickih za-
pisa i nadalje zadrzan na 12%. Tom je izmjenom poslovnim
bankama omogudena veéa fleksibilnost kreditnog rasta uva-
zavajuli sezonsko kretanje plasmana tijekom godine. Prvi
upisi obveznih blagajni¢kih zapisa HNB-a izvrSeni su u trav-
nju i svibnju 2007. godine, no upisani iznosi simboli¢ni su u
odnosu na monetarne agregate.

KoriStenje instrumenata monetarne politike

Glavni tok kreiranja kunske likvidnosti tijekom prvih pet
mjeseci 2007. godine bile su redovite tjedne obratne repo
aukcije. Intenzitet njihova koriStenja ponajprije ovisi o krei-
ranju i povlacenju primarnog novca preko deviznih aukcija
te o promjenama instrumenata monetarne politike. Kako je
utjecaj navedenih Cinitelja u dosadasnjem dijelu godine izos-
tao, potraznja za kunama u potpunosti se namirivala na ob-
ratnim repo aukcijama. SrediS$nja je banka, prihvadanjem
svih pristiglih ponuda, olakSavala zadrzavanje povoljne razi-
ne likvidnosti u sustavu ne mijenjajuci pritom grani¢nu repo
stopu od 3,5%.

Prosje¢no dnevno stanje sredstva plasiranih na redovitim
obratnim repo aukcijama u prvom tromjesecju 2007. godine
iznosilo je 1,6 mlrd. kuna $to je za 0,8 mlrd. kuna vise nego u
istom razdoblju 2006. Podetkom drugog tromjesecja pot-
raznja za kunama jo$ se viSe intenzivirala zbog porasta kun-
ske obvezne pri¢uve, dokapitalizacije poslovnih banaka i nji-
hove snaznije kreditne aktivnosti. Dodatni doprinos pot-
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Prekono¢ni novéani depozit

raznji za kunama dao je sezonski porast gotovog novca izvan
banaka tijekom uskrsnih blagdana i pojacana ponuda deviza
u dobroj turisti¢koj predsezoni. Takva kretanja potvrdila je i
svibanjska aprecijacija teCaja kune te pritisak na rast kamat-
nih stopa na novéanom trzistu. Na nekoliko aukcija pojedine
poslovne banke nudile su viSu repo stopu kako bi bile sigurne
da Ce osigurati potrebnu likvidnost (3,55% i 3,6%).

Prihvac¢anjem svih ponuda banaka i izdasnijim kreiranjem
kunskih sredstava tijekom travnja i svibnja prosjecni iznos
plasiranih sredstava povecao se na 3,6 mlrd. kuna. Sredinom
svibnja odrzana je i aukcija na kojoj je plasiran najveci iznos
u 2007. godini (4,6 mlrd. kuna) jer su poslovne banke u pr-
vom dijelu razdoblja odrZavanja obvezne pricuve raspolagale
nizom razinom slobodnih nov¢anih sredstava nego obi¢no.
Poslije toga prosje¢ni viSak likvidnosti vratio se na uobicaje-
nu razinu od oko 0,7 mlrd. kuna §to je samo nesto manje od
prosjeka ostvarenog u 2006. godini.

Sredi$nja banka sudjelovala je tijekom prvih pet mjeseci
2007. na deviznom trzi$tu iskljucivo u transakcijama sa sre-

disnjom drzavom. Za razliku od prvog tromjeseéja prosle
godine kad je iznos deviznih transakcija bio zanemariv, u is-
tom razdoblju ove godine HNB je Ministarstvu financija ne-
to prodao 121,6 mil. EUR kako bi se osigurala devizna sred-
stva za otplatu inozemnih obveza, a u travnju i svibnju jo$
30,4 mil. EUR. Ukupno je deviznim transakcijama s MF-om
u prvih pet mjeseci 2007. godine povuéena 1,1 mlrd. kuna.
Nastavak rasta domadih izvora sredstava poslovnih bana-
ka utjecao je na povecanje osnovice za obradun obvezne
pri¢uve u prvih pet mjeseci 2007. godine. Tako su se sred-
stva obraunate kunske obvezne pri¢uve u prvom tromje-
seCju poveéala za 1,0 mlrd. kuna, a u travnju i svibnju za do-
datnih 0,4 mlrd. kuna. Istodobno je pri obracunu devizne
obvezne pri¢uve, nakon porasta od 0,7 mlrd. kuna u prva tri
mjeseca, u travnju i svibnju zabiljezena stagnacija.
Dosegnuvsi u svibnju 30,6 mlrd. kuna, obradunata kun-
ska obvezna pri¢uva bila je za 18,9% veca u odnosu na isti
mjesec prethodne godine. Obracunata devizna obvezna
pri¢uva u svibnju je iznosila 12,5 mlrd. kuna, a njezina go-
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I Izdvojena grani¢na obvezna pricuva
[J Osnovica za obra¢un GOP-a

Napomena: Stopa grani¢ne obvezne pricuve povecana je u ozujku 2005.
godine s 24% na 30%, u lipnju 2005. godine s 30% na 40%, a u sijecnju
2006. godine stopa je uz prosirenje osnovice povecana na 55%.

Izvor: HNB

disnja stopa rasta 5,5%.

Poslije izrazito snaznog rasta grani¢ne obvezne pri¢uve
na pocetku 2007. godine smanjenjem inozemnih obveza
poslovnih banaka pocetkom drugog tromjesecja osloboden
je dio sredstava prije izdvojenih kod sredis$nje banke na os-
novi ovoga instrumenta monetarne politike. Rast domacih
izvora sredstava zajedno sa sredstvima od dokapitalizacije
omogudio je bankama nastavak financiranja domace kredit-
ne aktivnosti uz smanjenje njihovih inozemnih obveza, a ti-
me i osnovice za obracun grani¢ne obvezne pricuve. Osim
toga, ucinak grani¢ne obvezne priCuve na smanjenje isplati-
vosti inozemnog financiranja banaka povecao se i zbog po-
rasta kamatnih stopa na inozemnim trzistima, prije svega u
eurozoni.

Osnovica za obracun grani¢ne obvezne pricuve, nakon
snaznog povecanja u prva Cetiri mjeseca 2007. godine u iz-
nosu od 16,2 mird. kuna, smanjila se u svibnju za 2,7 mlrd.
kuna te je pri obra¢unu iznosila 37,0 mlrd. kuna. Tako su se
i sredstva izdvojene grani¢ne obvezne pri¢uve, nakon dosad
rekordne razine od 12,2 mird. kuna u travnja, smanjila u
svibnju za 0,7 mlrd. kuna. Na godi$njoj su razini sredstva iz-
dvojene grani¢ne obvezne pricuve bila veéa za 13,9% u od-
nosu na isti mjesec prethodne godine.

Na kraju prvog tromjesecja 2007. godine zavrseno je pro-
pisano razdoblje prilagodbe izmjeni Odluke o minimalno
potrebnim deviznim potraZivanjima u kojem su poslovne
banke, uz ukljucivanje kunskih obveza s valutnom klauzu-
lom u osnovicu za izradun, morale dosegnuti propisanu mi-
nimalnu pokrivenost 32% deviznih obveza likvidnim deviz-
nim potrazivanjima. Prema predvidenoj dinamici bankama
je bilo dopusteno da postupno poveéavaju deviznu pokrive-
nost za najmanje dva postotna boda na mjesec, pocevsi od
minimalno potrebnih 20% na pocetku listopada prosle godi-
ne do potpunog uskladenja i dosezanja razine od 32% na
kraju ozujka 2007. Prilagodba banaka u najveéem se dijelu
odvijala upravo kroz smanjenje kunskih obveza banaka s va-
lutnom klauzulom, koje su u navedenom razdoblju smanjene
s 39,8 mlrd. kuna na 20,3 mlrd. kuna. Osim toga, banke su
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povedale i svoja devizna potrazivanja za 7,9 mlrd. kuna. Na
kraju oZujka minimalna devizna likvidnost sustava prema-
Sivala je propisanu razinu te je iznosila 33,2%.

Podetkom drugog tromjese¢ja minimalna devizna pokri-
venost nastavila se povecéavati, i to ponajviSe zbog smanjenja
deviznih obveza poslovnih banaka prema inozemstvu. Na
kraju travnja ukupne devizne obveze poslovnih banaka, uk-
lju¢ujudi one s valutnom klauzulom, iznosile su 165,2 mird.
kuna, dok su devizna potrazivanja iznosila 55,1 mird. kuna.
Time se minimalna devizna likvidnost sustava povecala na
33,4%.

Primarni novac i medunarodne pri¢uve

Potraznja za primarnim novcem (MO) obi¢no se smanjuje
na pocetku godine zbog sezonskog smanjenja gotovog novca
u optjecaju. Kretanje primarnog novca poc¢etkom godine bi-
lo je uobicajeno te je nakon blagog smanjenja u prvom tro-
mjesedju u odnosu na kraj 2006. godine slijedila stagnacija
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primarnog novca u travnju i oporavak u svibnju. Time je pri-
marni novac dosegnuo razinu od 46,6 mlrd. kuna, a godisnja
stopa rasta zadrzala se na visokih 20,0%. Usporedba s kreta-
njima u prvih pet mjeseci prosle godine otezana je Cinjeni-
com da je poetkom 2006. stopa obvezne pri¢uve smanjena s
18% na 17%, pa je godiSnja stopa rasta primarnog novca u
svibnju prosle godine iznosila 16,7%.

U strukturi primarnog novca zabiljezen je nastavak rasta
obiju glavnih komponenata primarnog novca. Depoziti ba-
naka kod HNB-a nastavili su po¢etkom drugog tromjesecja
rasti, pa je njihova godiSnja stopa rasta u svibnju iznosila
22,6%, dok je godiSnja stopa rasta gotovog novca bila
15,0%. Visoka razina depozita banaka odraz je dobre likvid-
nosti te rasta potraznje za primarnim novcem s osnove ob-
vezne pri¢uve nastale ve¢ opisanim kretanjem kunske i de-
vizne osnovice pocetkom ove godine. Upravo zbog rasta ob-
vezne pri¢uve koja se odrzava na raCunima za namiru, pros-
jeCna razina racuna za namiru u prvih pet mjeseci ove godine
iznosila je 7,3 mlrd. kuna za razliku od 6,0 mlrd. kuna u is-
tom razdoblju prosle godine (godisnji porast od 21,4%).

Znacajan izvor porasta depozita banaka kod HNB-a i na-
dalje je izdvojena obvezna pri¢uva u kunama, koja je u prvih
pet mjeseci ove godine poveCana za 1 mird. kuna, tj. za
17,9% na godi$njoj razini. Povecanje kunske obvezne pri-
¢uve u 2007. godini posebice je posljedica rasta kunskih de-
pozita poduzeca i deviznih depozita stanovniStva, koji ta-
koder pridonose povecanju osnovice za obracun kunske ob-
vezne pri¢uve. Kontinuirani rast kunskih i deviznih depozita
potaknut je, medu ostalim, naporima poslovnih banaka da
skuplje inozemne izvore zamijene povoljnijim, domaéim, $to
povecava potraznju za primarnim novcem za odrzavanje (na
raCunima za namiru) i izvrSavanje (na posebnim racunima)
obvezne pri¢uve. Izdvojena obvezna pri¢uva u kunama na
kraju svibnja 2007. godine iznosila je 21,5 mlrd. kuna.

U skladu s Odlukom o upisu obveznih blagajnickih zapisa
HNB-a iz prosinca 2006., u 2007. godini u depozite banaka
kod HNB-a ulaze i obvezni blagajnicki zapisi HNB-a koje
poslovne banke upisuju na osnovi prekoracenja “neoporezi-
vog” rasta plasmana od 12%. Krajem travnja izvrsen je prvi
upis obveznih blagajnic¢kih zapisa HNB-a u iznosu od 0,05
mil. kuna, na osnovi obracuna rasta plasmana za prvo tro-
mjeseCje. Vedi iznos obvezno upisanih blagajnickih zapisa
HNB-a pojavio se svibnju kad je ukupno upisano zapisa u
vrijednosti od 28,8 mil. kuna.

Stalno raspolozivom moguénos$¢u prekonoénog depozita
banke su se, kao i do sada, intenzivnije koristile uo¢i novog
obracuna obvezne pric¢uve. U travnju je, dan uoci obra¢una
obvezne pri¢uve, prekonoéni depozit iznosio 1,9 mlrd. kuna,
dok se potkraj travnja ova stalno raspoloziva moguénost ko-
ristila nekoliko dana u vrlo skromnom obujmu (na razini od
40 mil. kuna). U razdoblju koje je prethodilo svibanjskom
obrac¢unu obvezne pri¢uve, od 3. do 8. svibnja, razina depo-
zita prosjecno je iznosila 622 mil. kuna. Najveci prekono¢ni
depozit ponovo je izdvojen uoci novog obracuna obvezne
pric¢uve, 8. svibnja, kad je iznosio 1,3 mlrd. kuna.

Nesto niza razina i manja volatilnost nego u istom raz-
doblju 2006. godine obiljezja su depozita drzave u 2007., §to
moze upudivati na to da je drzava poboljsala upravljanje svo-
jom likvidno§éu. Usporedba kretanja depozita drzave ove
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godine s proslom oteZana je snaznim porastom deviznih de-
pozita drzave pocetkom 2006. zbog programskog zajma za
prilagodbu (PAL), dok su ove godine takvi izvanredni prilje-
vi izostali. Prosje¢na je razina depozita drzave u prvih pet
mjeseci prosle godine iznosila je 447 mil. kuna, a ove godine
267 mil. kuna.

Za razliku od 2006. godine kad je sredi$nja banka inter-
venirala na deviznom trzistu ukupno 12 puta, HNB se tije-
kom prvih pet mjeseci 2007. oslanjao iskljucivo na obratne
repo aukcije kao instrument kreiranja likvidnosti. Stoga ra-
zina medunarodnih pricuva nije, kao u proteklim razdoblji-
ma, rasla zbog otkupa deviza od poslovnih banaka, nego su
na razinu pri¢uva utjecale ostale transakcije. To se ponajvise
odnosi na redovite poslove s Ministarstvom financija, kojima
je drzavi tijekom 2007. neto prodano 152 mil. EUR. Iznim-
ka je posljednji otkup deviza od banaka s kraja 2006., ¢iji je
ucinak na rast pricuva od 177 mil. EUR postao vidljiv poCet-
kom sije¢nja 2007.

U svibnju je nastavljeno blago smanjenje (bruto) medu-
narodnih pri¢uva, koje je zapocelo u ozujku ove godine. U
ozujku i travnju smanjenje pri¢uva poglavito je bilo rezultat
prodaje deviza drzavi, dok je na smanjenje u svibnju uglav-
nom utjecalo znatno smanjenje grani¢ne obvezne pricuve, i
touiznosu od 83,5 mil. EUR. Krajem svibnja bruto meduna-
rodne pricuve iznosile su 9.452 mil. EUR S§to je za 727 mil.
EUR vise nego na kraju 2006.

Monetarna kretanja

Tijekom prva Cetiri mjeseca 2007. godine rast plasmana
banaka donekle je usporen u odnosu na isto razdoblje pret-
hodne godine. Stopa rasta plasmana banaka, ako se iskljuci
utjecaj tecaja, iznosila je u odnosu na prosinac prethodne
godine, u travnju 2007. godine 6,2%, a u travnju 2006. godi-
ne 8,0%. U strukturi plasmana doslo je do usporavanja rasta
plasmana poduzeéima, iako su u oZujku realizirani veliki
krediti za sanaciju brodogradilista uz jamstva MF-a, dok se
rast plasmana stanovni$tvu nije znatnije mijenjao. Nadalje,
osobito se intenzivirao rast “Cistih” kunskih plasmana, koji
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su poslovne banke zapocele aktivno poticati kao oblik finan-
ciranja domacih sektora. Unato¢ nesto sporijem rastu plas-
mana, njihova godisnja stopa rasta zadrzala se na i nadalje
visokoj razini te je na kraju travnja iznosila 22,0%.

U prvom tromjesecju 2007. godine zabiljezen je snazan
rast kvazinovca pa je unato¢ sezonskom smanjenju novcane
mase (M1) doslo do porasta ukupnih likvidnih sredstava
(M4). Uz rast Stednih i orocenih depozita domacih sektora
zabiljezen je i znatan priljev sredstava na osnovi dokapitali-
zacije nekih poslovnih banaka $to je bankama olaksalo nas-
tavak intenzivne kreditne aktivnosti. Pristigla sredstva pos-
lovne su banke, osim za financiranje domacih plasmana, is-
koristile i za smanjenje svojih obveza prema inozemstvu, a
Sto je osobito bilo izrazeno potkraj prvoga i na pocetku dru-
gog tromjesecja.

Ukupna likvidna sredstva

U prvom tromjeseju 2007. godine nastavljen je snazan
rast ukupnih likvidnih sredstava. Za razliku od prva tri mje-
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seca prosle godine, kad se M4 smanjio za 1,1 mlrd. kuna, u
prvom tromjesecju 2007. godine M4 se povecao za 2,6 mird.
kuna ili za 1,4%. Povecanje toga najSirega monetarnog agre-
gata rezultat je snaznog rasta i kunskih i deviznih depozita. |
na pocetku drugog tromjesecja M4 je nastavio snazno rasti,
tako da je na kraju travnja 2007. godine dosegnuo 187,1
mlrd. kuna, a njegova godi$nja stopa rasta zadrzala se na vi-
sokih 20,6%.

Novc¢ana masa

Sezonsko smanjenje novCane mase, koje je uobicajeno za
pocetak godine, u prva tri mjeseca 2007. bilo je osobito iz-
razeno. Ukupno je u prvom tromjese¢ju M1 smanjen za 1,8
mlrd. kuna (3,6%), cemu je najvise pridonijelo smanjenje
depozitnog novca na pocetku godine. Oporavak rasta nov-
Cane mase slijedio je potkraj prvoga i na pocetku drugog
tromjesecja, tako da je M1 na kraju travnja 2007. godine do-
segnuo 47,9 mird. kuna $to je za 0,7 mlrd. kuna manje nego
na kraju 2006. godine. Promatrano na godi$njoj razini u
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2007. godini nastavljen je rast toga monetarnog agregata §to
se ogleda u njegovoj visokoj godisnjoj stopi rasta koja je na
kraju travnja 2007. godine iznosila 22,0%.

Smanjenje depozitnog novca u prvom tromjesecju 2007.
godine (za 1,5 mlrd. kuna) prije svega je rezultat smanjenja
sredstava na ziroracunima poduzeca, koja su u tom razdob-
lju smanjena za 2,1 mlrd. kuna. Takva kretanja ve¢inom su
bila uzrokovana povlacenjem visoke likvidnosti koja je ku-
mulirana potkraj 2006. godine zbog snaznog rasta kredita
banaka odobrenih tom sektoru. S nastavkom kreditne aktiv-
nosti poslovnih banaka na poletku drugog tromjesecja
2007. godine zabiljeZen je i ponovni rast depozitnog novca.
Na kraju travnja 2007. godine ukupno stanje na tekucim i
zirora¢unima svih domacih sektora kod poslovnih banaka
iznosilo je 33,1 mlrd. kuna §to odgovara godi$njem rastu od
25,1%.

Druga komponenta nov€ane mase, gotov novac izvan ba-
naka, nakon smanjenja u sije¢nju od 0,7 mird. kuna, u
iduéim se mjesecima povecavala, te je na kraju travnja 2007.
godine dosegnula 14,7 mlrd. kuna. Prosje¢no dnevno stanje
toga monetarnog agregata u prva Cetiri mjeseca 2007. godi-
ne iznosilo je 14,4 mlrd. kuna i bilo je za 18,5% vece od pros-
je¢noga dnevnog stanja u istom razdoblju prosle godine.

Nemonetarni depoziti

Tijekom prvog tromjesecja 2007. godine Stedni i oroceni
depoziti u domacoj i stranoj valuti povecani su za 4,4 mird.
kuna ili za 3,3%. Snazan rast Stednje gotovo svih domacih
sektora nastavak je kretanja iz 2006. godine i uvelike je re-
zultat politike poslovnih banaka, koje zbog visoke cijene ino-
zemnih izvora sredstava svojim aktivnostima nastoje dodat-
no potaknuti rast domace Stednje.

Kunski nemonetarni depoziti poveani su tijekom prvog
tromjesecja 2007. godine za 1,9 mlrd. kuna ili za 4,3%. lako
je u istom razdoblju prosle godine povecanje kunskih depo-
zita bilo snaznije (3,6 mlrd. kuna), ono je ostvareno u uvjeti-
ma smanjenja deviznih depozita i ve¢inom je rezultat inten-
ziviranja procesa zamjene deviznih depozita kunskim depo-
zitima s valutnom klauzulom. Za razliku od takvih kretanja,
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rast kunskih depozita u prvom tromjesecju 2007. godine u
potpunosti se odnosio na “Ciste” kunske depozite, koji su
jeftiniji izvor sredstava u odnosu na devizne i indeksirane
kunske depozite. Uz porast od 0,5 mlrd. kuna, u travnju su
ukupni kunski nemonetarni depoziti dosegnuli 47,2 mlrd.
kuna, a njihova godisnja stopa rasta bila je i nadalje visoka i
iznosila je 45,7%. Istodobno se udio kunskih depozita s va-
lutnom klauzulom u ukupnim kunskim nemonetarnim de-
pozitima nastavio smanjivati, te je na kraju travnja iznosio
26,9%.

Promatrano po sektorima u 2007. godini nastavljeno je
smanjenje kunskih depozita stanovnistva, koje traje od rujna
prosle godine. Tako su u prva Cetiri mjeseca ove godine kun-
ski depoziti stanovni$tva smanjeni za gotovo 1,0 mlrd. kuna,
te su na kraju travnja iznosili 22,6 mlrd. kuna, pri ¢emu je
njihova godis$nja stopa rasta viSe nego prepolovljena u odno-
su na maksimalnu razinu dosegnutu u rujnu prosle godine
(70,6%), te je na kraju travnja 2007. iznosila 30,1%. S druge
strane, najveci doprinos rastu kunskih nemonetarnih depo-
zita u prva Cetiri mjeseca ove godine dali su kunski depoziti
ostalih bankarskih i nebankarskih institucija (1,7 mlrd. ku-
na), dok se preostali dio povecanja (1,2 mlrd. kuna) odnosio
na kunske depozite poduzeca, koji su na kraju travnja doseg-
nuli 16,1 mlrd. kuna uz godi$nju stopu rasta od 55,8%.

Nakon oporavka u posljednjem tromjesecju 2006. rast
deviznih depozita nastavljen je i u 2007. godini. Ukupno su
u prvom tromjesecju ove godine Stedni i oro¢eni devizni de-
poziti domacih sektora kod poslovnih banaka povecani za
2,4 milrd. kuna ili za 2,8%. S blagim povecanjem od 0,2
mlrd. kuna u travnju, ukupni devizni depoziti na kraju spo-
menutog mjeseca dosegnuli su 90,9 mlrd. kuna, a njihova
godisnja stopa rasta, dijelom i zbog utjecaja baznog razdob-
lja, porasla je na 11,3%.

Za razliku od kretanja kunskih depozita, glavni doprinos
porastu deviznih depozita u prva Cetiri mjeseca ove godine
dali su depoziti stanovnistva, koji su se u tom razdoblju po-
vecali za 2,3 mlrd. kuna. Tako su ukupni devizni depoziti
stanovnistva kod poslovnih banaka na kraju travnja 2007.
godine dosegnuli 77,1 mlrd. kuna i bili su za 8,0% veci nego

na kraju istog mjeseca prosle godine. Preostali dio povecanja
deviznih depozita u prva Cetiri mjeseca 2007. (0,4 mlrd. ku-
na) odnosio se na rast deviznih depozita ostalih financijskih
institucija.

Plasmani

U prvom i na pocetku drugog tromjesecja 2007. godine
rast plasmana banaka nebankarskom sektoru tek je blago us-
poren. Tako su u prvom tromjesecju 2007. godine plasmani
banaka ukupno povecani za 8,2 mlrd. kuna ili za 4,5%, a u
travnju za jo$ 2,6 mlrd. kuna ili za 1,3%. Ostvareni rast
ukupnih plasmana umjereniji je u usporedbi s 2006. godi-
nom. Na kraju travnja ukupni plasmani banaka nebankar-
skom sektoru dosegnuli su 194,1 mlrd. kuna, a njihova go-
disnja stopa rasta blago je smanjena u odnosu na kraj 2006.,
te je na kraju travnja iznosila 22,0% (22,7% ako se iskljuci
utjecaj tecaja).

Najvedi doprinos rastu plasmana nebankarskom sektoru
u prvom i na poletku drugog tromjeseéja dali su krediti
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odobreni stanovnistvu, koji su u 2007. godini nastavili rasti
sliénim intenzitetom kao i u prethodnoj godini. Od pocetka
2007. godine krediti tom sektoru ukupno su povecani za 6,3
mird. kuna, te su na kraju travnja dosegnuli 102,0 mlrd. ku-
na. Njihova godi$nja stopa rasta, ako se iskljuci utjecaj
teCaja, zadrzala se na razini s kraja 20006. godine i na kraju
travnja iznosila je 22,9%. U strukturi kredita stanovnistvu i
nadalje najbrze rastu stambeni krediti, koji su unato¢ blagom
usporavanju na pocetku 2007. godine, nastavili ostvarivati
godisnje stope rasta iznad 30% (na kraju travnja stopa rasta
iznosila je 31,8%). Uz stambene kredite, snazan rast zabi-
ljeZzen je i kod ostalih nenamjenskih kredita stanovnistvu
(ukljuCujuci minuse po tekucim ra¢unima). U travnju je nji-
hova godisnja stopa iznosila 21,8% S§to je za 3,7 postotnih
bodova vise u odnosu na stopu na kraju 2006. godine. Ostali
nenamjenski krediti stanovni$tvu dosegnuli su na kraju trav-
nja 45,4 mlrd. kuna, a njihov udio u ukupnim kreditima sta-
novnistvu iznosio je 44,6%.

Plasmani banaka poduzedima u prvom tromjesecju ove
godine rasli su nizom stopom od stope ostvarene u istom
razdoblju 2006. godine. Plasmani poduze¢ima u prvom su
tromjesecju tako povecani za 3,8 mlrd. kuna ili za 4,6% $to je
za 2,0 postotna boda manje u odnosu na isto razdoblje
prosle godine, unato¢ osobito intenzivnom rastu u ozujku
kad su poslovne banke, nakon dobivanja drzavnih jamstava,
odobrile kredite za sanaciju brodogradilista.

Na pocetku drugog tromjesecja rast plasmana podu-
zeCima nastavljen je sliénim intenzitetom kao i u prvom
tromjesecju. Plasmani poduzedima tako su u travnju po-
vecani za 1,2 mlrd. kuna, ili za 1,4%, dosegnuvsi na kraju
mjeseca 88,4 mlrd. kuna. Promatrano na godi$njoj razini
stopa rasta plasmana poduzeéima na kraju travnja iznosila je
21,7% (23,0% ako se iskljudi utjecaj teCaja) i bila za 2,8 pos-
totnih bodova manja nego na kraju 2006. godine.

Plasmani banaka sredi$njoj drzavi

U prvom tromjesecju 2007. godine banke su neto po-
vecale svoja potrazivanja od sredi$nje drzave za 0,4 mird.
kuna $to je ponajprije rezultat povecanja upisanih drzavnih

obveznica (1,9 mlrd. kuna), dok su se istodobno potraziva-
nja s osnove odobrenih kredita te s osnove upisanih trezor-
skih zapisa MF-a smanjila (za 0,8 mlrd. kuna, odnosno za
0,6 mlrd. kuna). No, pocetkom drugog tromjesecja slijedilo
je znatno poboljSanje pozicije srediSnje drzave prema pos-
lovnim bankama. Tako su se potrazivanja banaka od sre-
di$nje drzave u travnju neto smanjila za 1,5 mlrd. kuna kao
rezultat smanjenja potrazivanja za upisane drzavne obvezni-
ce (0,8 mlrd. kuna) te smanjenja potrazivanja s osnove in-
strumenata nov¢anog trzista (0,7 mlrd. kuna). Na kraju
travnja ukupni plasmani banaka sredi§njoj drzavi iznosili su
26,8 mlrd. kuna i bili su za 13,6% manji nego na kraju istog
mjeseca prosle godine.

Nakon blagog smanjenja u prvom tromjesecju (0,3 mlrd.
kuna) depoziti sredi$nje drzave u travnju povecani su za 1,3
mlrd. kuna. Ako se takvim kretanjima pridoda smanjenje
potraZivanja banaka od srediSnje drzave, neto potraZivanja
poslovnih banaka od drZave u prva Cetiri mjeseca ove godine
smanjena su za 2,1 mlrd. kuna. Na kraju travnja neto plas-
mani banaka sredi$njoj drzavi iznosili su 14,8 mlrd. kuna i
bili su za ¢ak 31,6% manji nego na kraju istog mjeseca prosle
godine.

Inozemna aktiva i pasiva

Inozemna aktiva poslovnih banaka u prvom tromjesecju
ove godine smanjena je za 3,7 mlrd. kuna (9,3%). Trend
smanjenja inozemne aktive nastavljen je i u travnju kad su
poslovne banke smanjile svoja potrazivanja prema inozem-
stvu za jo$ 1,1 mlrd. kuna. Na kraju travnja inozemna aktiva
poslovnih banaka iznosila je 34,8 mird. kuna i bila je za
26,0% veca nego na kraju istog mjeseca 2006. godine.

S druge strane, snazan priljev domacih izvora sredstava
kao i sredstva prikupljena na osnovi dokapitalizacije omo-
gudila su poslovnim bankama da u prva dva mjeseca 2007.
godine uspore rast svoga inozemnog duga, a u oZujku i trav-
nju znatno smanje svoje obveze prema inozemstvu. Nakon
ostvarenog povecanja od 1,0 mlrd. kuna u prvom tromje-
seCju, u travnju je inozemna pasiva banaka smanjena za ¢ak
3,0 mlrd. kuna te je na kraju mjeseca iznosila 74,1 mlrd. ku-

Slika 52.
NETO INOZEMNA AKTIVA, UKUPNA LIKVIDNA
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na §to je za 2,2% manje nego na kraju istog mjeseca prosle
godine.

Ostvarena kretanja inozemne aktive i inozemne pasive
poslovnih banaka u prva Cetiri mjeseca 2007. rezultirala su
smanjenjem njihove neto inozemne aktive (NIA) za 2,9
mlrd. kuna. Na kraju travnja NIA poslovnih banaka iznosila
je =39,3 mird. kuna.

Trziste novca

Uglavnom dobra likvidnost financijskog sustava zadrzala
se i u prvom tromjesecju i u travnju 2007. godine. U tom
razdoblju potraznju za kunama na hrvatskome novéanom
trzistu u veljaci je pojacalo izdanje kunske drzavne obveznice
s desetogodisnjim dospijeCem u ukupnom iznosu od 2,5
mlrd. kuna i jedne kunske korporacijske obveznice u iznosu
od 250 mil. kuna. Krajem prvog tromjese¢ja do povecane
potraznje za kunama doslo je zbog sezonskih pritisaka na
kunsku likvidnost, koji su povezani s uskrsnim blagdanima i
pocetkom turisticke predsezone, kao i zbog deviznih tran-
sakcija izmedu drZave i sredi$nje banke, kojima je u oZujku s
trziSta povuéeno 476,8 mil. kuna, te zbog ja¢anja kunskih
kreditnih aktivnosti banaka. Nasuprot tome, ponudu kuna
osigurala je devizna intervencija sredi$nje banke s kraja
2006. godine u iznosu od 1,3 mlrd. kuna, &iji se povoljan
ucinak na likvidnost prenio na poéetak 2007. Osim toga, ti-
jekom prvog tromjesecja odrzano je 13 obratnih repo aukci-
ja HNB-a, na kojima je prosje¢no na trziste plasirano 1,6
mlrd. kuna, odnosno 0,45 mlrd. kuna viSe po aukciji nego u
prethodnom tromjesecju. Sve je to rezultiralo rastom kamat-
ne stope za prekonoéne pozajmice u izravnoj medubankov-
noj trgovini primarnim novcem, ali i poveéanjem iznosa
ukupno upisanih trezorskih zapisa MF-a tijekom prvog tro-
mjesecja i travnja 2007.

U prvom tromjesecju 2007. porasle su kamatne stope na
kratkoro¢ne kredite stanovnistvu bez valutne klauzule. Isto-
dobno je, nakon viSegodi$njega silaznog trenda, doslo do
porasta kamatnih stopa i na dugoro¢ne kredite stanovniStvu

s valutnom klauzulom. Kamatne stope poslovnih banaka na
kratkoro¢ne kredite trgovackim drustvima bez valutne klau-
zule nastavile su se smanjivati, dok su se kamatne stope na
dugoroéne kredite trgovac¢kim drustvima s valutnom klauzu-
lom takoder smanjile, nakon duljeg razdoblja neprekinutog
rasta tijekom 2006. godine. U prvom tromjesecju 2007. po-
rasle su sve promatrane pasivne kamatne stope banaka, s ti-
me da su kamatne stope na depozite po videnju i na oroCene
devizne depozite blago porasle, dok su kamatne stope na
oroCene kunske depozite bez valutne klauzule znatno poras-
le. Kretanje kamatnih stopa uglavnom je odraz ocekivane
prilagodbe banaka mjerama HNB-a i rastu europskih ka-
matnih stopa, koji se nastavio i u 2007. Ta dva ¢initelja opte-
reuju profitabilnost dijela plasmana koje banke moraju fi-
nancirati inozemnim zaduZivanjem, odnosno zaduZivanjem
na domadem trziStu, ali u stranoj valuti.

Kamatne stope na novéanom trzistu

Tijekom prvog tromjese¢ja 2007. godine banke su svoju
primarnu likvidnost financirale sekundarnim izvorima s
nov¢anog trzista u prosje¢nom dnevnom iznosu od 1,5 mlrd.
kuna (ukupno 93 mlrd. kuna u cijelom tromjesecju) $to je za
0,2 mird. kuna manje nego u posljednjem tromjesecju
2006., ali i za 0,5 mlrd. kuna vise nego u istom razdoblju la-
ni. To znadi da su se banke na nov€anom trzi$tu financirale s
14 mlrd. kuna manje nego u prethodnom tromjeseéju, cemu
je najvise pridonijelo smanjenje trgovanja primarnim nov-
cem gotovo za 13 mlrd. kuna, dok se u ostalim segmentima
novcanog trzista promet nije znatnije promijenio. Zbog tak-
vih kretanja u prvom tromjese¢ju 2007. banke su se prvi put
manje financirale trgujuéi primarnim novcem (49%) nego
trgujuci depozitnim novcem i vrijednosnim papirima. Nai-
me, od ukupno 93 mlrd. kuna kredita koje su banke primile
na nov¢anom trzistu, najveci se dio kao i obi¢no odnosio na
kredite u trgovini novcem (78 mlrd. kuna), dok su se kup-
njom repo ugovora i prodajom vrijednosnih papira banke fi-
nancirale u ukupnom iznosu od oko 7,5 mird. kuna u sva-
kom od ta dva segmenta (ukupno oko 15 mlrd. kuna). Od
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tih 78 mlrd. kuna kredita u trgovini novcem 38 mlrd. kuna
odnosilo se na trgovanje primarnim novcem (kredite prim-
ljene od banaka), a 40 mlrd. kuna na trgovanje depozitnim
novcem (19,5 mlrd. kuna na kredite primljene od drugih fi-
nancijskih institucija i 20,5 mlrd. kuna na kredite primljene
od ostalih pravnih osoba).

lako je, dakle, u prvom tromjesecju 2007. doslo i do sma-
njenja ukupnog iznosa kredita koje su banke primile na
nov¢anom trzistu i do smanjenja prometa u trgovini primar-
nim novcem, kamatne stope u medubankovnoj trgovini (pri-
marnim novcem) nastavile su se povecavati. Trgovinom pri-
marnim novcem dominirala je izravna trgovina medu banka-
ma, kojom je ostvaren promet od 30,5 mlrd. kuna, dok je uz
posredovanje TNZ-a promet medu bankama iznosio 7,5
mlrd. kuna, §to je u skladu s uobicajenim odnosima izmedu
ta dva trZziSna segmenta. Zbog toga je na povelanje cijene
novca na nov€anom trzistu u prvom tromjesecju 2007. naj-
viSe utjecalo upravo znatno povecanje vaganih kamatnih sto-
pa u izravnoj medubankovnoj trgovini depozitnim novcem,
koje su se u odnosu na prethodno tromjesecje povecale, i to
od 25 do 73 bazna boda, s neujednacenom raspodjelom duz
krivulje prinosa. U usporedbi s istim tromjeseéjem prethod-
ne godine te su se stope povecale priblizno za jedan postotni
bod duz cijele krivulje prinosa od kredita s prekonoénim
dospijeCem do kredita s dospije¢em od jednog mjeseca. Bu-
dudéi da je u navedenom jednogodi$njem razdoblju krivulja
kratkoro¢nih prinosa ostala stabilna, a istodobno nije doslo
do pretjeranog rasta slobodnih novéanih sredstava banaka,
na osnovi iskustva iz proslosti realno je ocekivati nastavak
poveéanja kamatnih stopa u medubankovnoj trgovini pri-
marnim novcem kod kredita s najkraé¢im rokom dospijeca.

Od 30,5 mlrd. kuna prometa u izravnoj medubankovnoj
trgovini primarnim novcem u prvom tromjesecju 2007. na
najlikvidniji instrument, prekonoéne kredite, odnosila se 21
mlrd. kuna. Prosje¢ni dnevni promet tih kredita uglavnom se
povedavao tijekom tromjesedja, pa je sa sijeCanjskih 288 mil.
kuna narastao na travanjskih 597 mil. kuna, uz odgovara-
juce povecanje vagane kamatne stope na ove kredite s 2,30%
u sije¢nju na 3,67% u travnju. Promatramo li po mjesecima,

trend rasta prometa prekonoénih kredita u izravnoj
medubankovnoj trgovini i njihove kamatne stope traje jos od
prosinca 2006., nakon §to se u studenome te godine vagana
mjese¢na kamatna stopa na ove kredite spustila na 1,49%, a
to je jedna od njezinih najnizih ikad zabiljeZenih razina. S
druge strane, prosje¢ni dnevni promet prekonocnih kredita
uz posredovanje TNZ-a pokazuje trend pada u istom raz-
doblju, ali je vagana mjeseCna kamatna stopa na ove kredite
porasla s 1,23% u studenome 2006. na 3,21% u travnju
2007. Njezino je kretanje, naime, prije svega posljedica kre-
tanja cijene novca u izravnoj medubankovnoj trgovini, a
znatno manje rezultat odnosa ponude i potraznje za manjim
prekonoénim kreditima kakvima se najcesce trguje u ovom
segmentu medubankovnog trzista.

[ako su tijekom prvog tromjesecja 2007. vagane kamatne
stope postignute na aukcijama trezorskih zapisa MF-a za za-
pise s dospijeéem od 90 dana blago porasle, vagane su ka-
matne stope za ostala dospijeca snizene. Tako su vagane ka-
matne stope na aukcijama trezorskih zapisa MF-a s dospi-
je¢imaod 91, 182364 dana u oZujku 2007. iznosile 3,07%,
3,30% i 3,50%, a u prosincu 2006. godine 3,00%, 3,50% i
3,90%. U travnju 2007. vagane kamatne stope na aukcijama
trezorskih zapisa nisu se znatnije promijenile u odnosu na
ozujak. Zbog takvih su se kretanja kamatnih stopa na pri-
marnom trziStu trezorskih zapisa MF-a povelale negativne
razlike izmedu kamatnih stopa na te zapise i kamatnih stopa
u trgovini primarnim novcem.

Negativna razlika izmedu vagane mjese¢ne kamatne sto-
pe postignute na aukcijama trezorskih zapisa MF-a s dospi-
jeCem od 364 dana i vagane mjeseCne kamatne stope na kre-
dite s dospijeem od jednog mjeseca (u izravnoj meduban-
kovnoj trgovini primarnim novcem) postupno se povecavala,
tako da je s 0,04 u prosincu 2006. porasla na 1,19 u travnju
2007. Na kraju travnja 2007. stanje upisanih trezorskih za-
pisa MF-a iznosilo je 13,5 mlrd. kuna (13,2 mlrd. kuna na
kraju prvog tromjesecja) $to je samo za 1,1 mlrd. kuna vise
nego na kraju prosinca 2006., tijekom kojeg se to stanje po-
vecalo za 0,9 mlrd. kuna. Bududi da su za sada tekudi priho-
di drzave solidni, ne o¢ekuje se da e drzava u iduéem krat-

Slika 55.
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Slika 56.
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Slika 57.
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Slika 58.
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koro¢nom razdoblju povecavati razinu trezorskih zapisa.

U prvom je tromjesecju 2007. MF odrzao sedam aukcija
trezorskih zapisa. [znos pristiglih ponuda za upis trezorskih
zapisa u prvom tromjesecju 2007. bio je za 0,25 mlrd. kuna
veci nego u prethodnom tromjesecju i iznosio je 8,0 mlrd.
kuna. Na aukcijama je u prosjeku prihvaceno nesto vise od
40% ponuda te je upisano trezorskih zapisa u vrijednosti od
3,3 mlrd. kuna, odnosno za 1,0 mlrd. kuna vise od planira-
nog iznosa. U strukturi ukupno upisanih trezorskih zapisa
kudikamo najveci dio i nadalje se odnosi na zapise s jedno-
godis$njim dospijeCem, koji su na kraju prvog tromjesecja
2007. imali udio od 92,3%. Slijedili su ih trezorski zapisi s
dospijeéem od 182 dana, ¢iji je udio iznosio 4,2%, dok je
udio zapisa najkradeg dospijeéa iznosio 3,5%. Tijekom trav-
nja 2007. udio trezorskih zapisa s dospijeCem od 364 dana
porastao je na 93,5%, kao i udio trezorskih zapisa s dospi-
jeCem od 182 dana, koji je porastao na 4,7%, dok se udio tre-
zorskih zapisa s dospijeem od 91 dana smanjio na 1,8%.

Kamatne stope poslovnih banaka

Tijekom prvog tromjeseéja 2007. kamatne stope poslov-
nih banaka na kratkoro¢ne kredite trgovackim drustvima
bez valutne klauzule nastavile su se smanjivati, dok su se one
na kratkoro¢ne kredite stanovni$tvu bez valutne klauzule
povecéale. Tako se vagana kamatna stopa na kratkoro¢ne
kunske kredite trgovackim drustvima bez valutne klauzule
smanjila sa 6,75% u prosincu na 6,68% u ozujku, dok se va-
gana kamatna stopa na kratkoro¢ne kredite stanovnistvu bez
valutne klauzule istodobno povecala s 11,84% na 12,14%.
Na to poveéanje najviSe je utjecao sezonski porast udjela uo-
bi¢ajeno najskupljih okvirnih kredita stanovnistvu s 83,9% u
prosincu na 87,6% u ozujku, premda se njihova kamatna
stopa u istom razdoblju blago smanjila, s 13,21% na
13,17%. U istom se razdoblju osjetno povecala kamatna sto-
pa na ostale kratkoro¢ne kredite stanovnistvu, s 5,96% na
7,38%, $to je njezina najviSa zabiljeZena razina u posljednje
dvije godine (udio tih kredita u ukupnim kunskim kratko-
ro¢nim kreditima stanovni$tvu bez valutne klauzule na kraju

ozujka iznosio je 5,4%).

Vagana kamatna stopa na dugoro¢ne kredite trgovackim
drustvima s valutnom klauzulom, koja je tijekom cijele 2006.
godine polagano, ali stalno rasla, tijekom prvog se tromje-
seCja 2007. smanjivala. U oZujku 2007. ta je kamatna stopa
iznosila 6,03%, §to je dosta manje nego u prosincu 2006.
kad je iznosila 6,21%. Istodobno je vagana kamatna stopa na
dugoroéne kredite stanovniStvu s valutnom klauzulom, za
koju se biljezi viSegodisnji trend smanjenja, porasla sa 6,22%
na 6,44%. Do takvih kretanja kamatnih stopa na dugoroéne
kredite stanovniStvu s valutnom klauzulom doslo je ponaj-
prije zbog rasta kamatnih stopa na stambene kredite stanov-
niStvu i na ostale dugoro¢ne kredite stanovnistvu. Te dvije
kategorije dugoro¢nih kunskih kredita stanovnistvu s valut-
nom klauzulom u oZujku su zajedno ¢inile 80% svih novo-
odobrenih kredita iz te skupine. Na rast vagane kamatne sto-
pe na dugoroéne kredite stanovnistvu vjerojatno je utjecao
rast europskih kamatnih stopa, koje odreduju cijenu dijela
izvora sredstava banaka, a koji ve¢ dulje vrijeme utjee na

e PROSJEENE AKTIVNE KAMATNE STOPE®
POSLOVNIH BANAKA NA DUGOROCNE
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Slika 61.
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a
Bez valutne klauzule; ° S valutnom klauzulom

rast vagane kamatne stope na dugoroc¢ne kredite trgovackim
drustvima.

Vagana kamatna stopa na oroCene kunske depozite bez
valutne klauzule, koja je u prosincu iznosila 2,98%, u ozujku
je osjetno porasla, na 3,49%. Time se nastavila prilagodba
banaka mjerama HNB-a s kraja 2006., zbog kojih su ti depo-
ziti postali najpovoljniji izvor sredstava banaka s aspekta re-
gulatornih tro$kova. Vagana kamatna stopa na orocene de-
vizne depozite takoder je nastavila rasti: s 3,82% u prosincu
povecala se na 3,86% u oZujku. Ona je jo§ od svibnja 2006.
veca od vagane kamatne stope na oroene kunske depozite
bez valutne klauzule, $to je prije svega posljedica porasta ka-
matnih stopa na oroc¢ene devizne depozite stanovnistva. Va-
gana kamatna stopa na kunske Stedne depozite u oZujku je
porasla na 0,43%, kao i vagana kamatna stopa na devizne
depozite po videnju, koja je iznosila 0,26%.

U odnosu na prethodno tromjesecje razlike izmedu aktiv-
nih i pasivnih kamatnih stopa banaka u prvom tromjesecju
2007. godine nisu se bitnije mijenjale. Tako je razlika iz-
medu vagane kamatne stope na ukupne kredite i vagane ka-
matne stope na ukupne depozite blago porasla s 5,89 postot-
nih bodova u prosincu na 5,91 postotni bod u ozujku, te se i
nadalje nalazi na svojim najnizim zabiljeZenim razinama od
primjene nove metodologije izvjesStavanja o kamatnim stopa-
ma iz sije¢nja 2002. Zbog istodobnog pada vagane kamatne
stope na kunske kredite bez valutne klauzule (prije svega
zbog porasta kamatne stope i udjela dugoro¢nih u ukupnim
kunskim kreditima bez valutne klauzule) i porasta vagane
kamatne stope na ukupne kunske depozite bez valutne klau-
zule njihova se razlika smanjila sa 7,16 postotnih bodova u
prosincu na 6,95 postotnih bodova u ozujku, §to je njezina
najniza razina od poCetka 2002. godine. Razlika izmedu va-
gane kamatne stope na kunske kredite s valutnom klauzulom
ivagane kamatne stope na devizne depozite spustila se s 3,36
postotnih bodova u prosincu na 3,29 postotnih bodova u
ozujku. To je smanjenje prouzroceno time §to je rast vagane
kamatne stope na devizne depozite bio snazniji od rasta va-
gane kamatne stope na kunske kredite s valutnom klauzu-
lom.

Spomenuto smanjenje vagane nominalne kamatne stope
na dugorolne kredite trgovackim drustvima s valutnom
klauzulom u prvom tromjesecju 2007. odrazilo se i na sma-
njenje vagane kamatne stope na sve (s valutnom klauzulom i
bez valutne klauzule) dugoro¢ne kunske kredite trgovackim
drustvima u Hrvatskoj. To je, uz istodobno manje izrazeno
smanjenje stope inflacije, rezultiralo smanjenjem realne ka-
matne stope na dugoro¢ne kredite trgovackim drustvima u
prvom tromjeseéju 2007. U istom je razdoblju smanjenje te
kamatne stope zabiljeZzeno u Ceskoj, Poljskoj i MadZarskoj.
U Ceskoj i Poljskoj takva su kretanja posljedica smanjenja
nominalnih kamatnih stopa na dugorocne kredite trgova-
¢kim drustvima uz istodobni porast stope inflacije, dok je u
Madzarskoj to posljedica brzeg rasta stope inflacije od rasta
nominalnih kamatnih stopa. Zbog toga S$to je pad inflacije
bio znatniji od smanjenja nominalnih kamatnih stopa, do po-
rasta realnih kamatnih stopa na dugoro¢ne kredite trgo-
vackim drustvima doslo je u EMU i Slovackoj.

Pod utjecajem istodobnog smanjenja stope inflacije te
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blagog porasta nominalne kamatne stope na depozite sta-
novnistva u Hrvatskoj je u prvom tromjese¢ju 2007. porasla
realna kamatna stopa na depozite stanovnistva, a jednako
kretanje zabiljeZzeno je i u EMU. Realna kamatna stopa na
depozite stanovnistva povecala se jo$ i u Slovackoj, i to pre-
tezno pod utjecajem izrazitog smanjenja stope inflacije, pa je
ta kamatna stopa postala pozitivna prvi put nakon prosinca
2002. U ostalim su se promatranim zemljama realne kamat-
ne stope na depozite stanovnistva smanjile, uglavnom zbog
porasta stope inflacije.

Trziste kapitala

Nakon posljednjeg tromjeseja 2006., obiljeZenog
skromnim rastom prometa dionica i vrijednosti domacih
burzovnih indeksa, domacde trziste kapitala u prvom tromje-
seCjuiu travnju 2007. obiljezili su izrazito snaZan rast cijena
vecine dionica, te najviSa dosad zabiljeZena vrijednost bur-
zovnog indeksa koju je pratilo znatano povecanje prometa i
broja transakcija. Posebno vazan dogadaj za hrvatsko trziste
kapitala u ozujku 2007. bio je konacni dovrsetak procesa
pripajanja Varazdinske burze Zagrebackoj, ¢ime je Zagre-
backa burza postala sredi$nje mjesto trgovanja vrijednosnim
papirima u Republici Hrvatskoj.

Neocekivano snazan rast cijena dionica posljedica je ne-
koliko razli¢itih Cinitelja, koji su doveli do toga da potraznja
na domacem trziStu kapitala prili¢cno nadmasuje ponudu
kvalitetnih dionica. Snaznoj potraznji za dionicama uvelike
je pridonio znatan rast imovine investicijskih fondova, a po-
sebice prelijevanje sredstava iz manje rizi¢nih investicijskih
fondova, novéanih i obveznickih, u rizi¢nije — dionicke i
mjesovite. Osim toga, sve je veci broj pojedinacnih ulagaca
koji samostalno trguju dionicama, a tom je trendu zasigurno
pridonijela uspjesna javna ponuda dionica Ine, ¢ija je cijena
u prvom tromjesecju 2007. snazno porasla. Na rast cijena
pojedinih dionica utjecala su i o¢ekivanja vezana uz nastavak
privatizacije nekih dionickih drustava u drzavnom vlas-
niStvu, uglavnom dobra godis$nja financijska izvjesca za

2006. godinu te oekivanja povoljnih financijskih izvjeséa za
prvo tromjesedje 2007., dok su cijene dionica nekih dio-
nickih drustava rasle potaknute ocCekivanjima da ¢e uskoro
doéi do njihova preuzimanja. Na kretanja na hrvatskom
trziStu kapitala poticajno je djelovao i optimizam koji pos-
ljednjih mjeseci vlada na svjetskim trZiStima, a koji je tek
nakratko bio narusen u veljaci 2007. kad su kineske vlasti
najavile formiranje posebne Vladine grupe za borbu protiv
nezakonitih ponuda dionica i ulaganja s posudenim sredstvi-
ma. Ta je objava rezultirala najve¢im padom cijena kineskih
dionica u posljednjem desetljeéu, a korigiranje vrijednosti
dionica ubrzo se prosirilo na azijska, ali i na gotovo sva svjet-
ska trZista kapitala. Tada je zabiljeZen i pad cijena veéine do-
macih dionica, ali su se one zbog velike koli¢ine slobodnih
sredstava u investicijskim fondovima te relativno malog utje-
caja stranih ulagaca na domace trziSte ubrzo oporavile i nas-
tavile rasti. Takva su kretanja rezultirala porastom cijena go-
tovo svih dionica, koji nije nuzno bio pracen i jednakim po-
boljSanjem financijskih rezultata dionic¢kih drustava ije dio-
nice kotiraju na burzi.

Dinamic¢na kretanja obiljeZila su i hrvatsko trziste duzni-
¢kih vrijednosnih papira jer je samo u velja¢i promet obvez-
nica bio veéi nego u cijelom posljednjem tromjesec¢ju 2006.,
dok je u cijelom prvom tromjese¢ju 2007. bio dvostruko veci
nego u drugom polugodistu prethodne godine. Jedan od raz-
loga tako velikog prometa bila je poja¢ana aktivnost mirovin-
skih fondova u trgovini obveznicama, a na takva kretanja
djelomi¢no je utjecalo i novo izdanje kunske desetogodisnje
drzavne obveznice u vrijednosti od 2,5 mlrd. kuna u veljaci.
U istom je mjesecu na trziSte uvrStena i jedna korporacijska
obveznica ukupne nominalne vrijednosti 250 mil. kuna. Po-
taknut ¢injenicom da drzavne obveznice imaju iznimno va-
znu ulogu na domacem financijskom trzistu, MF je krajem
ozujka 2007. objavio publikaciju Godi$nje izvje$ce i strategi-
ja upravljanja javnim dugom, u kojoj drzava prvi put unapri-
jed najavljuje datume aukcija svojih trezorskih zapisa i izda-
vanja obveznica za cijelu 2007. godinu, kao i planirane izno-
se tih emisija. Uvodenje te prakse veliki je pomak prema
transparentnijem i efikasnijem upravljanju javnim dugom, a
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Tablica 4. Usporedba pok lja trziSta kapital

Ozujak 2007. Brati impes Ljublj; Prag VarS$ava Zagreb
Prosje¢ni dnevni promet, dionice (u mil. EUR) 0,1 118,4 6,5 164,3 500,3 11,2
Prosjecni dnevni promet, obveznice (u mil. EUR) 103,0 1,6 0,4 64,0 5,0 28,5
Promet®/BDP®, godisnja razina (%) 0,0 33,5 5,8 38,4 49,0 8,6
Prometb/BDPc, godisnja razina (%) 61,9 0,5 0,3 14,9 0,5 22,0
Brzina prometa‘:I 0,3 99,7 12,9 8,3
Trzi$na kapitalizacija® (u mil. EUR), na kraju mjeseca 4.680 29.927 13.389 59.302 35.798
TrzisSna kapitalizacijab (u mil. EUR), na kraju mjeseca 12.567 38.025 6.740 5.791
Trzisna kapitalizacijaa/BDPc, na kraju mjeseca (%) 10,6 33,6 45,0 52,5 104,6
Trzisna kapitalizacijab/BDPc, na kraju mjeseca (%) 28,6 42,6 22,7 16,9
Kretanje indeksa dionica od pocetka godine (%) 0,6 -5,7 20,5 78 14,1 32,0
Kretanje indeksa dionica od pocetka mjeseca (%) 0,2 0,2 8,7 5,2 10,8 11,6

2 Dionice; b Obveznice; € 2006.; d Anualizirani mjesecni promet dionica x 100/trzisna kapitalizacija dionica

Izvori: Bloomberg; izvie$¢a sa BSSE, BSE, PSE, LUSE, WSE i Zagrebacka burza

ulagadima ¢e omogucditi djelotvornije i kvalitetnije upravlja-
nje likvidnos¢u.

Porast burzovnih indeksa i intenzivno trgovanje dionica-
ma u prvom su tromjesecju 2007. zabiljeZeni i na drugim
trziStima zemalja Srednje i Isto¢ne Europe. Osim indeksa
Zagrebacke burze, Cija je vrijednost u odnosu na kraj pret-
hodnog tromjesecja najvise porasla — za 32%, primjetno su
porasle i vrijednosti indeksa Ljubljanske (20,5%) i Varsav-
ske burze (14,1%). Nesto je manji bio rast indeksa Praske
burze (7,8%), dok je indeks Bratislavske burze porastao sa-
mo za 0,6%. Jedini indeks koji je u promatranom razdoblju
izgubio na vrijednosti bio je indeks Budimpes$tanske burze
(=5,7%).

U skladu s kretanjem burzovnih indeksa kretala se i
trzi$na kapitalizacija dionica, koja je na kraju ozujka 2007. u
svim zemljama, osim u MadZarskoj, bila vea nego u prosin-
cu 2006., a jednako se kretala i trziSna kapitalizacija obvez-
nica. Prema trZi$noj kapitalizaciji dionica u odnosu na BDP,
Zagrebacka se burza nalazi ispred svih promatranih burza,
dok je prema omjeru trZiSne kapitalizacije obveznica i
BDP-a i dalje na posljednjem mjestu. Ono §to je u oZujku
2007. obiljezilo trgovinu na svim promatranim burzama,
osim Bratislavske, bio je i snazan porast prometa dionica u
usporedbi s prosincem 2006. Nasuprot tome, promet obvez-
nica u ozujku 2007. povecao se samo na Zagrebackoj burzi,
dok se na svim ostalim burzama smanjio.

Trziste vlasnic¢kih vrijednosnih papira

U prvom tromjesecju 2007. godine promet!® dionica na
hrvatskom trzistu kapitala bio je veéi nego ikad dosad i izno-
sio je 4,9 mlrd. kuna $to je za 1,6 mlrd. kuna viSe nego u pos-
ljednjem tromjesecju 2006. te za 1,9 mlrd. kuna vise nego u
istom razdoblju 2006. Kao i u prethodnom tromjesecju, naj-
vise se trgovalo dionicom Ine, pa je ona u ukupnom prometu
sudjelovala s 10,6%. Slijedile su je dionice Adris grupe d.d.
(9,3%), Podravke d.d. (4,5%) i Dalekovoda (4,3%). Trgovi-
nu u travnju 2007. obiljezile su dionice Jadranskog osigura-
nja d.d., koje su 18. travnja uvrStene u kotaciju Usporedno
trziSte, te je njihov udio u ukupnom mjese¢nom prometu bio
10,1%. Osim njima, u travnju 2007. najvise se trgovalo dio-

16 Za razdoblje od sije¢nja 2002. do veljace 2007. podaci o ukupnom pro-
metu dionica dobiveni su kao zbroj pojedina¢nih prometa dionica na
Varazdinskoj i Zagrebackoj burzi, a od oZujka 2007. i pripajanja Va-
razdinske burze Zagrebackoj koriste se podaci s jedinstvene Zagrebacke
burze.

Slika 65.

MJESECNI PROMET DIONICA NA HRVATSKOM TRZISTU
KAPITALA | VRIJEDNOST INDEKSA CROBEX NA KRAJU MJESECA
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nicom Adris grupe d.d., ¢iji je udio u mjese¢nom prometu iz-
nosio 7,4%, dok je dionica Ine zauzela tre¢e mjesto s udje-
lom od 5,2%.

Nakon nesto slabijeg rasta od 1% u posljednjem tromje-
seCju 2006. u prvom tromjeseCju 2007. vrijednost CRO-
BEX-a'’, indeksa Zagrebacke burze, povecala se cak za
32%, te je na kraju ozujka 2007. iznosila 4238 bodova.
Snazan rast vrijednosti CROBEX-a nastavio se i u travnju,
kad je zabiljezena njegova dotad najvisa razina — od 4613
bodova Sto je za 44% vise u usporedbi s krajem prosinca
2006., tj. za 84% vise nego na kraju istog mjeseca prethodne
godine.

Zahvaljujuéi snaznom rastu cijena vecine dionica, na kra-
ju prvog tromjesecja 2007. godine trzisna kapitalizacija dio-
nica na jedinstvenoj burzi — Zagrebackoj bila je za 34% visa u
odnosu na trzi$nu kapitalizaciju dionica na domacem trzistu

17 Od 19. ozujka 2007. primjenjuje se nova metodologija izratuna CRO-
BEX-a, u koji se od tada ukljucuje samo onaj iznos trzi$ne kapitalizacije
koji je stvarno raspoloZiv i dostupan za trgovanje jer je do tada
CROBEX bio vagan na osnovi pune trziSne kapitalizacije. Osim toga,
utvrdene su i nove procedure za ubrzani ulazak novih najlikvidnijih dio-
nica na trziStu. Zbog tih metodoloskih promjena i zbog prestanka s ra-
dom Varazdinske burze, indeks CROBEX na dan 19. ozujka 2007.
¢inilo je ukupno trideset dionica — njih sedamnaest iz starog sastava
CROBEX-a, sedam dionica koje su bile sastavni dio indeksa Varazdin-
ske burze, VIN-a, pet dionica koje su u indeks usle jer zadovoljavaju
nove kriterije i jedna dionica prema kriterijima za ubrzani ulazak.
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Slika 66.

KRETANJE NETO IMOVINE OTVORENIH INVESTICIJSKIH
FONDOVA S JAVNOM PONUDOM PREMA NJIHOVOJ VRSTI
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KRETANJE OMJERA CIJENA | ZARADA ODABRANIH BURZA
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kapitala na kraju prethodnog tromjesecja, te je iznosila 264
mird. kuna. Osim porasta cijena, na takav rast trzi$ne kapi-
talizacije na Zagrebackoj burzi utjecao je i znatan porast lik-
vidnosti pojedinih dionica.'® SnaZan rast trZi$ne kapitaliza-
cije nastavio se i tijekom travnja 2007., na kraju kojega je
ona iznosila 300 mlrd. kuna, $to ¢ini povecanje od dodatnih
13%. Do takvog porasta cijena dionica i njihove likvidnosti
doslo je zbog rasta imovine dionic¢kih i mjeSovitih investicij-
skih fondova uz nedostatak novih javnih ponuda dionica na
domacem trzistu.

Valja naglasiti da snazan rast cijena dionica uglavnom ni-
je bio pracen odgovarajuéim poboljSanjem financijskih po-
kazatelja dionic¢kih drustava koja kotiraju na burzi, §to se
moze uoditi i iz snaznog rasta omjera cijena i zarada po dio-
nici, koji je za indeks CROEMI'? na kraju prvog tromjesecja
2007. bio vise nego dvostruko veéi u usporedbi sa stanjem na
kraju istog razdoblja prethodne godine, te je iznosio vise od
3020, Medutim, snazan rast toga omjera nije specifi¢an samo
za hrvatsko trziSte kapitala jer su sli¢na kretanja zabiljezena i
u ostalim tranzicijskim zemljama.

18 U izracun trzi$ne kapitalizacije na Zagrebackoj burzi ukljucuje se puni iz-
nos trzi$ne kapitalizacije za one dionice kojima se u prethodna tri mjeseca
redovno trgovalo, dok se za dionice kojima se nije trgovalo u posljednjih
mjesec dana iznos trzisne kapitalizacije umanjuje za polovinu, a za dioni-
ce kojima se nije trgovalo tri mjeseca za tri Cetvrtine.

CROEMI (Croatian Equity Market Index), indeks banke Raiffeisenbank
Austria d.d., rafuna se od 20. svibnja 2003. kao jedini indeks koji je do
pripajanja Varazdinske burze Zagrebackoj pratio kretanje cijena dionica
neovisno o tome na kojoj su burzi kotirale jer su sastavnice CROBEX-a i
VIN-a bile isklju¢ivo dionice koje su kotirale na Zagrebackoj odnosno na
Varazdinskoj burzi. CROEMI je vagan na osnovi trziSne kapitalizacije
dionica raspolozivih za trgovanje, pri Cemu je teZina pojedine dionice og-
raniCena na najviSe 15%. Za razliku od CROBEX-a, za koji podaci o kre-
tanju omjera cijena i zarada dionica iz indeksa postoje tek od rujna 2006.,
za CROEMI se oni racunaju od lipnja 2004. i medusobno su usporedivi,
zato §to se metodologija izracuna indeksa CROEMI nije mijenjala, za raz-
liku od metodologije izracuna CROBEX-a.

Omjer cijena i zarada (P/E) za indeks CROEMI racuna se kao vagana
sredina omjera cijena dionica i o¢ekivanih zarada po dionici u promatra-
noj kalendarskoj godini za dioni¢ka drustva Cije dionice ulaze u sastav in-
deksa, pri éemu se koriste teZine koje te dionice imaju u indeksu.

20

Trziste duznickih vrijednosnih papira

U veljaci 2007. godine MF je izdao novu kunsku obvezni-
cu s desetogodis$njim dospijeCem ukupne nominalne vrijed-
nosti 2,5 mlrd. kuna i s prinosom do dospijeca na dan izda-
vanja od 4,910%. U istom mjesecu izdana je i kunska obvez-
nica Optima telekoma d.o0.0. sa sedmogodis$njim dospijeCem
ukupne nominalne vrijednosti 250 mil. kuna i s prinosom do
dospijeca na dan izdavanja od 9,224%. Zbog dospijeca ob-
veznica Podravke d.d. u veljaci 2007. posljednjeg dana trav-
nja 2007. na domacem trzistu kapitala kotirala je ukupno 31
obveznica, od kojih je jedanaest bilo drzavnih, Cetiri su mu-
nicipalne obveznice, jedna obveznica drZavnih agencija
(HBOR-a) te petnaest korporacijskih obveznica. Trzi$na
kapitalizacija?! drzavnih obveznica, municipalnih obveznica
i obveznice HBOR-a na kraju travnja 2007. iznosila je 5,0
mlrd. EUR, §to Cini oko 14,7% ostvarenog BDP-a za 2006.
godinu, dok je trzi$na kapitalizacija korporacijskih obvezni-
ca iznosila 743 mil. EUR, odnosno oko 2,2% ostvarenog
BDP-a za 2006. godinu. Na kraju ozujka 2007. na Zagre-
backoj burzi kotirala su ukupno 22 izdanja komercijalnih za-
pisa od ukupno 13 izdavatelja, $to je bio najveci broj komer-
cijalnih zapisa uvrstenih na burzu do tada, a njihova ukupna
nominalna vrijednost iznosila je 852 mil. kuna.

Zahvaljujuéi intenzivnoj trgovini obveznicama u prvom
tromjesecju 2007., a posebno u veljaci, ukupni je promet?2
obveznica u tom razdoblju bio vise nego dvostruko veci u od-

21 HNB trzi$nu kapitalizaciju obveznica racuna na osnovi posljednje cijene
ostvarene u redovnom prometu te se pri konverziji teCaja iz kune u euro i
obratno koristi te¢ajem na kraju promatranog mjeseca. S obzirom na to
da Zagrebacka burza u izracunu istog pokazatelja primjenjuje vaganu
prosje¢nu cijenu na posljednji dan trgovanja neovisno o vrsti prometa i
teCaju na taj dan, mogu se javiti manje razlike izmedu ovdje navedenih iz-
nosa trzi$ne kapitalizacije obveznica i iznosa navedenih u Tablici 5.

Za razdoblje od sijenja 2004. do veljace 2007. podaci o ukupnom pro-
metu obveznica dobiveni su kao zbroj pojedina¢nih prometa obveznica na
Varazdinskoj i Zagrebac¢koj burzi, a od oZujka 2007. i pripajanja Va-
razdinske burze Zagrebackoj koriste se podaci s jedinstvene Zagrebacke
burze. Treba naglasiti da je promet obveznica na Varazdinskoj burzi bio
zanemariv jer njezin udio u zbroju prometa obveznica na obje burze ni u
jednoj od promataranih godina nije bio veéi od 0,4%.

2

LIS}
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Tablica 5. 1zdanja obveznica na domacem trzistu
Simbol Izdavatelj iz?iaal\;jar:ia Dospijece Valuta viij Nj L © _',a . - stopa ’ ciiénaa; Tzl;u‘(:lz%r;r;os
RHMF-O-08CA  Republika Hrvatska 14.12.2001. 14.12.2008. EUR 200.000.000 6,875% 103,00 6,675%
RHMF-O-125A  Republika Hrvatska 23.05.2002. 23.5.2012. EUR 500.000.000 6,875% 108,70 6,325%
RHMF-0-085A  Republika Hrvatska 28.05.2003. 28.5.2008. HRK 1.000.000.000 6,125% 102,25 5,990%
RHMF-O-142A  Republika Hrvatska 10.2.2004. 10.2.2014. EUR 650.000.000 5,500% 103,50 5,314%
RHMF-O-077A  Republika Hrvatska 7.7.2004. 7.7.2007. EUR 400.000.000 3,875% 99,50 3,894%
RHMF-O-19BA  Republika Hrvatska 29.11.2004. 29.11.2019. EUR 200.000.000 5,375% 110,45 4,866%
RHMF-O-103A  Republika Hrvatska 8.3.2005. 8.3.2010. HRK 3.000.000.000 6,750% 107,40 6,285%
RHMF-O-157A  Republika Hrvatska 14.7.2005. 14.7.2015. EUR 350.000.000 4,250% 105,90 4,013%
RHMF-O-15CA  Republika Hrvatska 15.12.2005. 15.12.2015. HRK 5.500.000.000 5,250% 107,00 4,907%
RHMF-O-137A  Republika Hrvatska 11.7.2006. 11.7.2013. HRK 4.000.000.000 4,500% 98,15 4,585%
RHMF-O-172A  Republika Hrvatska 8.2.2007. 8.2.2017. HRK 2.500.000.000 4,750% 100,15 4,743%
GDKC-O-116A  Grad Koprivnica 29.6.2004. 29.6.2011. HRK 60.000.000 6,500% 102,20 6,360%
GDZD-O-119A  Grad Zadar 1.9.2004. 1.9.2011. EUR 18.500.000 5,500% 102,55 5,363%
GDRI-O-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% 100,30 4,549%
HBOR-O-112A  Hrvatska banka za obnovu i razvoj 11.2.2004. 11.2.2011. EUR 300.000.000 4,875% = =
BLSC-0-091A  Belis¢e d.d. 14.1.2005. 14.1.2009. EUR 8.000.000 5,500% 101,60 5,413%
HYBA-O-086A  Hypo-Alpe-Adria Bank 6.6.2003. 6.6.2008. HRK 150.000.000 6,500% 102,00 6,373%
BNAI-O-22CA  Bina Istra d.d. 15.12.2002. 15.12.2022. EUR 210.000.000 8,000% 100,00 8,000%
PLVA-O-115A  Pliva d.d. 12.5.2004. 12.5.2011. EUR 75.000.000 5,750% 101,00 5,693%
ATGR-0-077A  Atlantic Grupa d.o.o. 15.7.2004. 15.7.2007. EUR 15.000.000 5,750% 98,35 5,846%
MDKA-O-087A  Medika d.d. 11.7.2005. 11.7.2008. EUR 16.500.000 4,500% 99,10 4,541%
RBA-O-112A  Raiffeisen Bank Austria d.d. 10.2.2006. 10.2.2011. HRK 600.000.000 4,125% 98,55 4,186%
PODR-O-115A  Podravka d.d. 17.5.2006. 17.5.2011. HRK 375.000.000 5,125% 97,35 5,265%
NEXE-O-116A  Nexe grupa d.d. 14.6.2006. 14.06.2011. HRK 750.000.000 5,500% 98,40 5,589%
MTEL-O-097A  Metronet telekomunikacije d.d. 28.7.2006. 28.07.2009. HRK 120.000.000 8,500% 101,50 8,374%
HOTR-O-941A  Hospitalija trgovina d.o.o. 5.10.2006. 5.10.2009. HRK 75.000.000 8,250% 101,85 8,100%
HEP-O-13BA  Hrvatska elektroprivreda d.d. 29.11.2006. 29.11.2013. HRK 500.000.000 5,000% 97,90 5,107%
ATGR-O-11CA  Atlantic grupa d.d. 6.12.2006. 6.12.2011. HRK 115.000.000 5,750% = =
INGR-O-11CA  Ingrad.d. 6.12.2006. 6.12.2011. HRK 200.000.000 6,125% 99,00 6,187%
OPTE-O-142A  Optima telekom d.o.0. 1.2.2007. 1.2.2014. HRK 250.000.000 9,125% 99,50 9,171%
2 U redovitom prometu. Izvor: Zagrebacka burza
Tablica 6. Izdanja medunarodnih obveznica Republike Hrvatske
ob . Datum N ) Prinos pri l.?azlika ) Fi.azlikaa F{.azlikaa F{.azlikaa F{.azlikaa
veznica izdavanja Valuta Iznos stopa . il prinosa pri prinosa prinosa’ prinosa’ prinosa’
ju 30.6.2006. 30.9.2006. 31.12.2006. 31.3.2007.
Londonski klub, serija A, 2010.  31.7.1996. USD 857.796.000 6-mjesecni LIBOR + 81,25 b.b. 89 100 86 86
Euroobveznice, 2011. 14.3.2001. EUR 750.000.000 6,75% 6,90% 215 65 53 40 40
Euroobveznice, 2009. 11.2.2002. EUR 500.000.000 6,25% 6,45% 158 58 52 39 38
Euroobveznice, 2010. 14.2.2003. EUR 500.000.000 4,625% 4,65% 102 58 50 39 40
Euroobveznice, 2014. 15.4.2004. EUR 500.000.000 5,000% 5,11% 101 58 54 42 43
Samurajske obveznice, 2007. 11.7.2000. JPY 40.000.000.000 3,00% 3,00% 135 31 59 46 62
Samurajske obveznice, 2008. 26.6.2002. JPY 25.000.000.000 2,15% 2,15% 144 46 48 40 40
Samurajske obveznice, 2009. 26.6.2003. JPY 25.000.000.000 1,23% 1,23% 99 B3 50 46 44

@ Prema usporedivoj obveznici. Izvor: Bloomberg
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nosu na prethodno tromjesecje i iznosio je 15,7 mlrd. kuna.
Velik promet obveznica zabiljeZen je i u travnju 2007. kad je
iznosio vise od 4,6 mlrd. kuna. Jedan od ¢imbenika koji su ut-
jecali na tako visoke promete bila je nesto veca aktivnost miro-
vinskih fondova u trgovini obveznicama. Najveci udio u pro-
metu obveznica u prvom tromjesec¢ju 2007. imale su obvezni-
ce Republike Hrvatske izdane u domacoj valuti, pa se tako
najvise trgovalo drzavnom obveznicom koja dospijeva 2015.
godine, a slijedile su je one s dospije¢ima 2013. i 2010. godi-
ne. Tim trima obveznicama najviSe se trgovalo i u travnju
2007., s time da im se pridruzila i najnovija kunska drzavna
obveznica koja dospijeva 2017. godine. Udio svih drzavnih
obveznica u ukupnom tromjeseCnom prometu obveznica iz-
nosio je 98%, a u travnju 2007. bio je tek neznatno manji.
Nastavak rasta europskih kamatnih stopa i optimizam na dio-
ni¢kom trzitu pridonijeli su nastavku smanjenja vrijednosti
obveznickog indeksa Zagrebacke burze, CROBIS-a. On je na
kraju prvog tromjesecja 2007. iznosio 100,6 bodova, dok je
na kraju travnja 2007. bio na razini od 100,4 boda.
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Slika 69.
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U skladu sa strategijom upravljanja javnim dugom Repub-
lika Hrvatska ni u prvom tromjesec¢ju 2007. ni u travnju 2007.
nije izdavala nove obveznice na inozemnim trzistima. Tako je
na kraju travnja 2007. na inozemnim trZistima kotiralo ukup-
no osam izdanja hrvatskih obveznica, jednako kao i na kraju
prethodnog tromjesecja. Od preostalih medunarodnih obvez-
nica RH Cetiri su nominirane u eurima, tri u jenima, a jedna u
americkim dolarima. Ukupna nominalna vrijednost svih osam
izdanja hrvatskih euroobveznica na kraju travnja 2007. izno-
sila je 25,3 mlrd. kuna $to je neznatno manje nego na kraju si-
je¢nja 2007., a posljedica je blagog jacanja kune u odnosu na
sve valute u kojima su te obveznice izdane.

Razlika izmedu prinosa na hrvatske euroobveznice i na
referentne njemacke obveznice na kraju prvog tromjesedja
2007. tek se neznatno promijenila u odnosu na kraj posljed-
njeg tromjesecja prethodne godine jer su zahtijevani prinosi
na domace euroobveznice i prinosi na obveznice razvijenih
zemalja rasli podjednakom dinamikom. Tako su na kraju
ozujka 2007. razlike izmedu prinosa na hrvatske euroobvez-
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nice i na usporedive njemacke obveznice s dospijeéima
2009., 2011. i 2014. iznosile 38, 40 i 43 bazna boda, $to je
tek neznatno manje nego na kraju prosinca 2006. kad su one
iznosile 39, 40 i 42 bazna boda. U travnju 2007. zabiljezen je
neznatno brzi rast zahtijevanih prinosa na referentne nje-
macke obveznice od onih na hrvatske euroobveznice, a to je
rezultiralo smanjenjem razlike izmedu tih prinosa, pa je ona
na kraju travnja 2007. za spomenuta dospijeca iznosila 33,
34 i 39 baznih bodova.

Prinosi na euroobveznice drzava novih ¢lanica EU u pr-
vom su se tromjesecju 2007. uglavnom kretali kao i prinosi na
referentne njemacke obveznice, stoga se razlike izmedu tih
prinosa nisu izrazitije promijenile. Vece promjene zabiljeZene
su tek u travnju 2007., takoder zbog nesto brzeg porasta zah-
tijevanog prinosa na referentnu njemacku obveznicu od pri-
nosa na euroobveznice promatranih zemalja, $to je dovelo do
daljnjeg smanjenja razlike izmedu tih prinosa. Jedino je kod
euroobveznice Slovenije zabiljeZen veli porast zahtijevanog
prinosa od onog na referentnu njemacku obveznicu.

Medunarodne transakcije

Manjak na teku¢em racunu platne bilance nastavio se, na-
kon $to je jako porastao u 2006. godini, povecavati i u prvom
tromjesecju 2007. Njegovu rastu u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine pridonio je najviSe daljnji rast manjka u
vanjskotrgovinskoj razmjeni, a manjim dijelom i pogorsanje
na racunu tekucih transfera. S druge strane, poboljsao se
saldo u medunarodnoj razmjeni usluga i na racunu faktor-
skih dohodaka.

Inozemni je dug u istom razdoblju takoder nastavio rasti,
iako po nizoj stopi nego u prvom tromjesecju 2006., Sto je
poglavito posljedica usporavanja godi$njeg rasta duga bana-
ka. Tome su pridonijele i mjere HNB-a, ¢iji je krajnji cilj us-
poravanje rasta ekspanzivne kreditne aktivnosti domadih
poslovnih banaka financirane iz inozemnih izvora kako bi se
naposljetku zaustavilo produbljivanje vanjskih neravnoteza
kojima je izlozena Hrvatska. Nasuprot tome, biljeZi se ubr-
zanje rasta duga poduzeca, djelomi¢no i zato Sto ih banke
preusmjeravaju na izravno zaduZivanje u inozemstvu kod
svojih banaka majki. Moze se olekivati da e se takva politi-
ka banaka nastaviti i u preostalom dijelu ove godine.

Racun tekucih transakcija

Prema preliminarnim podacima manjak na tekuéem ra-
¢unu platne bilance u prvom je tromjesecju 2007. iznosio 2
mlrd. EUR i bio je za 4,7% veci nego u istom razdoblju pret-
hodne godine. To je pogorSanje pretezno posljedica izrazi-
tog rasta manjka u razmjeni robe, koji se uglavnom moze
pripisati naglasenom slabljenju rasta izvoza uz istodobno
manje izrazeno usporavanje rasta uvoza. Pozitivna kretanja
na racunu usluga, koja se uglavnom odnose na smanjeni
uvoz ostalih usluga i rast prihoda od turizma, tek su djelo-
mi¢no ublaZila negativne trendove u robnoj razmjeni.

Godisnji rast robnog izvoza smanjio se s 32,7% u prvom
tromjeseéju 2006. na samo 1,7% u istom razdoblju 2007. To
je usporavanje u znatnoj mjeri posljedica utjecaja baznog
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Tablica 7. Tekuéi racun platne bilance Republike Hrvatske, u milijunima EUR, preliminarni podaci

2005. 2005. 1.-111. 2006. 1.-111. 2007.
2006./2005. 1.-111.2007./1.-111.2006.

TEKUCE TRANSAKCIJE -1.992 —2.671 -1.948 -2.039 1341 104,7

1. Roba -7.5622 -8.364 -1.860 -2.157 11,2 116,0

1.1. Prihodi (fob) 7.217 8.434 2.005 2.038 116,9 101,7

1.2. Rashodi (fob) -14.738 -16.798 -3.865 -4.196 114,0 108,5

2. Usluge 5.318 5.711 -43 93 107,4 -

2.1. Prihodi 8.053 8.534 663 765 106,0 1154

2.2. Rashodi -2.735 -2.824 706 -673 103,2 95,2

3. Dohodak -972 -1.120 -334 —215 115,2 64,4

3.1. Prihodi 611 820 138 268 1341 194,3

3.2. Rashodi -1.583 -1.939 -473 —484 122,5 102,4

4. Tekudi transferi 1.184 1.102 290 241 93,1 83,1

4.1. Prihodi 1.628 1.634 401 352 100,4 87,8

4.2. Rashodi —445 -532 =111 -111 119,7 100,1
Izvor: HNB

razdoblja jer je ono velikim dijelom proizi§lo iz smanjenog
izvoza ostale transportne opreme (veéinom brodova), nafte i
naftnih derivata te elektri¢ne energije, koji su u prvom trom-
jeseCju 2006. bili glavni Cinitelji snaznog rasta ukupnoga
robnog izvoza. Ipak, treba reci da se na godis$njoj razini sma-
njio izvoz i mnogih drugih odsjeka Standardne medunarod-
ne trgovinske klasifikacije, a medu njima se isti¢u ribe i pre-
radevine te medicinski i farmaceutski proizvodi.

Sporiji rast uvoza (8,5% u prvom tromjesecju 2007. nap-
rama 25% u istom razdoblju godinu prije) takoder je djelo-
mice proistekao iz pada uvoza nafte i naftnih derivata cemu
je, uz smanjenje uvezene kolicine, pridonio i pad uvoznih ci-
jena toga energenta. Spomenuti pad uvoza nafte i naftnih
derivata uvelike je nadomjesten pojacanim uvozom cestov-
nih vozila, Zeljeza i Celika te ostale transportne opreme.

Povoljna kretanja na radunu usluga (nakon negativnog
salda u prvom tromjesecju 2006., u prva tri mjeseca 2007.
zabiljeZen je pozitivan saldo u iznosu od 93 mil. EUR) uglav-
nom su posljedica smanjenog uvoza ostalih usluga. Najvise
je pritom pao uvoz usluga trgovanja i s njima povezanih us-
luga, kao i raznih poslovnih usluga, od kojih valja izdvojiti
arhitektonske, inZenjerske i ostale tehnicke usluge te poljo-
privredne, rudarske i druge usluge prerade na terenu. Za
razliku od toga, rashodi su domacdih sektora na osnovi turis-
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tike potro3nje i prijevoza porasli. Sto se ti¢e prihoda, naj-
vedi je bio rast prihoda od turizma, a solidan je bio i rast izvo-
za usluga prijevoza, i to ponajviSe zra¢nog prijevoza putnika.

Nakon $to su se prihodi od turizma u prvom tromjesecju
2006. godine znatno smanjili zbog pomiénosti uskrsnih bla-
gdana, u prvom su tromjesecju 2007. ponovo ostvareni vrlo
dobri rezultati (godis$nji rast turistiCckih prihoda iznosio je
36,2%). Ta kretanja nisu pod utjecajem uskrsnih blagdana,
koji su u 2007. kao i prethodne godine bili u travnju, ve¢ iz-
razito blage zime i lijepog vremena ve¢ u rano proljece §to je
potaknulo strane goste na brojnije dolaske. To je vidljivo i u
podacima DZS-a o ostvarenim noenjima i dolascima stra-
nih gostiju u komercijalnim smjestajnim kapacitetima, koji
su u prvom tromjesecju 2007. porasli za 14,7% odnosno
19,1%. Najvedi prirast nocenja ostvarili su gosti iz Austrije,
Slovenije, Bosne i Hercegovine te Italije.

U prvom se tromjesecju 2007. negativan saldo na raéunu
faktorskih dohodaka smanjio za vi$e od tredine u usporedbi s
istim razdobljem prethodne godine jer je snazan rast prihoda
uvelike nadmasio istodobni rast rashoda. Udvostrucenje pri-
hoda na godi$njoj razini rezultat je poveéanja prihoda od
naknada zaposlenima, prihoda koje sredi$nja banka ostvaru-
je ulaganjem medunarodnih pri¢uva te zadrzane dobiti koju
su ostvarili domadi vlasnici stranih poduzeca. Sto se tice ras-
hoda, treba istaknuti da su pladene kamate domacih sektora
na svoje inozemne obveze u prvom tromjesecju 2007. poras-
le za Cetvrtinu u odnosu na isto razdoblje prethodne godine,
dok su se rashodi od izravnih vlasni¢kih ulaganja smanjili.
Pritom je iznos zadrzane dobiti kao i isplacenih dividenda
bio manji nego u prvom tromjesecju 2006.

Smanjenje pozitivnog salda na ra¢unu tekucih transfera u
prvom tromjesecju 2007. u usporedbi s istim razdobljem
prethodne godine moze se objasniti padom prihoda ostalih
domacih sektora (poglavito onih vezanih uz radnicke dozna-
ke), dok su se istodobno prihodi sektora drzava povecali. Na
strani rashoda nisu zabiljeZene znacajnije promjene.

Robna razmjena

Prema podacima DZS-a tijekom prva tri mjeseca 2007.
izvezeno je robe u vrijednosti 2,6 mlrd. USD (prema parite-
tu fob), dok je istodobno ukupni robni uvoz iznosio 5,6
mlrd. USD (prema paritetu cif). Pritom se godisnji rast
ukupnoga robnog izvoza, izrazen prema tekuéem tecaju u
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Slika 72.
ROBNI 1ZVOZ (fob) | TREND
bez ostale transportne opreme i nafte i naftnih derivata,
po stalnom tecaju iz 2002.
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ameri¢kim dolarima, u prvom tromjesecju 2007. prepolovio
u usporedbi s istim razdobljem prethodne godine, dok se
rast uvoza nije znatnije promijenio. Zbog takvih se kretanja
rast vanjskotrgovinskog manjka gotovo udvostrucio: s
12,5%-tnog povecanja u prvom tromjesecju 20006. ubrzao se
na 23,9% u prvom tromjesecju 2007., a u skladu s time sma-
njila se i pokrivenost uvoza izvozom s 49,9% na 47,1%.

Bududi da je americki dolar u prvom tromjesecju 2007. u
odnosu na isto razdoblje godinu prije zamjetno oslabio pre-
ma euru, trendovi u vanjskotrgovinskoj razmjeni, izraZeni
prema stalnom teéaju, imaju nesto drugaciju dinamiku. Nai-
me, iskljudi li se ucinak deprecijacije ameri¢kog dolara pre-
ma euru, stope rasta uvoza i izvoza znatno su niZe, pa je,
zbog relativne veli¢ine uvoza u odnosu na izvoz, produbljiva-
nje vanjskotrgovinskog manjka bilo nesto blaze. Tako se rast
negativnog salda u robnoj razmjeni s inozemstvom, prema
stalnom tecaju, usporio s 23,2% u prvom tromjesecju 2006.
na 16,7% u istom razdoblju 2007. godine.

Prema stalnom se teCaju ukupan robni izvoz u prvom

Slika 74.

. GODISNJE STOPE PROMJENE VRIJEDNOSTI,
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tromjesecju 2007. povecao za 4,5% Sto je znatno manje od
rasta ostvarenog u istom razdoblju godinu prije (28,7%).
Vidljivo sporiji rast izvoza u prvom tromjesecju 2007. djelo-
mi¢no se moze objasniti padom izvoza odsjeka SMTK ostala
transportna oprema (uglavnom brodova), kod kojeg je, na-
kon izrazito snaznog rasta u prvom tromjesecju 2006., zabi-
ljezeno smanjenje. Nadalje, usporavanje rasta ukupnoga
robnog izvoza moZe se povezati i s padom vrijednosti izvoza
nafte i naftnih derivata, $to je pak posljedica smanjenja izve-
zene koliCine toga energenta, dok je njegova izvozna cijena
nastavila rasti.

Izuzmemo li brodove te naftu i naftne derivate iz ukupno-
ga robnog izvoza, tada je usporavanje rasta izvoza ostalih
odsjeka SMTK promatranih zajedno manje naglaseno, no i
dalje istaknuto (10% u prvom tromjese¢ju 2007. naprama
18,7% u istom razdoblju godinu prije). To je usporavanje
uvelike rezultat godiSnjeg pada izvoza elektri¢ne energije te,
manjim dijelom, izvoza riba i preradevina, medicinskih i far-
maceutskih proizvoda, kave, Caja, kakaa i zacina. U istom

Slika 73.
ROBNI UVOZ (cif) | TREND
bez nafte i naftnih derivata,
po stalnom tecaju iz 2002.

1600

1400

1200

00 |
A

800

u mil. USD

600

400

200

1/01.
5/01.
9/01.
1/02.
5/02.
9/02.
1/03.
5/03.
9/03.
1/04.
5/04.
9/04.
1/05.
5/05.
9/05.
1/06.
5/06.
9/06.
1/07.

Uvoz Trend uvoza

Izvori: DZS; HNB

Slika 75.
DOPRINOSI ODABRANIH ODSJEKA SMTK
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razdoblju rastu ukupnoga robnog izvoza najveci doprinos
dali su odsjeci SMTK: elektri¢ni strojevi, aparati i uredaji,
zatim pogonski strojevi i uredaji te pluto i drvo. Osim toga,
nastavio je snazno rasti i izvoz metalnih ruda i otpadaka me-
tala te ostalih proizvoda od metala.

Sto se tie robnog uvoza, u prvom je tromjese&ju 2007.
godine zabiljeZeno usporavanje godiSnjeg rasta, izrazeno
prema stalnom tecaju, i to s 25,9% u prvom tromjesecju
2006. na 10,6% u istom razdoblju ove godine. Takva je kre-
tanja uvelike odredio uvoz nafte i naftnih derivata, koji se,
nakon iznimnog povecanja u prvom tromjesecju 2006., sma-
njio za 15,3%. Kao i kod izvoza, pad vrijednosti uvoza spo-
menutog energenta moze se objasniti smanjenjem uvezene
koliCine, dok je, s druge strane, ostvaren pad uvoznih cijena,
Sto se biljezi prvi put nakon nekoliko godina.

Promotrimo li robni uvoz bez nafte i naftnih derivata, i
nadalje je vidljivo usporavanje rasta uvoza ostalih odsjeka
SMTK promatranih zajedno, s 19,6%, izrazeno prema stal-
nom tecaju, u prvom tromjesecju 2006. na 15,1% u istom
razdoblju 2007. To je usporavanje pretezno rezultat smanje-
nog uvoza zemnoga i industrijskog plina, zatim koZe, proiz-
voda od koZe i krzna te uljanog sjemenja i plodova. Uspora-
vanje godiSnjeg rasta spomenutih odsjeka nadomjesteno je
intenzivnim rastom uvoza nekih drugih odsjeka, poglavito
cestovnih vozila, Zeljeza i Celika te ostale transportne opre-
me. Kad je rije¢ o uvozu cestovnih vozila, njegov se snazan
godi$nji rast iz 2006. nastavio i u prvom tromjesecju 2007.
godine (18,4%, izrazeno prema stalnom tecaju) ¢emu je, sa-
mo manjim dijelom, pridonijelo i pooStravanje uvjeta za uvoz
rabljenih vozila?.

Osim cestovnih vozila u prvom je tromjesecju 2007. in-
tenzivno rastao i uvoz Zeljeza i Celika, ¢ijoj vrijednosti prido-
nose i njihove visoke cijene na svjetskom trziStu. Znatan
doprinos rastu ukupnoga robnog uvoza dao je i odsjek ostala
transportna oprema (uglavnom brodovi). Kao pozitivno kre-
tanje valja istaknuti i znatan prirast uvoza kapitalnih dobara
(strojevi i transportni uredaji iskljucujuéi ostalu transportnu
opremu i cestovna vozila), iako se njegov rast usporio s
19,7%, koliko je iznosio u prva tri mjeseca 2006., na 8,3% u
istom razdoblju 2007. Pritom se medu odsjecima SMTK ko-
ji ¢ine pojednostavnjeni obuhvat kapitalnih dobara najvise
povecao uvoz industrijskih strojeva za oplu upotrebu te
elektri¢nih strojeva, aparata i uredaja.

Geografska struktura hrvatskoga robnog izvoza u prvom
tromjeseéju 2007. godine u usporedbi s istim razdobljem
prethodne godine upuéuje na pad udjela razvijenih zemalja,
iako je udio spomenutih zemalja i nadalje visok te iznosi
72,3%. U toj se skupini zemalja najizrazitije smanjio udio
¢lanica Europske unije, i to ponajviSe starih ¢lanica poput
Italije i Svedske. Smanjeni izvoz u te dvije zemlje uglavnom
je rezultat utjecaja baznog razdoblja, s obzirom na to da je iz-
voz brodova, kojem se moze pripisati glavnina smanjenja u
prvom tromjesecju 2007., bio najvazniji ¢initelj snazZnog ras-
ta izvoza u spomenute zemlje u istom razdoblju prethodne

23 U travnju 2007. stupile su na snagu nove odredbe iz Naredbe o homolo-
gaciji vozila s obzirom na emisiju $tetnih spojeva u skladu s gorivom koje
upotrebljava motor (NN, br. 88/2006.), koja se primjenjuje na rabljena
osobna vozila, a to je potaknulo dio uvoznika na pojacan uvoz te katego-
rije vozila prije pocetka primjene ovih odredaba.

godine. U slucaju Italije u¢inak baznog razdoblja odnosi se i
na izvoz zemnoga i industrijskog plina te Secera, proizvoda
od Secera i meda. U skupini razvijenih zemalja smanjio se i
izvoz u SAD, §to je vezano uz izvoz raznih gotovih proizvoda
te farmaceutskih i medicinskih proizvoda, te izvoz u Japan
(ribe i preradevine).

Glede vaznijih hrvatskih vanjskotrgovinskih partnera po-
zitivni su se trendovi nastavili u trgovini sa Slovenijom (znat-
no se vise izvezlo metalnih ruda i otpadaka metala te specijal-
nih strojeva za pojedine industrijske grane), s Austrijom
(elektri¢ni strojevi, aparati i uredaji te industrijski strojevi za
op¢u upotrebu) i s Njemackom (Secer, proizvodi od Secera i
med te specijalni strojevi za pojedine industrijske grane).

Rast udjela zemalja u razvoju u geografskoj strukturi
ukupnoga hrvatskoga robnog izvoza u prvom tromjesecju
2007. najvise se moZe povezati s pojaCanim izvozom u zem-
lje u neposrednom okruzenju: Bosnu i Hercegovinu, Srbiju
te Crnu Goru. U Bosnu i Hercegovinu najvise je porastao iz-
voz Zitarica i proizvoda, zatim metalnih ruda i otpadaka me-
tala te proizvoda od nemetalnih minerala. Znacajno se po-
vecao i izvoz nafte te naftnih derivata, koji ¢ini vise od Cetvr-
tine ukupnog izvoza u tu zemlju. Prirast izvoza u Srbiju te
Crnu Goru najvise se odnosi na pojacan izvoz proizvoda od
nemetalnih minerala te elektricnih strojeva, aparata i
uredaja, dok je doprinos najvaznijega izvoznog proizvoda u
te zemlje — nafte i naftnih derivata — bio negativan. U skupini
zemalja u razvoju vidljivo se smanjio izvoz u Liberiju i Liba-
non, $to je posljedica zamjetno manjeg izvoza brodova te
nafte i naftnih derivata nego u prvom tromjesecju 2006.

Za razliku od izvoza, u geografskoj strukturi ukupnoga
hrvatskoga robnog uvoza u prvom tromjese¢ju 2007. poras-
tao je udio razvijenih zemalja u usporedbi sa strukturom

Tablica 8. Robni izvoz i uvoz RH prema ek 1skim grupacij lja, udjeli
u postocima

lzvoz 2005. 2006. 1.-111. 2006. 1.-111. 2007.2
Razvijene zemlje 69,3 71,7 74,8 72,3
EU-25 62,0 63,3 65,6 60,5
Slovenija 8,1 8,2 7.7 8,7
Madzarska 1,6 1,7 1,3 1,8
EU-15 48,1 48,9 51,9 47,3
Austrija 7,2 6,0 6,3 6,7
Italija 21,2 23,1 25,1 22,1
Njemadka 10,7 10,4 11,3 11,1
Efta 1,1 1,5 1,4 1,2
Zemlje u razvoju 30,7 28,3 25,2 27,7
Bosna i Hercegovina 14,3 12,6 9,6 12,7
Srbija i Crna Gora 4,5 54 4,4 59
Rusija 1,3 1,2 0,9 1,1
Kina 0,1 0,2 0,1 0,2

Uvoz 2005. 2006. 1.-111. 2006. 1.-111. 2007.2
Razvijene zemlje 73,8 72,6 69,5 72,1
EU-25 65,6 65,0 62,2 64,0
Slovenija 6,8 6,3 6,2 6,0
Madzarska 3,1 3,0 3,1 2,6
EU-15 50,6 50,1 47,7 50,2
Austrija 5,8 54 52 54
ltalija 16,0 16,7 15,8 16,9
Njemacka 14,8 14,5 13,8 14,4
Efta 1,7 1,7 1,9 1,9
Zemlje u razvoju 26,2 27,4 30,5 27,9
Bosna i Hercegovina 2,4 2,8 2,4 3,0
Srbija i Crna Gora 0,9 11 0,9 1,2
Rusija 9,2 10,1 13,9 10,6
Kina 4,7 5,3 5,0 6,0

2 Privremeni podaci. lzvor: DZS
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Okvir 2. Novi faktori svodenja vrijednosti robnog
uvoza s pariteta cif na paritet fob

Izvor podataka o robnoj razmjeni Hrvatske s inozem-

stvom je Drzavni zavod za statistiku, koji vrijednosti rob-
nog izvoza biljeZi na paritetu fob?¢, a vrijednosti robnog
uvoza na paritetu cif?>. Ti se podaci koriste za sastavljanje
racuna robe u platnoj bilanci za koju je odgovorna Hrvat-
ska narodna banka. Medutim, prema medunarodnim stan-
dardima platnobilanéni podaci i o izvozu i o uvozu robe tre-
baju se iskazivati na paritetu fob. Zbog toga platnobilanéni
podaci o robnom uvozu sadrze, medu ostalim, i prilagodbu
za klasifikaciju, kojom se vrijednost uvoza robe umanjuje
za procijenjene tro$kove prijevoza i osiguranja pri uvozu
robe2°.

Procjena tih troskova zasniva se na rezultatima anket-

nog ispitivanja uvoznika, koje se provodi svakih nekoliko
godina. Anketa je prvi put provedena 1997. godine (za
uvoz u prethodnoj godini) na uzorku koji je obuhvatio 100
najveéih uvoznika, a prema njoj je procijenjeno da troskovi
prijevoza i osiguranja ¢ine 7,10% ukupne vrijednosti uvoza
iskazanog na paritetu cif te da strani prijevoznici?” u tim
troskovima sudjeluju s udjelom od 24,70%. Sljede¢om an-
ketom iz 2003. godine (za uvoz u prethodnoj godini) na
osnovi uzorka od 111 poduzeca procijenjeni su novi faktori
korekeije: udio troskova prijevoza i osiguranja iznosio je
3,73%, a udio stranih prijevoznika 41,40%. Ucinci uvo-
denja novih faktora korekcije u 2003. godini opisani su u
Biltenu HNB-a br. 88, u Okviru 4. pod naslovom Primjena
novih faktora korekcije i njihovi uéinci na platnu bilancu.

Hrvatska narodna banka ponovo je provela istovrsnu

anketu krajem 2006. godine (za uvoz u prethodnoj godi-
ni). Koristio se uzorak koji je obuhvatio 133 poduzeéa, ko-
ja su podijeljena u 7 stratuma na osnovi njihova udjela u

Tablica 9. Faktori na temelju kojih se vrijednost uvoza robe s pariteta cif
svodi na paritet fob, udjeli u postocima

1997.-2002. 2003. - 2006. 2007. -
Trokovi prijevoza i osiguranja u 7,10 3,73 3,03
ukupnim troskovima uvoza robe
Troskovi stranih prijevoznika u 24,70 41,40 51,87

ukupnim troSkovima prijevoza

Izvor: HNB

ukupnom uvozu. Nova anketa pokazala je da se udio
tro$kova prijevoza i osiguranja nastavio smanjivati, te da
iznosi 3,03%, pri cemu se udio stranih prijevoznika nasta-
vio povecavati i na osnovi ankete procijenjen je na 51,87%.
Rast udjela stranih prijevoznika biljeZi se kod svih vrsta pri-
jevoza, a najizrazeniji je bio u pomorskom prijevozu. To se
mozZe objasniti poteSkoéama u domaéem pomorskom pri-
jevozu gdje su zbog problema s prilagodavanjem trzisnim
uvjetima na trZiStu opstala samo dva vaznija brodara za pri-
jevoz robe.

Kako se novi faktori korekcije primjenjuju od pocetka
2007. godine, postavlja se pitanje kakav ¢e oni u¢inak po-
luditi na platnobilan¢ne vrijednosti. Uz nepromijenjenu vri-
jednost uvoza robe iskazanu na paritetu cif, manji udio
troskova prijevoza znaci da e se za manji iznos umanjiti
vrijednost uvoza robe na paritetu cif, tj. da ¢e uvoz na pari-
tetu fob biti veéi. Uz to, zbog povecanja udjela stranih pri-
jevoznika povecat Ce se rashodi za usluge prijevoza na
racunu usluga u platnoj bilanci.

Kvantificiranje u¢inaka primjene novih faktora izvr§eno
je za podatke o robnom uvozu za prvo tromjesecje 2007.
kad je, prema podacima DZS-a, vrijednost uvoza na pari-
tetu cif iznosila 4,3 mlrd. EUR. Ta se vrijednost, uz novi
udio troskova prijevoza i osiguranja od 3,03%, umanjuje za
129,1 mil. EUR zbog prilagodbe za klasifikaciju. Istodob-
no se rashodi za usluge prijevoza koje su pruzili strani pri-
jevoznici (51,87%) povecavaju za 67 mil. EUR. Kad bi se
na ostvarenu vrijednost uvoza na paritetu cif primijenili
faktori korekcije procijenjeni anketom iz 2003. godine,
prilagodba za klasifikaciju iznosila bi 158,9 mil. EUR, a
rashodi na osnovi usluga prijevoza povecali bi se za 65,8
mil. EUR. Proizlazi da je promjena faktora korekcije u pr-
vom tromjesecju 2007. godine utjecala na povecanje rob-
nog uvoza iskazanog na paritetu fob za 29,8 mil. EUR i na
rast rashoda za usluge prijevoza za 1,2 mil. EUR. Prema
tome, manjak na teku¢em rac¢unu platne bilance je uz prim-
jenu novih faktora korekceije veci za 31 mil. EUR ili 0,1%
procijenjenog BDP-a za 2007. godinu u usporedbi s manj-
kom izvedenim uz primjenu starih faktora korekcije. Za isti
iznos smanjile su se i neto pogreske i propusti u platnoj bi-
lanci.

Tablica 10. Uéinci promjene faktora korekcije na ostvarenja teku¢eg racuna platne bilance u prvom tromjesecju 2007. godine, u milijunima EUR i postocima

Faktori (u %)

Prilogodba robnog uvoza?
je robnog uvoza)

Prilagodba usluga prijevoza
(povecéanje rashoda)

. . " - X . Y stari: 3,73 158,9
Udio troskova prijevoza i osiguranja u ukupnim troskovima uvoza robe .
novi: 3,03 129,1
) , - . . . " stari: 41,40 -65,8
Udio troskova stranih prijevoznika u ukupnim troSkovima prijevoza .
novi: 51,87 -67,0
Ucinak promjene faktora korekcije na teku¢i ra¢un platne bilance -29,8 -1,2

2 Prilagodba za klasifikaciju robnog uvoza u platnoj bilanci kojom se vrijednost uvoza s pariteta cif (DZS) svodi na paritet fob
Izvor: HNB

24

25

Paritet fob (kratica klauzule iz ugovora o kupoprodaji robe prema en-

gleskom izrazu free on board; franko brod) obuhvaéa ukupne troskove
robe do trenutka ukrcaja na prijevozno sredstvo (najéesée tvornicki
krug ili industrijsko postrojenje proizvodaca robe).

Paritet cif (kratica klauzule iz ugovora o kupoprodaji robe prema en-
gleskom izrazu cost, insurance and freight; cijena, osiguranje i vozarina)
obuhvaca ukupne troskove robe, ukljuujuéi troskove osiguranja i prije-
voza, do ugovorenog odredista (najcesce skladiste kupca robe).

26 Osim toga, podaci DZS-a o kretanjima u robnoj razmjeni razlikuju se
od platnobilanénih podataka zbog prilagodbi za obuhvat kod izvoza i
kod uvoza robe, §to ukljuCuje procjenu tzv. shoppinga (vrijednost robe
koju su strani turisti kupili i iznijeli iz Hrvatske, odnosno koju su hrvat-
ski rezidenti uvezli iz susjednih zemalja). Platnobilanéni podaci takoder
ukljucuju vrijednost popravaka robe te opskrbe brodova i zrakoplova u
pomorskim i zraénim lukama.

27 Transakcije s domadim prijevoznicima nisu platnobilanéne transakcije.
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uvoza u istom razdoblju prethodne godine. Najvise se po-
vecao udio starih ¢lanica Europske unije, uglavnom zahva-
ljujudi rastu uvoza iz najvaznijih vanjskotrgovinskih partnera
— Italije i Njemacke. Pojacan uvoz iz Italije velikim je dijelom
rezultat metodologije knjizenja dodane vrijednosti u poslovi-
ma dorade brodova na bruto nacelu §to uvelike pridonosi
rastu uvoza brodova iz Italije, ali i izvoza brodova u tu zem-
lju. Sto se ti¢e Njemacke, Gak trecina prirasta ukupnoga rob-
nog uvoza vezana je uz uvoz cestovnih vozila. Medu ostalim
razvijenim zemljama visokim prirastom izdvaja se uvoz iz
Austrije (ostali proizvodi od metala te Zeljezo i Celik), iz Slo-
venije (kemijske tvari i proizvodi te Zeljezo i €elik) te iz Polj-
ske (Zeljezo i Celik te cestovna vozila).

Kad je rije¢ o uvozu iz zemalja u razvoju, njihov se udio u
strukturi ukupnoga hrvatskoga robnog uvoza u prvom tro-
mjesecju 2007. smanjio, a to uvelike moZze povezati s pojefti-
njenjem nafte na svjetskom trzistu, koja se uglavnom uvozi iz
te skupine zemalja. Tako se uvoz iz Rusije smanjio za 10%, a
uvoz iz Bugarske za Cak dvije trecine u usporedbi s istim raz-
dobljem prethodne godine. Od zemalja iz kojih je uvezeno
znatno viSe robe nego u prvom tromjesecju 2006. svakako
valja spomenuti Kinu, ¢iji godi$nji prirast uvoza Cini cak de-
setinu ukupnog prirasta robnog uvoza, a pretezno ga Cini
uvoz odjece i telekomunikacijskih aparata.

Racun kapitalnih i financijskih transakcija

U prvom tromjeseCju 2007. godine ostvaren je iznimno
visok iznos neto inozemnih izravnih ulaganja u Hrvatsku.
Neto odljev financijskih sredstava s osnove portfeljnih ulaga-
nja posljedica je rasta inozemne imovine domacdih sektora i
smanjenja njihovih obveza. Za razliku od toga, nastavak ras-
ta inozemnih obveza domacih sektora na osnovi kredita, tr-
govinskih kredita te gotovine i depozita, kao i smanjenje ino-
zemne imovine na istoj osnovi rezultirali su znacajnim neto
priljevom ostalih ulaganja. Istodobno je ostvaren do sada
najizrazitiji tromjese¢ni rast medunarodnih pri¢uva.

Iznos neto inozemnih izravnih ulaganja (1,1 mlrd. EUR)
ostvaren u prva tri mjeseca 2007. znatno je veéi nego u istom
razdoblju godinu prije (0,5 mlrd. EUR). To je poglavito re-
zultat snaznog rasta inozemnih izravnih ulaganja u Hrvat-
sku, iako se u istom razdoblju biljezi i rast ulaganja hrvatskih
rezidenata u inozemstvo. Kad je rije¢ o inozemnim izravnim
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ulaganjima u Hrvatsku, njih su ponajvise odredila vlasni¢ka
ulaganja, koja su vie nego trostruko veéa u odnosu na prvo
tromjeseéje 2006. godine. Povedale su se i obveze domacih
poduzea prema povezanim drustvima u inozemstvu, is-
kljuéujuéi banke, iako puno manje od vlasnickih ulaganja,
dok se zadrzana dobit smanjila.

U strukturi izravnih vlasni¢kih ulaganja u Hrvatsku u pr-
vom tromjesecju 2007. godine vise od dvije treine ulaganja
odnosilo se na djelatnost ostaloga novéarskog posredovanja,
pri éemu se glavnina toga iznosa moze objasniti visokim iz-
nosima za dokapitalizacije banaka. Osim toga, inozemnom
ulagadu prodana je Kvarner banka d.d. S udjelom od jedne
Sestine u ukupnoj strukturi istiCe se i djelatnost putnickih
agencija i turoperatora, $to se odnosi na prodaju karti¢ne
kuée Diners Club Adriatic d.d. austrijskoj banci Erste Bank
der oesterreichischen Sparkassen AG. Veca ulaganja ta-
koder su ostvarena u djelatnostima trgovine na malo Zive-
Znim namirnicama u nespecijaliziranim prodavaonicama te
u djelatnosti hotela.

Kretanja na ra¢unu portfeljnih ulaganja u prvom tromje-
seCju 2007. godine obiljeZio je rast ulaganja domacih sektora
u inozemstvu i smanjenje njihovih obveza prema stranim vje-

Tablica 11. Kapitalni i financijski raéun platne bilance RH, u milijunima EUR, preliminarni podaci

2005. 2006. 1.-111.2006. 1.-111.2007. Indeksi
2006./2005. 1.-111.2007./1.-111.2006.

KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 2.923 3.701 1.561 1.236 126,6 79,2

1. Kapitalne transakcije 55 -133 -164 6 = =
2. Financijske transakcije, isklj. med. pricuve 3.690 5.247 2.398 2.038 142,2 85,0
2.1. Izravna ulaganja 1.235 2.538 495 1.122 205,6 226,7
2.1.1. U inozemstvo -192 -163 -22 -85 84,7 385,0
2.1.2. U Hrvatsku 1.427 2.701 517 1.207 189,3 233,5
2.2. Portfeljna ulaganja —1.173 —448 -576 —238 38,2 41,2
2.2.1. Sredstva -566 -380 51 —-140 67,1 2749
2.2.2. Obveze -607 -68 -525 -97 111 18,5

2.3. Financijski derivati 0 0 0 0 - -
2.4. Ostala ulaganja 3.717 3.156 2.479 1.154 84,9 46,5
2.4.1. Sredstva 979 —671 1.044 360 = 34,4
2.4.2. Obveze 2.738 3.827 1.434 794 139,8 55,3
3. Medunarodne pricuve -822 -1.412 —673 —-808 171,8 120,2

Izvor: HNB
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Tablica 12. Medunarodne pri¢uve HNB-a, na kraju razdoblja, u milijunima EUR i
postocima

2004. 2005. 2006. 111. 2007.
Stanje 6.436 7.438 8.725 9.520
Udijeli:
1. Devizne pricuve 96,9 98,6 93,6 89,4
a) Duznicki vrijednosni papiri 50,7 48,4 48,1 45,0
b) Ukupno gotovina i depoziti kod 46,2 50,2 45,4 445
i) ostalih sredisnjih banaka, BIS-a 3,6 615 2,3 2,1
i MMF-a
ii) banaka sa sjedistem izvan 42,6 44,7 43,2 42,4
Hrvatske
2. Pricuvna pozicija u MMF-u 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Posebna prava vucenja 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Zlato = = = =
5. Obratni repo poslovi 3,1 1,3 6,4 10,6

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

rovnicima. U skladu s time ostvaren je neto odljev financijskih
sredstava (0,2 mlrd. EUR), koji je bio znatno manji nego u is-
tom razdoblju prethodne godine (0,6 mlrd. EUR), ponajvise
zbog manjih otplata drzavnih obveznica izdanih na inozem-
nom trziStu. Sektoru drzava tako je u prvom tromjesedju
2007. dospjela na naplatu samo redovita polugodi$nja otplata
Londonskom klubu (serija A), dok su u prvom tromjesecju
2006. godine, osim otplata Londonskom klubu (serije A i B),
dospjele euroobveznice vrijedne 300 mil. EUR i samurajske
obveznice vrijedne 25 mlrd. JPY. Povecanje portfeljnih ulaga-
nja rezidenata u inozemne vrijednosne papire u prvom trom-
jesedju 2007. bilo je gotovo tri puta vece nego u istom razdob-
lju prethodne godine, Cemu je najvise pridonijelo znatno in-
tenziviranje ulaganja ostalih domacih sektora, poglavito in-
vesticijskih fondova, u vlasnicke vrijednosne papire. Za
razliku od toga, i banke i ostali sektori smanjili su svoja ulaga-
nja u inozemne duznicke vrijednosne papire.

lako i nadalje znatan (1,2 mlrd. EUR), neto priljev ostalih
ulaganja bio je viSe nego upola manji u odnosu na prvo tro-
mjesecje 2006. godine (2,5 mlrd. EUR). Na spomenuti pri-
ljev kapitala u prva tri mjeseca 2007. utjecalo je smanjenje
inozemne imovine te, jo$ vise, rast inozemnih obveza. Pri-
tom su i promjene imovine i promjene obveza bile manje ne-
go u istom razdoblju prethodne godine. Pad inozemne imo-
vine ponajprije je rezultat povladenja gotovine i depozita do-
macih poslovnih banaka. S druge strane, rastu obveza s os-
nove ostalih ulaganja najviSe su pridonijela poduzeca te,
znatno manje, banke. Banke su pritom uvelike smanjile svoje
obveze s osnove kredita koje su im odobrili strani vjerovnici,
ali su jos vise povecale svoje obveze s osnove gotovine i depo-
zita.

Platnobilan¢ni podaci koji iskljuéuju meduvalutne prom-

Tablica 13. Promet bruto inozemnog duga prema domac¢im sektorima, u milijunima EUR

jene pokazuju da je u razdoblju od sije¢nja do oZujka 2007.
godine ostvaren iznimno snazan rast medunarodnih pri¢uva
HNB-a, i to za 808 mil. EUR, §to je do sada najizrazitiji rast
pri¢uva u jednom tromjesecju. To se prije svega moZe objas-
niti daljnjim rastom izdvojenog iznosa devizne obvezne
pri¢uve, ukljuéujuéi graniénu obveznu pri¢uvu, do kojeg je
doslo zato $to se nastavila povecavati inozemna pasiva bana-
ka. Povoljno je na rast pri¢uva utjecala i devizna intervencija
s kraja 2006., ¢iji je monetarni ucinak zabiljeZen u sijenju
2007. godine, dok je suprotan udinak imala prodaja deviza
MF-u. Medunarodne su pri¢uve prema podacima monetar-
ne statistike, koji uklju¢uju meduvalutne promjene, na kraju
ozujka 2007. dosegnule 9.520 mil. EUR povecavsi se za
9,1% u odnosu na kraj 2006. godine.

Inozemni dug

HNB je izvor statistiCkih podataka o inozemnoj za-
duzenosti domacih sektora. Metodologija pradenja inozem-
nog duga zasniva se na medunarodnim standardima te je ta-
ko pocetkom 2005. godine HNB zapocdeo primjenjivati me-
todologiju iskazivanja inozemnog duga na bruto, tj. na ob-
ra¢unskom nacelu. U skladu s time, stanje inozemnog duga
uvecano je za stanje dospjelih nepodmirenih te obracunatih
nedospjelih kamata. U¢inci prelaska na novu metodologiju i
prosirenja obuhvata inozemnog duga detaljnije su opisani u
Biltenu HNB-a br. 102. NastojeCi i nadalje unapredivati sta-
tisticko pracenje inozemnih obveza, HNB od ovoga broja
Biltena primjenjuje novi algoritam za obradun nedospjelih
kamata, koji je opisan u Okviru 3. pod nazivom Metodoloske
promjene u izracunu inozemnog duga te njihov ucinak na
stanje inozemnog duga i vrijednosti transakcija u platnoj bi-
lanci RH. Statisticki prilog ovoga Biltena tako obuhvaca re-
vidiranu seriju inozemnog duga od kraja 1999. godine.

Na kraju ozujka 2007. godine inozemni dug RH, uk-
ljuCujudi porast duga zbog metodoloskih promjena, iznosio
je 29,8 mlrd. EUR, $to je za 648 mil. EUR vi$e u odnosu na
stanje na kraju 2006. Pritom je novo zaduZivanje u inozem-
stvu premasio otplatu glavnice i kamata po prije preuzetim
obvezama za 716 mil. EUR. Meduvalutne promjene, pogla-
vito zbog slabljenja ameri¢kog dolara i $vicarskog franka
prema euru tijekom prvog tromjesecja, pridonijele su (statis-
tickom) smanjenju ukupnoga inozemnog duga za 68 mil.
EUR.

Godisnja stopa rasta ukupnih obveza domacih sektora
prema inozemstvu smanjila se za 1,4 postotna boda u uspo-
redbi sa stanjem na kraju prethodne godine te iznosi 11,8%.

. Promet .

Bruto ol I:oleg. Koristenja Otplata glavnice Placanij; Bruto CribelEes

Sektoy i dug ::Idospiela Obragunate Dospjele Dospjele razlike ozS paildug ?12:1?:;;;:::

31.12.2006. e Kredita dospjele O dospij neplaé pij plaé SES2000 kamata
glavnice
1. Drzava 6.656 152 27 71 97 1 153 0 -1 6.491 72
2. Sredi$nja banka (HNB) 3 0 0 7 0 0 7 0 0 2 0
3. Banke 10.222 63 992 49 877 0 38 0 -35 10.313 74
4. Ostali domaci sektori 9.425 106 1.145 96 441 78 57 28 -13 10.049 114
5. Izravna ulaganja 2.843 53 337 21 196 39 6 9 -8 2.942 57
upno (1+2+3+4+5 .15 75 .5 4. 4 7 — .797 7
Uki 1+2+3 29.150 3 2.500 243 1.611 118 261 3 68 29.79 31

Napomena: Za duznicke instrumente koji nisu obuhvaceni bazom kreditnih poslova HNB-a (repo poslovi, hibridni i podredeni instrumenti, gotovina i depoziti) raspoloZzivi su podaci o stanjima i
valutnoj strukturi na osnovi kojih se izratunavaju neto prometi. Tako izraGunati prometi uvijek se (bez obzira na predznak) prikazuju u koloni koristenja.

Izvor: HNB
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Tablica 14. Bruto inozemni dug RH prema domacim sektorima, na kraju razdoblja, u milijunima EUR i postocima

2004. 2005. 2006. 111. 2007. Struktura Indeksi
2006. 111. 2007. 2006./2005. 11l. 2007./2006.
1. Drzava 7.257 7.047 6.656 6.491 22,8 21,8 94,5 97,5
2. Sredi$nja banka (HNB) 2 3 2 0,0 0,0 97,2 82,7
3. Banke 7.732 8.979 10.222 10.313 35,1 34,6 113,9 100,9
4. Ostali domadi sektori 5.896 7.264 9.425 10.049 32,3 33,7 129,8 106,6
5. Izravna ulaganja 2.046 2.455 2.843 2.942 9,8 9,9 115,8 103,5
U ¢emu: hibridni i podredeni instrumenti 316 216 169 168 0,6 0,6 78,2 99,6
Ukupno (1+2+3+4+5) 22.933 25.748 29.150 29.797 100,0 100,0 113,2 102,2
Izvor: HNB
Tablica 15. Stvarni i potencijalni inozemni dug drzave, na kraju razdoblja, u milijunima EUR i postocima
2004. 2005. 2006. 11l. 2007. Stukiura Indeksi
2006. 11l. 2007. 2006./2005. 111. 2007./2006.
1. Dug javnog sektora 8.580 8.500 8.236 8.139 28,3 27,3 96,9 98,8
2. Dug privatnog sektora za koji jam¢i javni sektor 334 291 208 182 0,7 0,6 71,6 87,5
3. Dug privatnog sektora za koji ne jamci javni sektor 14.019 16.956 20.706 21.476 71,0 721 122,1 103,7
Ukupno (1+2+3) 22.933 25.748 29.150 29.797 100,0 100,0 113,2 102,2
Izvor: HNB
Tablica 16. Relativni pokazatelji inozemne zaduzenosti
P j 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.
Inozemni dug (stari)/BDP (1) 54,1 60,6 60,7 61,5 75,5 79,4 81,7 84,7
Inozemni dug (novi)/BDP (2) 54,5 61,4 61,4 61,9 75,8 80,0 82,4 85,2
Razlika (3)=(2)—(1) 0,4 0,8 07 0,4 0.3 0,5 07 0,5
Inozemni dug (stari)/lzvoz robe i usluga (4) 132,2 128,7 124,6 135,3 150,8 160,0 167,3 170,8
Inozemni dug (novi)/lzvoz robe i usluga (5) 133,1 130,3 126,0 136,1 151,4 161,0 168,6 171,8
Razlika (6)=(5)—(4) 1,0 1,6 1,4 0,8 0,6 1,1 1,4 1,0
Otplate inozemnog duga (stari)/lzvoz robe i usluga (7) 21,1 23,6 26,2 27,4 20,1 21,3 24,1 34,1
Otplate inozemnog duga (novi)/lzvoz robe i usluga (8) 22,0 26,8 35,0
Razlika (9)=(8)-(7) 0,7 0,3 0,9

Napomena: Otplate inozemnog duga (stari obracun) uklju¢uju otplatu glavnice s osnove obveznica i dugoro¢nih kredita te ukupnu otplatu kamata, bez otplate kamata s osnove izravnih ulaganja.
Otplate inozemnog duga (novi obracun) za razdoblje od 2004. do 2006. godine ukljuCuju otplate glavnice s osnove svih dugoroénih instrumenata, osim s osnove izravnih ulaganja i ukupnu otplatu

kamata s osnove izravnih ulaganja. Izvori: DZS; HNB

Usporavanju rasta inozemnog duga u prvom tromjesecju
2007. najvise su pridonijele banke. Pri ocjenjivanju trendova
po pojedinim domacim sektorima valja medutim biti opre-
zan jer su banke znatan dio pravnih osoba, svojih klijenata,
uputile na izravno zaduzivanje kod svojih banaka majki u
inozemstvu. U skladu s tim, tijekom prva tri mjeseca 2007.
snazno je povefan inozemni dug poduzeéa. Sektor drzava
nastavio je smanjivati svoje inozemne obveze.

Ostali domadi sektori, zajedno s izravnim ulaganjima u
poduzeca, svoj su inozemni dug u razdoblju od sije¢nja do
ozujka 2007. povecali za 0,7 mlrd. EUR $to je znatno vise

nego u istom razdoblju prethodne godine (0,4 mlrd. EUR).
Oko dvije tredine spomenutog prirasta inozemnog duga po-
duzeca u prvom tromjesecju 2007. odnosi se na dugorocne
kredite, a preostali dio na kratkoro¢ne kredite i ostale krat-
koro¢ne obveze (kaS$njenja otplata glavnica i kamata). Pro-
motri li se struktura duga ostalih domacih sektora, najvise su
svoje inozemne obveze povecala ostala trgovacka drustva i
nebankarske financijske institucije.

U istom su razdoblju banke povecale svoje inozemne ob-
veze, koje ukljuCuju i hibridne i podredene instrumente, za
90 mil. EUR $to je deset puta manje od prirasta ostvarenog u
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Okvir 3. Metodoloske promjene u izraéunu
inozemnog duga te njihov ucinak na stanje
inozemnog duga i vrijednosti transakcija u platnoj
bilanci RH

Hrvatska narodna banka od 2005. godine, u skladu s
preporukama iz Priru¢nika za sastavljace i korisnike statis-
tike inozemnog duga (engl. External Debt Statistics — Gui-
de for Compilers and Users), primjenjuje metodologiju iz-
racuna inozemnog duga na bruto, tj. obracunskom nacelu.
Zbog toga su u definiciju inozemnog duga ukljuceni tro-
$kovi koji nastaju na osnovi kamata koje su obracunate, ali
¢ija obveza placanja jo$ nije dospjela. Naime, smatra se da i
obveze pla¢anja kamata po danima, koje se kumuliraju iz-
medu dva dospijea, povecavaju obvezu prema inozem-
stvu, kao i glavnica, sve do njihova stvarnog dospijeca.
Osim toga, u definiciju inozemnog duga uklju¢ena su i
kasnjenja kamata (nepodmirene dospjele kamate), koja se
pripisuju stanju kratkoroénog duga.

Nakon §to je obracunsko nacelo primijenjeno u izra-
¢unu stanja inozemnog duga pocele su pripreme za uvo-
denje istog nacela u izvje$¢a o prometu inozemnog duga
(koriStenja i otplate glavnica i kamata). S objavljivanjem
ovoga tromjese¢nog izvjeséa promet inozemnog duga po-
¢inje se iskazivati na obraunskom nacelu, $to rezultira ne
samo revizijom vrijednosti transakcija s osnove duznickih
instrumenata u platnoj bilanci nego i revizijom stanja ino-
zemnog duga zbog toga $to se pocinje primjenjivati nova
metoda procjene obracunatih nedospjelih kamata (ONK).

Prisjetimo se, prilikom izracuna stanja ONK-a polazilo
se od pretpostavke da se kamate na kredite obra¢unavaju
dekurzivno na padajuci dug, ¢ime se s protekom vremena i
otplatama glavnice smanjuje stanje duga na osnovi glavnice
te time i osnovica za obra¢un kamata. Pritom je za izraun
stanja ONK-a bila primjenjivana formula?® koja je u obzir
uzimala kamatnu stopu vazeéu u trenutku zakljucivanja
ugovora i procijenjeni broj dana prema odabranoj metodi.
To je u najzastupljenijoj kategoriji stanja ONK-a (izdani
dugoroéni vrijednosni papiri, tj. obveznice) proizvodilo tek
blaga odstupanja od stvarnih iznosa kupona. No, detaljna
analiza kreditnog portfelja u sklopu inozemnog duga po-

duzeca?® pokazala je da su odstupanja tako procijenjenog
stanja ONK-a znatno veéa od njihovih stvarnih plaéanja.

Kod kredita poduzedima odstupanja su proizlazila iz
znatnih razlika koje postoje medu pojedinim kreditima, a
$to posebno vrijedi za komercijalne kredite. Tako, primje-
rice, broj dana u mjesecu pri obra¢unu kamata nije za svaki
kredit isti (ovisno o tome primjenjuje li se francuska, en-
gleska ili njemacka metoda), dok se pri procjeni buduéih
otplata kamata uzimao uvijek jednak broj dana. Nadalje,
neki su krediti zaklju€eni uz promjenjivu kamatnu stopu,
pa stvarno pladene kamate ne odgovaraju planu otplate
(koji se zasniva na kamatnoj stopi zakljuéenoj pri sklapanju
ugovora). Osim toga, plan otplate nekih kredita zasniva se
na uprosjeCenom iznosu kamata tijekom cijelog trajanja
kredita bez obzira na smanjenje duga, $to ne odgovara
primjenjivanoj formuli. Zbog spomenutih se odstupanja
pristupilo izradi novog algoritma za precizniji izra¢un
ONK-a. Tako se sada u formuli za izraCun ONK-a primje-
njuju stvarni datumi i tocan broj dana od posljednjeg pla-
¢anja kamata do datuma izvjestaja (gdje god se moze dobiti
takav podatak). Uz to, novom je metodologijom omo-
guceno razdvajanje transakcija s osnove ONK-a i transak-
cija s osnove kasnjenja od redovitih otplata, ¢ime je stvoren
preduvjet za izraCun prometa inozemnog duga, koji se na
kraju podudara sa stvarnom promjenom njegova stanja u
promatranom razdoblju.

Osim $to se ONK izracunava na nov nacin, u stanje ino-
zemnog duga sada se ukljuéuju ONK i kasnjenja kamata za
sve instrumente duga (prije se nije procjenjivao ONK za
hibridne i podredene instrumente banaka, gotovinu i depo-
zite te repo poslove), a iskljucuju se ONK i kasnjenja ka-
mata za obveznice, koje su, iako izdane na inozemnom
trzistu, u vlasniStvu rezidenata3?, Dio razlike izmedu stanja
iskazanih prema novoj i prema staroj metodologiji nema
veze s metodoloSkim pristupom, veé je rezultat azuriranja
baze podataka za nekoliko godina unatrag3!.

U odnosu na staru metodologiju sve opisane promjene
rezultirale su poveéanjem vrijednosti stanja bruto inozem-
nog duga, pri ¢emu se razlika stanja bruto inozemnog duga
na kraju svakog mjeseca u razdoblju od prosinca 1999. do
ozujka 2007. kreée izmedu (najmanje) 62 i (najvise) 207

Tablica 17. Uéinci primjene nove metodologije na stanje inozemnog duga, u milijunima EUR

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 111. 2007.
1. Bruto inozemni dug — novo stanje 10.175 12.264 13.609 15.143 19.884 22.933 25.748 29.150 29.797
2. Bruto inozemni dug — dosad objavljivano stanje 10.101 12.109 13.458 15.055 19.811 22.781 25.541 28.975 29.610
3. Razlika (1-2) 73 154 151 88 73 152 207 175 187
3.1. Uginci primjene novog algoritma za izraun ONK-a 39 90 88 72 50 91 83 114 116
3.1.1. Novo stanje ONK-a 166 244 259 268 275 338 345 340 278
3.1.2. Staro stanje ONK-a 128 154 171 196 225 247 262 226 162
3.2. U¢inci ukljucivanja/isklju¢ivanja ONK-a za pojedine -12 18 22 34 39
instrumente®
3.3. Ucinci uklju¢ivanja/iskljucivanja kasnjenja kamata = = = = 0 1 2 1 1
za pojedine instrumente?
3.4. U¢inci azuriranja baze podataka 35 64 63 17 35 43 100 25 31

2 Hibridni i podredeni instrumenti banaka, gotovina i depoziti banaka, repo poslovi banaka, obveznice u vlasnistvu rezidenata.

Izvor: HNB

28 Stanje ONK-a bilo je jednako umnosku triju komponenata: stanja ino-
zemnog duga, broja dana (koji prema njemackoj metodi za kalendarski
mjesec iznosi 30) i kamatne stope u trenutku zakljuéenja ugovora podi-
jeljene s 36000.

29 Ili, to¢nije, komponenata “ostali domaci sektori” i “izravna ulaganja”

30 Stanje duga veé se prije umanjivalo za dio vrijednosti inozemnog izda-
nja obveznica koje su kupili rezidenti (tzv. jednostrani ucinci sekundar-
nog trziSta vrijednosnih papira), a sada se taj dio iskljucuje i pri
izracunu prometnih transakcija.

31 Ta je razlika u Tablici 17. iskazana u retku 3.4. U¢inci aZuriranja baze
podataka.
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Tablica 18. Platna bilanca - svodna tablica, u milijunima EUR

Obraéunsko naéelo Razlika ¢ ig og naéela?
2004. 2005. 2006. 1.tr.2007 2004. 2005. 2006. 1.tr.2007
A. TEKUCE TRANSAKCIJE -1.457 -1.992 -2.671 —-2.039 -53 -7 -18 24
1. Roba -6.728 —7.522 -8.364 —2.157 0 0 0 0
1.1. Prihodi 6.603 7.217 8.434 2.038 0 0 0 0
1.2. Rashodi -13.331 -14.738 -16.798 —4.196 0 0 0 0
2. Usluge 4.769 5.318 5.711 93 0 0 0 0
2.1. Prihodi 7.637 8.053 8.534 765 0 0 0 0
2.2. Rashodi -2.868 -2.735 -2.824 -673 0 0 0 0
3. Dohodak -690 -972 -1.120 -215 -53 -7 -18 24
3.1. Prihodi 610 611 820 268 47 -60 -75 -39
3.2. Rashodi -1.300 -1.583 -1.939 —484 -6 53 57 63
4. Tekudi transferi 1.192 1.184 1.102 241 0 0 0 0
4.1. Prihodi 1.5685 1.628 1.634 352 0 0 0 0
4.2. Rashodi —393 —445 -532 -111 0 0 0 0
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 2.483 2.923 3.701 1.236 128 -124 -156 -127
B1. Kapitalne transakcije 32 55 -133 6 0 0 0 0
B2. Financijske transakcije, iskljucujuci med. pricuve 2.494 3.690 5.247 2.038 128 -124 -156 -127
1. Izravna ulaganja 593 1.235 2.538 1.122 -120 -1 —-46 —-48
1.1. U inozemstvo =279 -192 -163 -85 3 2 1 -6
1.2. U Hrvatsku 872 1.427 2.701 1.207 -123 -3 —47 —42
2. Portfeljna ulaganja 273 -1.173 -448 -238 28 -96 -88 —-45
2.1. Sredstva 750 -566 -380 -140 2 -53 —42 14
2.2. Obveze 1.023 -607 —-68 -97 26 43 —46 -60
3. Financijski derivati 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Ostala ulaganja 1.628 3.717 3.156 1.154 220 —28 —22 -33
4.1. Sredstva —-450 979 -671 360 -29 -8 8 -29
4.2. Obveze 2.078 2.738 3.827 794 248 -20 -30 4
B3. Medunarodne pri¢uve 43 -822 -1.412 -808 0 0 0 0
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -1.026 -932 -1.030 802 75 131 174 103

2 Kod vrijednosti transakcija s negativnim predznakom iskazanih na obraéunskom nagelu pozitivna razlika izmedu vrijednosti iskazanih na obradunskom i gotovinskom nagelu oznagava

smanjenje. lzvor: HNB

mil. EUR. Na kraju ozujka 2007. godine primjena nove me-
todologije rezultirala je poveéanjem stanja inozemnog duga
za 187 mil. EURili 0,5% procijenjenog BDP-a za 2007. go-
dinu. Od toga se gotovo dvije tre¢ine odnosilo na primjenu
novog algoritma za izra¢un ONK-a, oko jedne petine na uk-
ljucivanje/iskljuéivanje ONK-a za pojedine instrumente, a
preostali je dio posljedica izrade izvjeSéa pomocu aZurirane
baze podataka. Nasuprot tome, u razdoblju od kraja 1999.
do sredine 2002. godine u prosjeku se jedna polovina odstu-
panja stanja duga prema novoj i staroj metodologiji moze
objasniti azuriranjem baze podataka, a druga polovina prim-
jenom novog algoritma za izratun ONK-a.

Iskazivanje transakcija inozemnog duga na obrac¢unskom
nacelu uzrokuje promjenu vrijednosti transakcija s osnove
duznickih instrumenata prikazanih na teku¢em racunu platne
bilance u dijelu dohotka te kod pojedinih stavki financijskog
racuna. Pritom valja naglasiti da zamjena gotovinskog nacela
obracunskim pri iskazivanju transakcija u platnoj bilanci uz-
rokuje znatne promjene u unutargodi$njoj dinamici, dok su te
razlike na razini kalendarske godine manje.

Iz Tablice 18. razvidno je da se najvece razlike pojavlju-
ju kod stavki na financijskom ra¢unu, dok je promjena na
tekuéem radunu mnogo manja. Promatra li se po pojedi-
nim stavkama tekuceg racuna, vidi se da su primjena ob-
racunskog nacela i azuriranje baze podataka prouzrodili
manje promjene jedino kod faktorskih dohodaka od ulaga-
nja u duznike vrijednosne papire, poglavito na osnovi
portfeljnih i ostalih ulaganja. Na financijskom racunu zabi-
ljezene su promjene kod izravnih duznickih ulaganja, pri
¢emu su najizraZenije one koje se tiCu obveza povezanih s
izravnim duznic¢kim ulaganjima u hrvatska poduzeca.
Osim toga, s osnove portfeljnih ulaganja u 2005. i 2006.
godini poveéana je vrijednost odljeva kapitala $to je poslje-
dica porasta ulaganja u inozemne duznicke vrijednosne pa-
pire (obveznice i instrumente novCanog trzista), ali i jo$
veCeg smanjenja obveza prema inozemnim vlasnicima hr-
vatskih duznickih vrijednosnih papira. Na radunu ostalih
ulaganja, koji obuhvaca kredite, trgovinske kredite te goto-
vinu i depozite, promijenjene su vrijednosti gotovo svih
stavki.

prva tri mjeseca 2006. Promatrano po mjesecima obveze ba-
naka prema inozemnim vjerovnicima rasle su u sijecnju i ve-
ljaci, a u ozujku je slijedilo njihovo zamjetno smanjenje zbog
snaznog pada obveza na osnovi kratkoro¢nih i dugoro¢nih
kredita. Smanjenju duga banaka u prvom tromjesecju 2007.
pridonijele su pooStrene mjere monetarne politike kojima
HNB pokusava usporiti inozemno zaduZivanje banaka, koje
sluzi kao izvor agresivne domace kreditne aktivnosti poslov-
nih banaka, te ublaZiti vanjske neravnoteze kojima je Hrvat-
ska izloZena.

Sektor drzava (obuhvada srediS$nju drzavu, republicke
fondove, HBORilokalnu drzavu) u prva je tri mjeseca 2007.
svoj dug prema inozemstvu smanjio za 0,2 mlrd. EUR. Pri-
tom su se najviSe smanjile obveze na osnovi obveznica te,
manjim dijelom, obveze po dugoro¢nim kreditima. Od jedi-
nica koje ¢ine sektor drzava, najvise je svoje obveze smanjila
sredi$nja drzava. Povoljnim treba ocijeniti i to $to se u prvom
tromjeseCju 2007. godine dodatno smanjio inozemni dug
javnog sektora, koji osim sektora drZava uklju¢uje i javna i
mjeSovita poduzeca. ZabiljeZen je i daljnji pad potencijalno-
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ga inozemnog duga drzave, odnosno duga privatnog sektora
za koji jamdi javni sektor.

Promotri li se valutna struktura inozemnog duga, pri-
mjecuje se da se u prvom tromjesecju 2007. godine najvise
povecao dug nominiran u kunama, $to je rezultat zaduZiva-
nja banaka u domacoj valuti. Udio kuna u ukupnom dugu ta-
ko se povecao sa 6,0% na kraju 2006. na 8,0% na kraju oZuj-
ka 2007. godine. Udjeli drugih vaznijih valuta (Svicarskog
franka, eura, americkog dolara i jena) u prva tri mjeseca
2007. godine blago su se smanjili.

U ro¢noj strukturi inozemnog duga, prema originalnom
dospijecu, ostvaren je rast kratkorocnih obveza. Tako je na
kraju ozujka 2007. godine kratkoro¢ni inozemni dug doseg-
nuo 4,9 mlrd. EUR, ¢ime je njegov udio u ukupnome ino-
zemnom dugu porastao s 15,8%, koliko je iznosio na kraju
2006., na 16,5% na kraju ozujka 2007. godine. Svoje krat-
korocne obveze najvise su u prvom tromjesecju 2007. godi-
ne povecala poduzeca.

Metodoloske promjene statistike inozemnog duga koje je
HNB uveo od ovog broja Biltena utjecale su na relativne po-
kazatelje zaduzenosti za protekla razdoblja jer su se stanja
inozemnog duga u razdoblju od kraja 1999. do kraja 2006.
povecala u rasponu od 62 do 207 mil. EUR, a to prosje¢no
¢ini 0,5 postotnih bodova u omjeru prema BDP-u. Tako,
primjerice, na kraju 2006. omjer inozemnog duga i BDP-a
iznosi 85,2%, a prije primjene nove metodologije iznosio je
84,7%. Pokazatelji omjera inozemnog duga i izvoza robe i
usluga takoder su se pogorsali zbog metodoloskih promjena,
prosje¢no za 1,1 postotni bod po godini.

Promotri li se revidirana serija otplata inozemnog duga za
razdoblje od 2004. godine, uocava se da se pokazatelj tereta
otplate inozemnog duga izraZen kao udio inozemnog duga u
izvozu robe i usluga poveéao u prosjeku za 0,6 postotnih bo-
dova u usporedi s prethodno objavljenim vrijednostima. Pri-
tom je proSirenje obuhvata otplata glavnice rezultiralo po-
gorS$anjem od prosje¢no 0,5 postotnih bodova, a preostali je
dio posljedica iskazivanja transakcija inozemnog duga na
obracunskom nacelu. U 2006. godini taj je pokazatelj izno-
sio 35,0%, a izrazeno pogorSanje u odnosu na prethodnu
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godinu, ali i prosjek prethodnih nekoliko godina, nije samo
rezultat primjene nove metodologije, ve¢ poglavito nag-
lasenoga godisnjeg rasta bankovnih otplata dugoroc¢nih kre-
dita te otplata takvih kredita ostalih domacih sektora.

Likvidnost u medunarodnim pla¢anjima

U prvom tromjesecju 2007. godine nastavila su se povolj-
na kretanja indeksa pritiska na devizno trziSte’2, ponajvise
zahvaljujuci snaznom rastu medunarodnih pri¢uva (na kraju
ozujka 2007. bile su za 0,8 mird EUR ili 9,1% vele nego na
kraju prosinca 2006.). Suprotan ucinak na kretanje IPDT-a
imala je blaga deprecijacija teCaja domace valute tijekom
promatranog razdoblja. Uz neznatan pad pricuva te blagu
aprecijaciju teCaja domace valute indeks pritiska na devizno
trziSte u travnju se priblizio prosje¢noj vrijednosti.

Drzavne financije
Ostvarenje proracuna

U prvom tromjesecju 2007. godine nastavljena su pozitiv-
na fiskalna kretanja koja su obiljezila i prethodnu godinu. U
usporedbi s istim razdobljem 2006., u prva tri mjeseca ove go-
dine zabiljeZen je rast i prihoda i rashoda, no s obzirom na to
da su prihodi rasli znatno brze nego rashodi, manjak konsoli-
dirane opce drzave u promatranom je razdoblju gotovo pre-
polovljen, pa je i potreba za zaduZivanjem bila manja. Ipak,
valja istaknuti da su pobolj$ani fiskalni pokazatelji prije svega
odraz pozitivnih kretanja u realnom sektoru gospodarstva, ta-
ko da ¢e nastavak fiskalne prilagodbe u iduéim razdobljima
ovisiti o uStedama na rashodnoj strani proracuna.

Unato¢ smanjenju manjka dug opée drzave u promatra-
nom je razdoblju rastao nesto brze nego u prvom tromje-
seju 2006., i to ponajviSe zbog viSestruko manjih otplata
inozemnog duga, ali i zbog negativnog (statisticki gledano)
djelovanja tecaja na porast vrijednosti inozemnog duga iz-
razenog u kunama. Usmjerenost drZave na domacde izvore fi-
nanciranja bila je vidljiva i tijekom prva tri mjeseca 2007., pa
je ostvareni porast duga opée drZave u potpunosti rezultat
zaduZivanja na domadem trZistu, dok se inozemni dug nas-
tavio smanjivati.

U sijeénju 2007. na snagu je stupio izmijenjeni Zakon o
financiranju lokalne i podruéne (regionalne) samouprave3s.
Primjena do tada vazecih odredaba Zakona dovodila je do
negativnog ucinka koncentracije prihoda od poreza na dobit
u lokalnim jedincima u kojima poduzeda imaju sjediste.
Zbog toga je u pojedinim lokalnim jedinicama dolazilo do
neravnoteze izmedu ostvarivanja prihoda i izvrSavanja za-
konskih funkcija. Izmjenama Zakona utvrdeno je da prihod
od poreza na dobit u cijelosti pripada drzavnom proracunu,
dok je dio poreza na dohodak koji pripada gradovima, op-
¢inama i Zupanijama znatno povecan. Namjera je tih izmjena

32 IPDT se ratuna kao ponderirani prosjek mjese¢ne stope rasta teCaja kune
prema euru (na kraju razdoblja) i mjesecne stope rasta bruto medunarod-
nih pri€uva, izraZenih u eurima, uz standardne devijacije kao pondere.

33 NN 132/2006.
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posti¢i ravnomjerniju i uskladeniju raspodjelu poreza na
podrucju RH.

Prihodi konsolidirane opc¢e drzave

Prema posljednjim dostupnim podacima Ministarstva fi-
nancija prihodi konsolidirane op¢e drzave u prvom su trom-
jesecju 2007. dosegnuli iznos od 27,8 mlrd. kuna Sto odgo-
vara godisnjem porastu od 12,9%. Najznacajniji doprinos
spomenutom rastu dali su prihodi od poreza na dodanu vri-
jednost (PDV) i prihodi od socijalnih doprinosa, koji zajed-
no ¢ine nesto vise od 60% ukupnih prihoda te razine drzavne
vlasti. Osim tih dviju kategorija, znatnim doprinosom rastu
ukupnih prihoda jo§ se isticu i prihodi od administrativnih
taksa te prihodi od poreza na dobit.

U strukturi ukupnih prihoda opce drzave i u promatra-
nom su razdoblju porezni prihodi bili dominantni, pri ¢emu
je drzava samo naplatom PDV-a prikupila 8,4 mlrd. kuna ili
0,8 mlrd. kuna vise nego u prva tri mjeseca 2006. godine.
Takva kretanja rezultat su ubrzavanja nominalnog rasta pro-
meta u trgovini na malo, rasta uvoza robe i usluga, blagog
rasta cijena, a dijelom i u¢inka baznog razdoblja.

Prihodi od troSarina iznosili su u prvom tromjesecju ove
godine 2,6 mlrd. kuna ili za 7,9% viSe nego u istom razdoblju
2006. Najvec¢i doprinos njihovu rastu dali su prihodi od
troSarina na naftne derivate (na Sto je viSe utjecao njihov
znacCajan udio u ukupnim tro$arinama nego izrazeni godi$nji
rast), prihodi od trosarina na osobne automobile (zbog po-
rasta vrijednosti uvoza cestovnih vozila) te prihodi od
troSarina na duhanske preradevine (Sto je djelomi¢no rezul-
tat nastavka suzbijanja ilegalnog trZiSta cigareta).

Prihodi od poreza na dohodak u prvom su tromjesecju iz-
nosili 2,5 mlrd. kuna ili za 10,4% viSe nego u istom razdoblju
2006. Istodobno je zabiljeZen znatan rast prihoda od socijal-
nih doprinosa, koji uklju¢uju doprinos za zdravstveno osigu-
ranje, doprinos za mirovinsko osiguranje, doprinos za za-
posljavanje i doprinos za osiguranje od posljedica nesreée na
radu. Ovakvi rezultati mogu se objasniti povoljnim kretanji-
ma na trziStu rada, odnosno relativno visokom godi$njom
stopom rasta prosje¢nog broja osiguranika HZMO-a te po-
sebice znatnim rastom prosje¢ne mjesene bruto place. Isto-
dobno je porezom na dobit prikupljeno 1,7 mlrd. kuna ili za
33,7% vise nego u prva tri mjeseca prethodne godine.

Ostalim prihodima, koji medu ostalim obuhvacaju priho-
de od imovine i prihode od prodaje robe i usluga, u promat-
ranom je razdoblju ukupno prikupljeno 2,9 mlrd. kuna $to
¢ini nesto vise od jedne desetine ukupnih prihoda konsolidi-
rane opCe drzave. Promatrajuci po pojedinim kategorijama,
ukupnom godi$njem rastu ostalih prihoda za 27,2% najvise
je pridonio porast prihoda od administrativnih taksa, koji sa-
da ¢ini viSe od polovine ovoga agregata.

Rashodi konsolidirane opc¢e drzave

Prema podacima MF-a ukupni rashodi na razini konsoli-
dirane opée drZave u prvom tromjeseéju 2007. godine izno-
sili su 27,5 mlrd. kuna ili za 7,3% vise nego u istom razdoblju
prethodne godine. Ostvarenom rastu najviSe su pridonijeli
rast rashoda za socijalne naknade, rashoda za naknade za-

poslenima te rashoda za koristenje dobara i usluga. Dinami-
ka rashoda posljedica je i u¢inka baznog razdoblja, s obzi-
rom na to da su se u prvom tromjese¢ju 2006. godine, na go-
disnjoj razini, rashodi konsolidirane opée drZave smanjili.

Rashodi za socijalne naknade, koji u strukturi ukupnih
rashoda ¢ine viSe od 40%, u prvom su tromjeseéju 2007. iz-
nosili 11,7 mlrd. kuna $to odgovara godi$njem porastu od
9,1%. Kod socijalnih naknada iz osiguranja, koje obuh-
vacaju najveéi dio mirovina i izdataka za zdravstvo i Cine
nesto viSe od dvije treéine ukupnih socijalnih naknada, u
promatranom se razdoblju biljezi tek nesto slabiji rast (po-
vecane su za 8,7%) od rasta ukupnog agregata, cemu je,
medu ostalim, pridonio porast prosje¢noga mjese¢nog broja
umirovljenika (za 1,9%) uz istodobno povecanje prosjeéne
isplaene mirovine (za 3,5%). Rashodi za naknade za soci-
jalnu pomo¢ (koje ukljuuju doplatak za djecu, invalidske
mirovine, trajna prava hrvatskih branitelja te dodatak uz mi-
rovinu) na kraju oZujka 2007. iznosili su 3,5 mlrd. kuna te
su na godi$njoj razini uvecani za 8,6%.

Za place i naknade zaposlenih kao i za socijalne doprino-
se koji se isplacuju iz drZavnog prorauna u prva je tri mjese-
ca ove godine ukupno utro$eno 7,3 mlrd. kuna ili 0,5 mlrd.
kuna viSe nego u istom razdoblju godinu prije. Najveci dio
ostvarenog porasta rashoda za naknade zaposlenima odnosi
se na plaée i nadnice drzavnih sluzbenika i namjestenika $to
je rezultat blagog rasta broja zaposlenih u javnoj upravi te
rasta prosjeCne isplaéene bruto plade u djelatnostima javne
uprave i obrane, obrazovanja te zdravstvene zastite i socijal-
ne skrbi. U istom je razdoblju za koristenje dobara i usluga
(ukljuéuju rashode za telekomunikacijske, postanske, prije-
vozne, intelektualne i osobne usluge te troskove materijala i
energije) utroSeno 3 mlrd. kuna, odnosno za 10,5% vise ne-
go u istom razdoblju prosle godine.

Rashodi za subvencije u prvom su tromjesecju 2007. go-
dine iznosili 1,9 mlrd. kuna te je zabiljezen njihov blagi go-
disnji porast od 1,6%. Pritom je nastavljen trend brZeg rasta
subvencija danih trgovackim drustvima izvan javnog sektora
od rasta subvencija danih trgovackim drustvima u javnom
sektoru. Spomenuta relativno niska stopa rasta djelomice je
rezultat ucinka baznog razdoblja jer je u prva tri mjeseca
2006. zabiljeZen umjeren pad rashoda za subvencije.

Rashodi za kamate u promatranom su razdoblju iznosili
1,8 mlrd. kuna, pri Cemu je zabiljeZen snazan pad izdataka
za kamate placene u inozemstvo uz istodobni rast izdataka
za kamate placene u zemlji. Takva su kretanja rezultat nasto-
janja drZave da se za financiranje proracunskog manjka u $to
je moguce vecoj mjeri oslanja na domace trZiste.

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

U prvom tromjesec¢ju 2007. godine neto operativni saldo
(koji je jednak razlici izmedu ostvarenih prihoda i rashoda)
iznosio je 341,6 mil. kuna. Imajuéi u vidu da je u istom raz-
doblju prethodne godine neto operativni saldo iznosio nega-
tivnu 1 mlrd. kuna, rije€ je 0 znatnom poboljSanju, pri emu
je pozitivno kretanje poglavito rezultat brzega godisnjeg ras-
ta prihoda od rasta rashoda. Ipak, s obzirom na to da su u
promatranom razdoblju rashodi za nabavu nefinancijske
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Tablica 19. Operativni saldo i transakcije u nefinancijskoj imovini te financijskoj imovini i obvezama, prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna

Konsolidirana opéa drzava

1. - 11l. 2006. 1. - 11l. 2007. 1. - 11I. 2007. / I. - 11l. 2006.
1. Promjena neto vrijednosti (neto operativni saldo) -976,8 341,6
1.1. Prihodi 24.629 27.808 113
1.2. Rashodi 25.606 27.467 107
2. Promjena neto nefinancijske imovine 1.484,5 1.748,1
2.1. Nabava nefinancijske imovine 1.726 2.170 126
2.2. Prodaja nefinancijske imovine 242 422 174
3. Neto posudivanje (+)/ zaduzivanje (-) (1-2) —2.461,2 -1.406,5
Financiranje (5-4) Transakcije u financijskoj imovini i obvezama 2.461,2 1.406,5
4. Promijena financijske imovine -551,8 230,1
4.1. Domace -552 230
4.2. Inozemne 0 0
5. Promjena obveza 1.909,5 1.636,6
5.1. Domacih 4.806 2.291
5.2. Inozemnih —2.896 -654
Napomena: Na gotovinskom nacelu. lzvor: MF
Tablica 20. Saldo konsolidirane opée drzave prema gotovinskom naéelu, u milijunima kuna
Ostvarenje u razdoblju .-Il. 2007.

Drzavni prorac¢un

Izvan-proraéunski

Konsolidirana

Jedinice lokalne i

Konsolidirana

korisnici sredi$nja drzava podruéne samouprave op¢a drzava
Prihodi® 23.851,1 1.654,2 24.768,3 3.439,1 27.808,3
Ukupni rashodi i neto posudbe 25.510,5 2.048,7 26.822,1 3.473,7 29.896,8
Rashodi? 24.963,5 1.134,8 25.361,2 2.504,5 27.466,7
Nabava nefinancijske imovine? 332,4 875,3 1.207,7 961,9 2.169,7
Neto pozajmljivanje — zajmovi® 169,6 19,1 188,7 1,2 189,9
Izdaci za dionice i ostale udjele® 45,0 19,5 64,5 5,6 70,2
Izdaci za vrijednosne papire osim dionica® 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
|zdaci za ostala potraiivanjaa 0,0 0,0 0,0 0,4 0,4
Manjak/visak prema GFS-u 1986 —-1.659,3 -394,6 —2.053,9 —-34,6 —2.088,5
& GFS 2001. Izvor: MF
Tablica 21. Dug Republike Hrvatske, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
Stanje Pr
Xil. 2005. 111. 2006. XII. 2006. 111. 2007. I. - 11l. 2006. 1. - 11l. 2007.
A. Dug opce drzave (1+2) 101.426,8 102.035,5 102.537,6 104.208,3 608,8 1.670,6
1. Unutarnji dug opée drzave 56.046,5 59.900,7 61.026,3 63.556,8 3.854,2 2.530,5
1.1. Unutarniji dug Republike Hrvatske 50.559,5 54.563,3 54.216,7 56.553,6 4.003,8 2.336,9
1.2. Unutarniji dug republi¢kih fondova 3.935,0 3.925,3 5.168,2 5.371,9 -9,7 203,7
1.3. Unutarniji dug lokalne drzave 1.551,9 1.412,0 1.641,3 1.631,2 -139,9 -10,1
2. Inozemni dug opce drzave 45.380,3 42.134,8 41.511,4 40.651,5 -3.245,4 -859,8
2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 36.414,5 33.075,8 32.531,2 31.738,7 -3.338,8 -792,5
2.2. Inozemni dug republickih fondova 8.749,8 8.891,1 8.828,0 8.762,5 141,3 -65,4
2.3. Inozemni dug lokalne drzave 216,0 168,0 152,2 150,3 —48,0 -1,9
B. Dug HBOR-a (1+2) 7.132,0 6.861,6 7.673,6 7.613,2 -270,4 -60,5
1. Unutarnji dug HBOR-a 534,2 425,6 293,2 343,9 -108,6 50,8
2. Inozemni dug HBOR-a 6.597,8 6.436,1 7.380,5 7.269,2 -161,7 -111,2
Dodatak:
C. Ukupno izdana jamstva Republike Hrvatske 12.455,1 12.401,2 14.098,4 14.935,3 -53,9 836,9
1. Domaca 5.268,5 5.646,0 7.252,3 8.157,9 377,6 905,6
2. Inozemna 7.186,7 6.755,2 6.846,1 6.777,4 —-431,5 -68,7
Izvor: HNB
Tablica 22. Unutarnji dug opce drzave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
Stanje Promjena
XIl. 2005. 111. 2006. XIl. 2006. 111. 2007. 1. - 111. 2006. 1. - 11l. 2007.
1. Unutarnji dug opce drzave 56.046,5 59.900,7 61.026,3 63.556,8 3.854,2 2.530,5
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 50.559,5 54.563,3 54.216,7 56.553,6 4.003,8 2.336,9
Trezorski zapisi 12.533,4 12.518,7 12.662,2 13.556,6 -14,8 894,4
Obveznice 30.716,0 31.714,5 34.827,9 37.256,9 998,5 2.429,0
Instrumenti trzista novca 0,9 - - - -0,9 -
Krediti banaka 7.309,2 10.330,2 6.726,6 5.740,1 3.021,0 -986,5
1.2. Unutarnji dug republi¢kih fondova 3.935,0 3.925,3 5.168,2 5.371,9 9,7 203,7
Obveznice - - - - - -
Krediti banaka 3.935,0 3.925,3 5.168,2 5.371,9 -9,7 203,7
1.3. Unutarniji dug lokalne drzave 1.551,9 1.412,0 1.641,3 1.631,2 -139,9 -10,1
Dodatak: Izdana jamstva 5.268,5 5.646,0 7.252,3 8.157,9 377,6 905,6

Izvor: HNB
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Tablica 23. Inozemni dug opée drzave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Stanje Pr
XIl. 2005. 111. 2006. XII. 2006. 111. 2007. 1. - 111. 2006. 1 .- 11l. 2007.

1. Inozemni dug opce drzave 45.380,3 42.134,8 41.511,4 40.651,5 -3.245,4 -859,8
1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 36.414,5 33.075,8 32.531,2 31.738,7 -3.338,8 -792,5
Obveznice 27.020,1 22.787,1 22.836,8 22.192,3 -4.232,9 -644,5
Krediti 9.394,5 10.288,6 9.694,3 9.546,3 894,2 -148,0

1.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 8.749,8 8.891,1 8.828,0 8.762,5 141,3 -65,4
Krediti 8.749,8 8.891,1 8.828,0 8.762,5 141,3 -65,4

1.3. Inozemni dug lokalne drzave 216,0 168,0 152,2 150,3 -48,0 -1,9
Krediti 216,0 168,0 152,2 150,3 -48,0 -1,9
Dodatak: Izdana jamstva 7.186,7 6.755,2 6.846,1 6.777,4 —431,5 68,7

Izvor: HNB

imovine (drzavne investicije) iznosili 2,2 mlrd. kuna, a pri-
hodi od prodaje nefinancijske imovine dosegnuli 0,4 mlrd.
kuna, drZava je morala osigurati 1,4 mlrd. kuna za financira-
nje nastale negativne razlike.

Neto nefinancijska imovina (koja, medu ostalim, uklju-
Cuje zgrade i gradevine, zemljista i rudna bogatstva te zalihe i
pohranjene vrijednosti) u prva je tri mjeseca 2007. porasla
za 1,7 mlrd. kuna, pri ¢emu je posebice uveana nabava
zgrada i gradevina (ukljuuju stambene zgrade, uredske
zgrade, Skole, bolnice, autoceste, ceste, mostove, tunele,
zeljeznicke pruge itd.) na razini lokalne drzave te Hrvatskih
autocesta. To je velikim dijelom odraz neuobilajeno toplog
vremena na pocetku godine, koje je omogudilo ranije pokre-
tanje i intenzivnije odvijanje gradevinskih radova no §to je to
uobicajeno. Istodobno je zabiljezeno i znatno povecanje pro-
daje nefinancijske imovine, koje je poglavito rezultat prodaje
iz strateskih zaliha, a mnogo manje prodaje zgrada i gradevi-
na (ukljuéujuéi prodaju drzavnih stanova).

Financiranje negativne razlike izmedu neto operativnog
salda i promjene neto nefinancijske imovine ostvareno je po-
veCanjem obveza konsolidirane opée drzave (1,6 mlrd. ku-
na), pri emu je nastavljen snazan trend rasta domacih, a
smanjenja inozemnih obveza, dok je istodobno financijska
imovina povecana za 0,2 mlrd. kuna.

Saldo konsolidirane op¢e drzave na gotovinskom
nacelu

Manjak konsolidirane opée drzave bez kapitalnih prihoda
(na gotovinskom nacelu, prema metodologiji GFS 1986) u
prva je tri mjeseca 2007. godine iznosio 2,1 mlrd. kuna $to je
smanjenje od 33,1% u odnosu na isto razdoblje prethodne
godine. Fiskalna prilagodba u potpunosti je ostvarena na ra-
zini drzavnog prorauna zbog snaznog rasta proraunskih
prihoda te, u puno manjoj mjeri, smanjenja nabave nefinan-
cijske imovine.

U strukturi manjka konsolidirane opce drzave, 1,7 mlrd.
kuna odnosi se na drzavni prora¢un, a 0,4 mlrd. kuna na ma-
njak izvanproracunskih korisnika, posebice HAC-a. Manjak
jedinica lokalne i podruéne (regionalne) samouprave u pro-
matranom je razdoblju bio zanemariv.

Drzavni dug RH

Na kraju prvog tromjesecja 2007. godine, prema podaci-
ma HNB-a, javni je dug Republike Hrvatske iznosio 111,8
mird. kuna, od ¢ega se na unutarnji i inozemni dug opce

drzave odnosilo 104,2 mlrd. kuna, a na dug HBOR-a 7,6
mlrd. kuna. Iako su kretanja koja su dominantno odredila
promjene unutarnjeg i inozemnog duga opée drzave zasebno
obradena u sljedeca dva odjeljka, valja ovdje spomenuti da je
poveéanju javnog duga za 1,6 mlrd. kuna ostvarenom u prva
tri mjeseca ove godine donekle pridonijelo i slabljenje (dep-
recijacija) teCaja kune prema euru (u kojem je nominiran
najveci dio inozemnog duga) i jenu.

Podaci o izdanim drZavnim jamstvima (potencijalnim ob-
vezama drZave) pokazuju da su ona na kraju oZujka iznosila
14,9 mlrd. kuna, pri ¢emu je tijekom prva tri mjeseca 2007.
nastavljen trend rasta izdanih domacdih jamstava (gotovo se u
potpunosti odnose na brodogradnju) uz istodobno neznatno
smanjenje inozemnih jamstava.

Unutarnji dug opc¢e drzave

Unutarnji dug opce drzave (bez duga HBOR-a), prema
podacima HNB-a, iznosio je na kraju ozujka 2007. godine
63,6 mird. kuna. U strukturi unutarnjeg duga opce drzave
najvedi je bio udio duga na razini Republike Hrvatske (89%),
zatim republi¢kih fondova (8,4%) te, naposljetku, lokalne
drzave (2,6%).

Na razini Republike Hrvatske u prva tri mjeseca ove godi-
ne zabiljezeno je poveéanje unutarnjeg duga u iznosu od 2,3
mlrd. kuna, najveéim dijelom zbog novoizdanih obveznica.
Tako je u veljaci izdana nova kunska obveznica u ukupnoj
nominalnoj vrijednosti od 2,5 mlrd. kuna, s desetogodi$njim
dospijeCem. Bududi da je u promatranom razdoblju doslo do
znatnog povecanja potraZivanja banaka od drzave s osnove
izdanih obveznica, izvjesno je da su banke kupile najveci dio
navedenog izdanja34. Ostatak poveéanja unutarnjeg duga na
razini Republike Hrvatske odnosi se na izdane trezorske za-
pise MF-a, Cije je stanje na kraju ozujka 2007. bilo za 0,9
mlrd. kuna vede od stanja na kraju prosle godine. S druge
strane, unutarnji je dug s osnove kredita primljenih od bana-
ka u prvom tromjesecju smanjen za 1 mlrd. kuna. Spomenu-
ta kretanja potvrduju namjeru drzave da u strukturi unutar-
njeg duga poveca udio instrumenata s duljim dospije¢em
(ponajvise obveznica s dospijeem od pet ili deset godina),
uz istodobno smanjenje kratkoro¢ne komponente duga.

Unutarnji dug republi¢kih fondova na kraju ozujka 2007.

34 Prema Strategiji upravljanja javnim dugom, koja je objavljena u ozujku, u
2007. se ofekuju jo§ dva izdanja drzavnih obveznica. Prvo izdanje bi tre-
balo biti u srpnju (s planiranim iznosom od 3,5 mlrd. kuna), a drugo u
rujnu (s predvidenim iznosom od 3 mlrd. kuna).
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iznosio je 5,4 mlrd. kuna. Povecanje unutarnjeg duga repub-
lickih fondova za 0,2 mlrd. kuna u odnosu na stanje na kraju
2006. u cijelosti je ostvareno na osnovi kredita primljenih od
banaka. Na razini lokalne drzave u promatranom razdoblju
nije doslo do znacajnije promjene stanja unutarnjeg duga.

Inozemni dug opce drzave

Inozemni dug opce drzave (bez duga HBOR-a) na kraju
ozujka 2007. iznosio je 40,7 mlrd. kuna $to odgovara sma-
njenju za 0,9 mlrd. kuna u usporedbi sa stanjem zabi-
ljezenim na kraju 2006. godine. Gotovo cjelokupno smanje-
nje ostvareno je na razini Republike Hrvatske (0,8 mlrd. ku-

na), cemu su najviSe pridonijele otplate dospjelih obveznica
(u promatranom razdoblju zavedena je tako prva ovogo-
di$nja otplata rate Londonskom klubu kojom se servisiraju
kamate i glavnica obveznice serije A). Ostatak smanjenja du-
ga s osnove izdanih obveznica uglavnom se odnosi na pla-
¢anje kamata na nedospjele inozemne obveznice. Istodobno
je dug Republike Hrvatske na osnovi kredita primljenih iz
inozemstva smanjen za 148 mil. kuna.

Na kraju ozujka 2007. godine inozemni dug republi¢kih
fondova iznosio je 8,8 mlrd. kuna $to je smanjenje od 65 mil.
kuna u odnosu na stanje na kraju 2006. godine, a rezultat je
smanjenja duga s osnove kredita primljenih iz inozemstva.
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Klasifikacija i iskazivanje podataka o
potrazivanjima i obvezama

Podaci o potrazivanjima i obvezama financijskih institucija klasi-
ficiraju se prema institucionalnim sektorima i financijskim instru-
mentima. Institucionalni sektori su sljededi: financijske institucije,
sredi$nja drzava, ostali domaci sektori i inozemstvo. Sektor financij-
ske institucije obuhvaca sljedeée podsektore: sredi$nja banka, ban-
ke, ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije.
Sredi$nja banka je Hrvatska narodna banka. Banke su institucije ko-
jima je Hrvatska narodna banka izdala odobrenje za obavljanje ban-
karskih poslova u skladu sa Zakonom o bankama, ukljucujudi i
Stedionice u prijelaznom razdoblju. U sektor banke ne ukljucuju se
banke u ste€aju i bivse filijale banaka Cije je sjediSte izvan Republike
Hrvatske. Ostale bankarske institucije su stambene Stedionice, $ted-
no-kreditne zadruge i investicijski fondovi. Nebankarske financijske
institucije su financijske institucije koje nisu klasificirane kao banke
ili kao ostale bankarske institucije (npr. druStva za osiguranje, miro-
vinski fondovi).

Sredi$nja drzava obuhvadéa podsektor Republika Hrvatska i pod-
sektor republicki fondovi. Do prosinca 2003. godine podsektor Re-
publika Hrvatska obuhvacao je organe drzavne uprave, ukljucujuci
Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste, Drzavnu agenciju za osiguranje

Stednih uloga i sanaciju banaka, a podsektor republicki fondovi
obuhvacda Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod
za mirovinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zaposljavanje, Hrvatski
fond za privatizaciju, Hrvatske vode i Hrvatsku banku za obnovu i
razvitak.

Od sije¢nja 2004. godine Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste,
Drzavna agencija za osiguranje $tednih uloga i sanaciju banaka rek-
lasificirani su iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor repub-
li¢ki fondovi.

Ostali domaci sektori su: organi lokalne drzave, drzavna i ostala
trgovacka drustva te stanovnistvo, ukljucujuéi obrtnike i neprofitne
institucije koje pruzaju usluge stanovnistvu. Podsektor ostala trgo-
vacka drustva obuhvaca i banke u stecaju. U pojedinim tablicama
ostali domaci sektori dijele se u sljedece podsektore: lokalna drzava,
koja obuhvacda jedinice lokalne i podru¢ne (regionalne) samoupra-
ve, trgovacka drustva, koja obuhvadaju drzavna i ostala trgovacka
drustva, te stanovnistvo, koje ukljucuje i obrtnike i neprofitne insti-
tucije.

Sektor inozemstvo obuhvaca strane fizicke i pravne osobe.

Svi podaci o potrazivanjima i obvezama odnose se na stanje na
kraju razdoblja, pri cemu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj pro-
tuvrijednosti prema srednjem teCaju Hrvatske narodne banke na
kraju razdoblja.
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Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Mjeseéne stope rasta

q q Primarni Novéana  Novéana l:Ikl{pna moto q Ukupna Neto
S e masaMi1  masa Mia s,::::s:am,; d::::,ia Plasmani  primarni E O Can IikviZna domaéa Plasmani
novac masa M1 masa Mla sredstva M4 aktiva
1994. prosinac 47142 6.642,6 6.996,7 17.679,9  16.540,1 27.661,5 11,73 2,20 3,83 2,26 11,84 3,45
1995. prosinac 6.744,1 8.234,9 8.503,2 246230 215763 328195 2,97 0,89 1,54 3,41 1,00 1,88
1996. prosinac 8.770,4 11.368,9 11.4949 36.701,1 24.960,4  33.831,2 11,35 7,83 7,67 4,88 5,41 -11,61
1997. prosinac 10.346,1 13.731,4  13.848,8 50.742,0  33.829,0  48.8634 7,86 3,93 3,85 2,16 4,98 4,96
1998. prosinac 99542  13.531,4 13.6152 57.340,3  44.626,8 59.792,0 7,24 6,92 6,59 2,51 3,73 0,25
1999. prosinac? 10.310,0 13.858,9  13.965,7 56.659,3  40.003,8 55.875,8 4,53 5,46 5,48 2,28 0,35 4,58
2000. prosinac 11.717,3  18.030,3  18.256,4 73.061,1 44.043,9  60.883,8 7,32 10,04 9,89 3,66 10,46 2,66
2001. prosinac 17.803,2 23.7035 239365 106.071,4 57.4100 74.964,5 8,01 13,00 11,96 11,65 3,40 1,16
2002. prosinac 23.027,9 30.869,8 31.876,7 116.141,8 83.324,4  97.463,7 10,72 6,11 6,79 1,65 7,92 2,15
2003. prosinac 30.586,2  33.888,7 34.630,9 128.893,1 96.121,7 111.661,4 8,90 1,78 1,93 0,14 3,11 0,66
2004. prosinac 33.924,4  34.562,1 35.186,5 139.947,7 108.205,1 127.308,6 8,69 2,86 2,68 0,23 2,15 1,99
2005. prosinac 40.390,8  38.817,1 39.855,4 154.647,0 131.343,2 149.168,3 9,38 4,34 3,87 -0,02 1,84 1,94
2006. svibanj 38.796,4 40.771,5 416018 158.103,8 146.241,6 161.921,6 1,88 3,95 3,86 1,25 1,96 1,78
lipanj 416449 422265 428539 163.106,8 149.1132 164.644,0 7,34 3,57 3,01 3,16 1,96 1,68
srpanj 42.693,7  45.0042 457147 170.326,0 149.108,3 166.667,1 2,52 6,58 6,68 4,43 0,00 1,23
kolovoz 42.209,3 44.9938 458025 174.210,4 148.688,1 168.830,8 -1,13 -0,02 0,19 2,28 -0,28 1,30
rujan 42.368,1 44.047,0 448227 176.751,9 151.194,8 172.299,2 0,38 -2,10 -2,14 1,46 1,69 2,05
listopad 43.4146  45502,0 46.3589 180.5855 150.555,8 174.595,6 2,47 3,30 3,43 2,17 -0,42 1,33
studeni 44.907,1 46.322,2  47.219,7 179.636,1 149.780,9 178.048,7 3,44 1,80 1,86 -0,53 -0,51 1,98
prosinac 46.331,2 48.521,0 49.141,7 182.458,6 154.844,1 183.379,5 3,17 4,75 4,07 1,57 3,38 2,99
2007. sijecanj 43.729,2  45.965,6  46.6056 183.027,9 154.799,8 184.322,9 -5,62 -5,27 -5,16 0,31 -0,03 0,51
veljaca 442847 45.410,8 46.089,0 182.698,5 154.776,8 186.515,0 1,27 -1,21 -1,11 -0,18 -0,01 1,19
ozujak 45.565,2  46.753,3 47.4112 185.021,5 155.897,7 191.5823 2,89 2,96 2,87 1,27 0,72 2,72
travanj 45.589,9  47.852,4  48.4955 187.054,2 156.417,0 194.1325 0,05 2,35 2,29 1,10 0,33 1,33

# 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
publikacijama HNB-a podaci o potraZivanjima i obvezama $tedioni-
ca nisu obuhvaceni u izra¢unu monetarnih agregata.

Primarni novac u cijelosti je preuzet iz Bilance Hrvatske narodne
banke (Tablica C1).

Nov¢ana masa M1 definirana je jednako kao i istoimena pozicija
u Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te obuhvaca gotov no-
vac izvan banaka, depozite ostalih bankarskih institucija i ostalih do-
macih sektora kod Hrvatske narodne banke te depozitni novac kod
banaka. Nov€ana masa M1a obuhvada gotov novac izvan banaka i
depozitni novac kod banaka uveéan za depozitni novac sredi$nje
drzave kod banaka.

Ukupna likvidna sredstva M4 obuhvacaju nov¢anu masu M1,
Stedne i oroCene depozite, devizne depozite te obveznice i instru-
mente trziSta novca (navedene komponente preuzete su iz Bilance
monetarnih institucija (Tablica B1)).

Neto domaca aktiva definirana je kao razlika izmedu ukupnih
likvidnih sredstava i inozemne aktive (neto).

Plasmani su potraZivanja banaka od ostalih domadih sektora, os-
talih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je steajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuCene 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 Plas-
mani banaka poveca za iznos od 3.513,5 mil. kuna.
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Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Xi.2 Xil. Xil. XIl. XIl. XIl. I 1. 1. Iv.
AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 48.661,3 32.817,4 32.771,4 31.742,6 23.303,8 27.614,5 28.228,1 27.921,7 29.123,8 30.637,2
2. Plasmani 87.637,6 1125189 126.371,6 141.278,1  168.427,7 200.328,9 201.829,7 202.306,8 209.243,1 208.975,9
2.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave 12.673,1 15.055,2 14.710,1 13.969,6 19.259,4 16.949,4 17.506,8 15.791,8 17.660,8 14.843,4
(neto)
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih 74.513,0 96.329,0 110.467,8 125.790,7 147.4143 181.031,9 182.620,3 184.7251 189.738,0 192.275,2
sektora
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih 170,2 219,5 431,8 624,0 592,2 1.029,5 559,2 659,9 675,0 813,7
institucija
2.4. Potrazivanja od nebankarskih 281,4 915,3 761,8 893,9 1.161,8 1.318,1 1.143,4 1.130,1 1.169,3 1.043,6
financijskih institucija
Ukupno (1+2) 136.298,9 145.336,3 159.143,0 173.020,7 191.731,5 227.943,3 230.057,8 230.2285 238.366,9 239.613,0
PASIVA
1. Novéana masa 23.703,5 30.869,8 33.888,7 34.562,1 38.817,1 48.521,0 45.965,6 45.410,8 46.753,3 47.852,4
2. Stedni i orogeni depoziti 10.213,1 13.001,1 18.370,7 22.479,2 27.992,1 44.836,8 45.964,9 46.568,7 46.765,9 47.247 1
3. Devizni depoziti 71.836,9 72.054,6 76.035,3 81.742,9 86.760,8 88.256,7 90.133,9 89.601,2 90.699,6 90.932,6
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.077,0 844,1 963,6 1.117,7 802,7 1.022,1
5. Ograniceni i blokirani depoziti 1.926,2 1.729,5 1.721,6 2.067,0 2.092,3 2.504,5 2.539,3 2.574,3 2.753,5 2.596,0
6. Ostalo (neto) 28.301,4 27.465,1 28.528,2 31.006,1 34.992,2 42.980,2 44.490,6 44.955,7 50.592,0 49.962,9
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 136.298,9 145.336,3 159.143,0 173.020,7 191.731,5 227.943,3 230.057,8 230.2285 238.366,9 239.613,0

# U medunarodne pricuve HNB-a sa stanjem na dan 31. prosinca 2001. ukljuéen je ucinak prve revalorizacije vrijednosnica u iznosu od 165,5 milijuna kuna. U medunarodne priéuve ukljuéene su i
obracunate kamate na depozite, a ciji je ucinak iznosio 63,8 milijuna kuna. Analogno, na osnovi pripisa obrac¢unatih kamata obveze HNB-a prema inozemstvu povecane su za 6,4 milijuna kuna, a

obveze na osnovi izdvajanja devizne obvezne priuve za 8,6 milijuna kuna.

Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Bilanca monetarnih institucija prikazuje konsolidirane podatke
iz Bilance Hrvatske narodne banke (Tablica C1) i Konsolidirane bi-
lance banaka (Tablica D1).

Inozemna aktiva (neto) jest razlika izmedu zbroja inozemnih ak-
tiva Hrvatske narodne banke i banaka i zbroja inozemnih pasiva Hr-
vatske narodne banke i banaka.

Plasmani su zbroj odgovarajucih stavki iz Bilance Hrvatske na-
rodne banke i Konsolidirane bilance banaka, s tim da su potraziva-
nja od sredi$nje drzave iskazana neto, tj. umanjena za depozite sre-
disnje drzave kod Hrvatske narodne banke i kod banaka.

Novc¢ana masa zbroj je gotovog novca izvan banaka, depozita os-
talih 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.).

Stavke Stedni i oro&eni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice i
instrumenti trziSta novca u cijelosti su preuzete iz Konsolidirane bi-
lance banaka, dok je stavka Ograni¢eni i blokirani depoziti zbroj pri-
padnih stavki iz Bilance Hrvatske narodne banke (isklju¢ujudi bloki-
rane depozite banaka kod Hrvatske narodne banke) i Konsolidirane
bilance banaka. Ostalo (neto) su nerasporedene stavke pasive uma-
njene za nerasporedene pozicije aktive.
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Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvaé¢enih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija po

velic¢ini bilan¢ne aktive

Banke klasificirane po veli¢ini bilanéne aktive

Stedionice klasificirane po

veliéini aktive
Godina  Mjesec Uk;z::kl;mj ’ 0d100do Od500mil.  Od1do 0d 2 do o U;::zf:n::: I ; 0d 10 do e
1'\3:"':3::" manje od do manjeod manje od manje od :I:c:’.lii ma::;_ T(: manje od 1?:“'.‘;::(;
500 mil. kn 1 mird. kn 2mird. kn 10 mird. kn 100 mil. kn

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1994. prosinac 50 13 21 6 6 2 2 33 22 9 2
1995. prosinac 53 15 20 7 7 2 2 21 7 13 1
1996. prosinac 57 10 26 6 9 4 2 22 10 11 1
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 44 3 13 7 7 10 4 21 4 12 5|
2002. prosinac 46 4 13 7 9 8 5 10 3 5 2
20083. prosinac 42 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. 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 -
2007. sijecanj 35 2 7 4 10 4 8 3 2 1 -
veljaéa 35 2 7 4 10 4 8 3 2 1 -
ozujak 35 2 6 5 10 4 8 3 2 1 -
travanj 35 2 6 5 10 4 8 3 2 1 -

Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvaé¢enih monetarnom
statistikom i njihova klasifikacija prema veli¢ini bilan¢ne aktive

U tablici se iskazuje ukupan broj banaka i Stedionica u prijelaz-
nom razdoblju, koje mjeseno izvje$¢uju Hrvatsku narodnu banku i
Cije je poslovanje prikazano u Konsolidiranoj bilanci banaka. Mone-
tarnom statistikom obuhvacene su i institucije u likvidaciji, a do ve-
ljace 2005. godine i institucije koje su izgubile odobrenje za rad, a
nisu pokrenule postupak likvidacije.

Posebna pravila izvje$¢ivanja vrijedila su za Stedionice do lipnja

1995. godine. Stedionice nisu bile obvezne izvije¥éivati sredisnju
banku o svom poslovanju, tako da su u podacima do lipnja 1995.
obuhvacene samo Stedionice koje su o svom poslovanju dragovoljno
izvjeséivale Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine po-
dacima su obuhvadene sve registrirane $tedionice. Stedionice koje
su dobile odobrenje 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 $tedionica pre-
ma veli¢ini bilan¢ne aktive.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Xil. Xil. XIl. XIl. XIl. Xil. I Il. 111 V.

AKTIVA

1. Inozemna aktiva 39.308,9 42.058,8 50.118,6 49.373,4 54.8625 64.0882 67.633,1 70.260,7 70.279,2 69.956,6
1.1. Zlato = = = = = = = = = =
1.2. Posebna prava vucéenja 905,8 17,4 5,0 4,8 6,3 5,3 9,6 57 57 9,7
1.3. Pri¢uvna pozicija kod MMF-a 1,8 1,6 1,5 1,4 1,4 1,3 1,8 1,3 1,3 1,3
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u stranim bankama 6,1 6,4 5,8 57 7,7 7,2 26,8 26,5 26,3 26,1
1.5. Oroceni depoziti u stranim bankama 255659 28.1832 25.580,7 24.337,7 28.274,1 33.2430 36.171,4 38.690,7 38.638,0 38.530,5
1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 12.829,3 13.850,0 24.5255 25.023,7 26.573,0 30.831,2 31.4239 31.536,6 31.607,9 31.388,9
1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Potrazivanja od sredi$nje drzave - 0,5 1,4 B18] 1,4 0,9 - - - 0,0
2.1. Potrazivanja u kunama - 0,5 1,4 3,3 1,4 0,9 - - - 0,0
2.2. Potrazivanja u devizama - - - - - - - - - -

3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 2292 110,6 93,6 82,9 73,4 64,0 64,0 64,0 64,0 64,0

4. Potrazivanja od banaka 18,5 17,9 972,0 408,9 4.215,6 3.911,5 457,2 1.202,2 2.639,5 2.821,4
4.1. Krediti bankama 16,6 17,6 968,9 408,9 4.215,6 39115 457,1 1.202,2 2.639,5 2.821,4

Lombardni krediti = = 954,4 = = = = = = =
Kratkorocni kredit za likvidnost = = = = = = = = = =
Ostali krediti 16,6 17,6 14,5 15,0 14,5 14,5 14,6 14,5 14,7 14,8
Obratne repo transakcije - - - 394,0 4.201,1 3.897,0 4425 1.187,7 2.624,8 2.806,6
4.2. Dospjela nenaplacena potrazivanja 1,9 0,3 3,1 - - - 0,2 - - -

5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija = = = = = = = = = =

Ukupno (1+2+3+4+5) 39.556,6 42.187,7 51.1856 49.8685 59.153,0 68.064,6 68.154,3 71.527,0 72.982,8 72.842,1

PASIVA

1. Primarni novac 17.803,2 23.027,9 30.586,2 33.924,4 40.390,8 46.331,2 43.729,2 44.284,7 455652 45.589,9
1.1. Gotov novac izvan banaka 8.507,4 9.680,9 10.573,1 10.9556 12.163,8 14.609,3 13.887,0 13.9622 14.381,9 14.703,9
1.2. Blagajne banaka 538,8 1.214,8 1.683,2 1.871,0 2.210,7 2.698,0 2.148,0 2.395,8 2.318,8 2.537,2
1.3. Depoziti banaka 8.7415 121094 18.329,3 21.082,6 26.016,3 29.0239 27.694,1 27.926,7 28.8645 28.348,8

Racuni za namiru banaka 2.450,1 3.923,4 5.616,0 6.408,2 8.411,1 8.535,7 6.888,2 6.763,6 7.652,1 6.970,6
Izdvojena obvezna pri¢uva 6.291,4 8.186,0 12.603,9 14.6744 17.6052 20.4782 20.7919 21.163,1 21.2124 21.378,1
Upisani obvezni blagajnicki zapisi HNB-a - - 109,4 - - - - - - 0,0
Prekono¢ni depoziti - - - - - 10,0 14,0 0,0 - -
1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija 15,5 19,1 - - - - - - - -
1.5. Depoziti ostalih domacih sektora® 0,1 3,5 0,6 15,1 - - - - - -

2. Ograniceni i blokirani depoziti 6.030,5 7.091,2 6.699,2 10.777,1 13.551,8 16.6335 18.787,0 21.536,7 21.683,8 21.666,5
2.1. Izdvojena devizna obvezna pricuva 5.705,1 7.042,3 6.686,6 10.764,7 13.4959 16.576,7 18.720,5 21.473,7 21.616,1 21.598,5
2.2. Ograniceni depoziti 325,4 49,0 12,6 12,4 55,9 56,9 66,4 63,0 67,7 68,1
2.3. Blokirani devizni depoziti = = = = = = = = = =

3. Inozemna pasiva 1.597,5 195,7 2.798,0 18,1 18,9 18,9 19,1 17,0 15,7 14,0
3.1. Krediti MMF-a 1.025,5 2,8 0,0 - - - - - - -
3.2. Obveze prema medunarodnim organizacijama 12,2 12,6 19,6 18,1 18,9 18,9 19,1 17,0 15,7 14,0
3.3. Obveze prema stranim bankama® 559,8 180,2 2.778,5 - - - - - - -

4. Depoziti sredi$nje drzave 1.752,1 768,1 1.5511,il 263,2 332,2 188,0 252,1 472,3 175,0 238,1
4.1. Depozitni novac 1.752,1 608,3 600,2 228,0 319,0 1745 218,9 439,6 143,3 206,5

Depozitni novac Republike Hrvatske 1.564,8 569,5 548,5 123,0 246,3 138,6 169,3 333,3 134,1 177,3

Depozitni novac republickih fondova 187,3 38,7 51,7 105,0 72,7 35,9 49,6 106,3 9,1 29,2
4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske - - 950,9 8552 13,2 i85 33,2 32,7 31,8 31,7
4.3. Blagajnicki zapisi HNB-a - 159,9 - - - - - - - -

5. Blagajnicki zapisi HNB-a 6.372,3 6.212,4 4.920,2 - - - - - - -
5.1. Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama 3.458,9 4.986,2 = = = = = = = =
5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti 2.913,4 1.226,3 4.920,2 = = = = = = =

6. Kapitalski racuni 6.425,2 5.353,5 5.039,0 5.096,5 5.357,4 5.408,8 5.889,9 5.741,0 6.066,1 5.855,6

7. Ostalo (neto) 4242 -461,1 —-408,1 -210,8 —-498,2 -515,8 -522,8 -524,8 -523,0 -522,1

Ukupno (14+2+3+4+5+6+7) 39.556,6 42.187,7 51.1856 49.868,5 59.153,0 68.064,6 68.154,3 71.527,0 72.982,8 72.842,1

2 0d listopada 2001. do svibnja 2003. Obveze prema stranim bankama obuhvacaju i obveze po osnovi blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kod nerezidenata.
° Od prosinca 2002. raéuni SDA kod HNB za bruto i neto namire kupovine vrijednosnih papira reklasificirani su iz sektora “sredi$nja drzava” u sektor “ostale financijske organizacije”.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

U tablici se iskazuju podaci o potrazivanjima i obvezama mone-
tarnih vlasti.

Inozemna aktiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih
potrazivanja od stranih fizickih i pravnih osoba: zlato, posebna pra-
va vucenja, pricuvna pozicija kod Medunarodnoga monetarnog fon-
da, efektivni strani novac u trezoru, sredstva na tekuéim racunima
kod stranih banaka, oroéeni depoziti kod stranih banaka i pripada-
juce obracunate kamate, plasmani u vrijednosne papire u devizama i
ostala potraZivanja.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su krediti i dospjela potraziva-
nja od drzavnog prora¢una Republike Hrvatske. Prema Zakonu o
Hrvatskoj narodnoj banci, koji je na snazi od travnja 2001. godine,
Hrvatska narodna banka ne moze odobravati kredite Republici Hr-
vatskoj, pa se u okviru te stavke iskazuju samo dospjela potrazivanja
od drzavnog proracuna nastala na osnovi obavljanja platnog prome-
ta, te na osnovi obveza izvr§enih prema Medunarodnome monetar-
nom fondu i stranim bankama. Do travnja 2001. godine u kunske
kredite drzavnom proracunu bili su svrstavani kratkoroéni krediti
odobreni za premoséivanje neuskladenosti izmedu pritjecanja pri-
hoda i izvr§avanja rashoda drzavnog prorac¢una, dugoro¢ni krediti
odobreni na osnovi posebnih uredaba Vlade Republike Hrvatske i
dospjela potrazivanja od drzavnog proracuna, dok je stavka Devizni
kredit drzavnom proracunu bila protustavka obvezi prema Meduna-
rodnome monetarnom fondu nastaloj na osnovi sukcesije ¢lanstva u
toj instituciji.

Potrazivanja od ostalih domacdih sektora su krediti i dospjela ne-
naplaéena potrazivanja od ostalih domacih sektora, ukljucujuci ban-
ke u stecaju.

Potrazivanja od banaka su krediti bankama i dospjela nenapla-
¢ena potrazivanja od banaka. Krediti bankama su lombardni krediti,
kratkoro¢ni krediti za likvidnost, ostali krediti te obratne repo tran-
sakcije. U stavku Lombardni krediti ukljuéeni su i krediti bankama
za premoséivanje nelikvidnosti, koji su u prosincu 1994. godine za-
mijenjeni lombardnim kreditima. Kratkoro¢ni krediti za likvidnost,
koji se odobravaju od pocetka 1999. godine, takoder sluze za pre-
moscivanje nelikvidnosti. Ostali krediti su: interventni krediti, spe-
cijalni krediti za premoséivanje nelikvidnosti banaka odobravani
prijasnjih godina (inicijalni krediti, predsanacijski krediti), dospjeli,
a nenaplaceni krediti te depoziti banaka kod HNB-a. Od travnja
2005. godine obratne repo transakcije provode se tjedno. Dospjela
nenaplacena potrazivanja od banaka ukljuéuju prekoracdenja raspo-
lozivih sredstava na njihovim ra¢unima za namirenje (do polovice
1994.) te neurednosti banaka pri izdvajanju i odrzavanju obvezne
pric¢uve.

Od svibnja 1999. potrazivanja od ostalih domacih sektora uk-
ljuCuju i potrazivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije ne-
naplacenih od banaka nad kojima je pokrenut ste¢ajni postupak. Pri

reklasifikaciji Stedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u
podsektor banke revidirani su podaci u stavkama PotraZivanja od
banaka i PotraZivanja od ostalih bankarskih institucija.

Primarni novac ¢ine gotov novac izvan banaka, nov¢ana sredstva
u blagajnama banaka, depoziti banaka kod Hrvatske narodne ban-
ke, depoziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne
banke i depoziti ostalih domacih sektora kod Hrvatske narodne ban-
ke. Depozite banaka ¢ine nov€ana sredstva na raCunima za namiru
banaka, sredstva obvezne pricuve izdvojena na posebne racune kod
Hrvatske narodne banke (u koja je od ozujka 2006. uklju¢ena i
posebna obvezna pri¢uva izdvojena na obveze po izdanim vrijedno-
snim papirima), obvezno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske naro-
dne banke te prekonoéni depoziti banaka. Depoziti ostalih bankar-
skih institucija su do rujna 2003. godine novéana sredstva na racu-
nima za namirenje stambenih Stedionica. Depoziti ostalih domacih
sektora su novéana sredstva na zirora¢unima ostalih domacih sekto-
ra, koji se na temelju zakona i drugih pravnih propisa ukljucuju u
depozit kod Hrvatske narodne banke.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju izdvojenu deviznu
obveznu priuvu i pripadajucu obracunatu kamatu, ogranicene de-
pozite i blokirane devizne depozite. Na odredene devizne izvore
sredstava banke izdvajaju deviznu obveznu priuvu na posebne ra-
¢une HNB-a, od kolovoza 2004. i grani¢nu obveznu pri¢uvu. Ogra-
niceni depoziti su kunska sredstva izdvojena po nalogu suda ili na
temelju propisa te u razdoblju od svibnja 1999. do travnja 2002. i
depoziti banaka u stecaju. Blokirani devizni depoziti su sredstva ko-
ja su bila izdvajana na posebne racune kod Hrvatske narodne banke
za podmirenje dospjelih nepladenih obveza prema inozemnim vje-
rovnicima.

Inozemna pasiva obuhvaca kredite primljene od Medunarodno-
ga monetarnog fonda, obveze prema medunarodnim financijskim
institucijama i stranim bankama s pripisanim obracunatim kamata-
ma.

Depoziti sredi$nje drzave su depozitni novac i devizni ra¢uni Re-
publike Hrvatske i republi¢kih fondova kod Hrvatske narodne ban-
ke, te blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovolj-
no upisale institucije iz sektora sredi$nja drzava.

Blagajnicki zapisi su dragovoljno upisani blagajnicki zapisi Hr-
vatske narodne banke u kunama i stranoj valuti, osim blagajnickih
zapisa Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upisale institu-
cije iz sektora sredi$nja drzava.

Kapitalski ra¢uni ukljuuju pri¢uve, rezervacije i ratune prihoda
i rashoda.

Ostalo (neto) su nerasporedeni raéuni pasive umanjeni za neras-
poredene racune aktive Bilance Hrvatske narodne banke.

Radi reklasifikacije Stedionica iz podsektora ostale bankarske in-
stitucije u podsektor banke revidirani su podaci u stavkama Gotov
novac izvan banaka, Blagajne banaka, Depoziti banaka i Depoziti
ostalih bankarskih institucija.
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Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna
2001. 2002. 2003 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XIl. Xil. XIl. XII. Xil. 15 I L. Iv.
AKTIVA
1. Pricuve banaka kod sredi$nje banke 15.002,7 20.373,5 26.783,7 33.718,2 41.775,2 48.384,7 48.561,7 51.804,1 52.798,5 52.483,4
1.1. Kunske pri¢uve kod sredisnje 9.306,2 13.340,0 20.103,4 22.962,9 28.283,1 31.814,1 29.848,7 30.335,0 31.188,9 30.892,3
banke
1.2. Devizne pri¢uve kod sredisnje 5.696,5 7.033,5 6.680,2 10.755,3 13.492,1 16.570,6 18.713,0 21.469,1 21.609,6 21.591,1
banke
2. Inozemna aktiva 32.807,6 25.977,8 35.382,9 43.551,0 35.572,5 39.621,2 38.471,0 35.827,9 35.925,8 34.779,8
3. Potrazivanja od sredi$nje drzave 20.059,9 21.917,7 21.543,6 21.051,3 28.877,2 27.936,8 28.193,8 27.215,0 28.349,3 26.826,9
4. Potrazivanja od ostalih domacih 74.283,8 96.218,4 110.374,3 125.707,9 147.340,9 180.967,8 182.556,2 184.661,0 189.674,0 192.211,2
sektora
4.1. Potrazivanja od lokalne drzave 1.280,0 1.422,4 1.563,1 1.787,9 1.767,2 1.892,0 1.917,7 1.942,8 1.902,7 1.879,2
4.2. Potrazivanja od trgovackih 42.882,0 51.723,4 53.809,8 58.643,3 67.017,9 83.386,5 83.631,9 84.570,9 87.190,4 88.379,1
drustava
4.3. Potrazivanja od stanovnistva 30.121,9 43.072,6 55.001,4 65.276,7 78.555,7 95.689,3 97.006,6 98.147,3 100.580,9 101.952,9
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih 170,2 219,5 431,8 624,0 592,2 1.029,5 559,2 659,9 675,0 813,7
institucija
6. Potrazivanja od nebankarskih 281,4 915,3 761,8 893,9 1.161,8 1.318,1 1.143,4 1.130,1 1.169,3 1.043,6
financijskih institucija
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 142.605,6 165.622,2 195.278,0 225.546,2 255.319,8  299.258,1 299.485,4  301.298,1 308.591,8  308.158,6
PASIVA
1. Depozitni novac 15.180,6 21.166,2 23.315,0 23.591,3 26.653,3 33.911,7 32.078,5 31.448,6 32.371,4 33.148,4
2. Stedni i oroéeni depoziti 10.213,1 13.001,1 18.370,7 22.479,2 27.9921 44.836,8 45.964,9 46.568,7 46.765,9 47.2471
3. Devizni depoziti 71.836,9 72.054,6 76.035,3 81.742,9 86.760,8 88.256,7 90.133,9 89.601,2 90.699,6 90.932,6
4. Obveznice i instrumenti trzista novca 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.077,0 844,1 963,6 1.117,7 802,7 1.022,1
5. Inozemna pasiva 21.857,8 35.023,5 49.932,0 61.163,7 67.112,3 76.076,0 77.857,0 78.149,9 77.065,5 74.085,3
6. Depoziti srediSnje drzave 5.634,7 6.094,9 5.283,3 6.821,8 9.287,0 10.800,4 10.434,9 10.950,9 10.513,4 11.745,4
7. Krediti primljeni od sredi$nje banke 16,6 17,6 968,9 408,9 4.215,6 3.911,4 4571 1.202,2 2.639,5 2.821,4
8. Ograniceni i blokirani depoziti 1.600,8 1.680,5 1.709,0 2.054,6 2.036,4 2.447,6 2.472,9 2511,3 2.685,7 2.527,9
9. Kapitalski racuni 25.455,1 26.323,2 27.389,5 28.666,4 32.665,7 40.805,1 41.687,4 42.036,6 45.886,2 46.653,5
10. Ostalo (neto) -9.507,8 -9.955,6 -8.324,2 —2.546,3 —2.480,4 —2.631,7 —2.564,6 -2.289,3 -838,2 —2.025,1
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 142.605,6 165.622,2 195.278,0 225.546,2 255.319,8  299.258,1 299.485,4  301.298,1 308.591,8  308.158,6

Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka

U konsolidiranu bilancu banaka uklju¢eni su podaci o potraziva-
njima i obvezama banaka. Konsolidirana su medusobna potraziva-
nja i obveze izmedu banaka.

Pri¢uve banaka kod sredi$nje banke su kunske i devizne. Kunske
pricuve su nov¢ana sredstva banaka u blagajnama i kunska nov¢ana
sredstva banaka na ra¢unima kod sredi$nje banke. Devizne pricuve
su devizna nov¢ana sredstva na deviznim ra¢unima Hrvatske narod-
ne banke.

Inozemna aktiva su sljededi oblici deviznih i kunskih potraziva-
nja od stranih fizickih i pravnih osoba: strani efektivni novac u bla-
gajnama, sredstva na teku¢im ra¢unima i oroceni depoziti kod ino-
zemnih banaka (ukljucujudi loro akreditive i ostala pokrica), vrijed-
nosni papiri, krediti i dionice.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su sljedeci oblici kunskih i de-
viznih potraZivanja: vrijednosni papiri i krediti.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju sljedece ob-
like kunskih i deviznih potraZivanja: instrumente trZi$ta novca, ob-
veznice, kredite (ukljuujuci akceptne kredite) i dionice.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija i nebankarskih fi-
nancijskih institucija obuhvacaju iste oblike kunskih i deviznih pot-
razivanja, s tim da potraZivanja od ostalih bankarskih institucija
obuhvacaju jo§ i depozite.

Stavke Depozitni novac, Stedni i oro&eni depoziti, Devizni depo-
ziti te Obveznice i instrumenti trzi$ta novca obuhvacaju obveze ba-
naka prema ostalim domacim sektorima, ostalim bankarskim insti-

tucijama te nebankarskim financijskim institucijama.

Depozitni novac ukljuuje nov€ana sredstva na Ziroracunima i
tekuéim racunima te obveze banaka po izdanim kunskim instru-
mentima placanja, a umanjuje se za novéana sredstva u platnom
prometu (odnosno za ¢ekove u blagajnama banaka i cekove poslane
na naplatu).

Stedni i orogeni depoziti su kunski $tedni depoziti po videnju te
kunski oroceni depoziti i kunski depoziti s otkaznim rokom.

Devizni depoziti su devizni depoziti po videnju, devizni oroceni
depoziti i devizni depoziti s otkaznim rokom.

Obveznice i instrumenti trziSta novca su neto obveze banaka po
izdanim vrijednosnim papirima i primljeni krediti. Izdani podredeni
i hibridni instrumenti koje su upisali inozemni investitori nisu obuh-
vaceni ovom stavkom.

Inozemna pasiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih ob-
veza prema stranim fizickim i pravnim osobama: ziroracune i tekuce
raCune, Stedne depozite (ukljucujudi loro akreditive i ostala pok-
rica), oroCene depozite, primljene kredite i dospjele obveze. U sklo-
pu primljenih kredita iskazuju se i izdani podredeni i hibridni instru-
menti koje su upisali inozemni investitori.

Deporziti srediSnje drzave su svi oblici kunskih i deviznih obveza
(osim ogranicenih i blokiranih depozita) banaka prema sredi$njoj
drzavi.

Krediti primljeni od sredi$nje banke su krediti primljeni od Hr-
vatske narodne banke i depoziti Hrvatske narodne banke kod bana-
ka, pri ¢emu se kao krediti tretiraju i poslovi reotkupa vrijednosnih
papira.
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OgraniCeni i blokirani depoziti obuhvacaju sljedece obveze bana- jednosti i posebne rezerve za neidentificirane gubitke.
ka: kunske i devizne ograni¢ene depozite ostalih domacih sektora, Ostalo (neto) su nerasporedeni raduni pasive umanjeni za neras-
ostalih bankarskih institucija, nebankarskih financijskih institucija, poredene racune aktive, ukljucujudi fer vrijednost deriviranih finan-
sredi$nje drzave te stranih pravnih i fizickih osoba i blokirane deviz- cijskih instrumenata.
ne depozite stanovnistva regulirane Zakonom o pretvaranju deviz-
nih depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske. Tablice D2 - D12

Kapitalski racuni su dioni¢ki kapital, dobit ili gubitak prethodne i
tekuce godine, zadrZana dobit (gubitak), zakonske pri¢uve, statu- Ovaj skup tablica (osim Tablice D5) razradeni je prikaz odgova-
tarne i ostale kapitalne priCuve, rezerve proizale iz transakcija rajucih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance banaka (Tabli-
zaStite, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog us- caDI1).

kladivanja financijske imovine raspoloZive za prodaju te ispravci vri-

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Xl Xl. XIL. XIl. XIl. Xl . . . V.
1. Devizna inozemna aktiva 327636 259244 352619 434281 354579 394545 382622  35667,7 357313  34.4735
1.1. PotraZivanja od stranih financijskih ~ 31.660,8  21.3335  31.877,6 359110 27.228)5  30.4041  29.103,1 269557  26.688,4  25.606,7
institucija
Efektivni strani novac 7.324,7 1.019,8 1.268,6 1.190,0 1.136,1 1.232,1 984,7 979,0 1.022,9 1.202,8
Tekudi raduni 1.231,9 757,7 1.057,0 906,2 860,2 870,1 890,5 1.270,8 930,6 1.194,7
Oroéeni depoziti i depoziti s 217652  17.569,8  27.969,4  30.943,7  20.8746 235094 229918  20.3446  20.3555  18.877,0
otkaznim rokom
Vrijednosni papiri 1.008,5 1.690,2 1.364,2 2.674,1 4.197,0 4.4415 3.879,9 4.099,4 4.099,5 4.085,6
Krediti 290,3 278,7 203,1 189,0 152,9 339,2 344,4 250,1 268,0 234,8
Dionice stranih banaka 39,7 17,2 15,4 8,1 7,8 11,8 11,8 11,8 11,8 11,8
1.2. PotraZivanja od stranaca 1.103,3 4.590,8 3.384,4 7.517,1 8.229,4 9.050,4 9.159,1 8.711,9 9.042,9 8.866,8
Potrazivanja od stranih drzava 596,2 3.855,5 2.905,0 7.066,6 7.735,7 8.217,0 8.258,1 7.803,5 8.067,5 7.881,9
Potrazivanja od stranih osoba 505,5 733,7 478,9 450,2 493,1 798,1 860,8 867,3 933,5 961,8
Vrijednosni papiri 72,1 191,3 32,1 77,4 68,0 1415 144,7 156,1 180,7 174,8
Krediti 4334 542,4 446,8 372,8 4252 656,6 716,1 711,2 752,8 787,0
Dionice stranih osoba 1,6 1,6 0,4 0,3 0,5 35,3 40,2 411 41,9 23,1
2. Kunska inozemna aktiva 44,1 53,4 120,9 122,9 114,6 166,7 208,8 160,2 194,5 306,3
2.1. Potrazivanja od stranih financijskih 29,2 19,6 99,1 77,8 71,3 96,9 138,0 88,1 120,8 2329
institucija
2.2. Potrazivanja od stranaca 14,8 33,8 21,9 451 43,4 69,8 70,8 721 73,6 73,5
U tome: Krediti 13,9 33,0 21,0 443 42,6 69,2 70,2 715 73,0 72,8
Ukupno (1+2) 328076 25977,8 353829 435510 355725 39.621,2 384710 358279 359258  34.779,8
Tablica D2: Inozemna aktiva banaka Inozemna aktiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu aktivu i
kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske ino-
U tablici se iskazuju potrazivanja banaka od stranih fizickih i zemne aktive posebno su prikazana potrazivanja od stranih banaka i
pravnih osoba. potraZivanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumentima).
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Tablica D3: Potrazivanja banaka od sredi$nje drzave

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Xil. XIl. XIl. XIl. XII. Xil. 1. 1. 11l V.
1. Kunska potraZivanja 17.778,7 18.444,4 18.007,1 16.270,2 20.532,7 227030  23.019,3 22.069,8 23.159,6  21.659,7
1.1. Potrazivanja od Republike Hrvatske  16.230,2  16.443,4  16.032,6  14.4656  17.3526  18.361,2  18.660,6  17.8189 186658  17.028,6
Vrijednosni papiri 15.403,2  13.989,1 117700  11.779,1 16.037,7  14.546,7 153226 152156 158395  14.4354
U tome: Obveznice za blokiranu 3.420,1 2.473,5 1.531,9 532,0 20,6 8,3 7,8 7,2 6,6 6,2
deviznu Stednju gradana
Krediti 826,9 2.454,3 4.262,6 2.686,5 1.314,9 3.814,5 3.338,0 2.603,3 2.826,4 2.593,2
1.2. Potrazivanja od republickih fondova 1.548,5 2.001,0 1.974,5 1.804,6 3.180,1 4.341,9 4.358,7 4.250,9 4.493,8 4.631,2
Vrijednosni papiri 560,1 560,7 723,6 621,1 - - - - 1,7 1,4
Krediti 988,4 1.440,3 1.250,9 1.183,5 3.180,1 4.341,9 4.358,7 4.250,9 4.492,0 4.629,7
2. Devizna potrazivanja 2.281,2 3.473,3 3.536,4 4.781,1 8.344,5 5.233,8 5.174,5 5.145,2 5.189,7 5.167,1
2.1. PotraZivanja od Republike Hrvatske  1.390,9 2.359,1 3.196,9 3.548,4 7.241,0 4.624,4 4.589,8 4.562,4 4.604,3 4.574,4
Vrijednosni papiri 1.065,5 1.733,4 1.805,4 1.117,0 1.248,1 429,0 399,1 394,2 393,5 279,1
Krediti 3255 625,7 1.391,5 2.431,3 5.992,8 4.195,4 4.190,7 4.168,3 4.210,8 4.295,3
2.2. PotraZivanja od republickih fondova 890,3 1.114,2 339,5 1.232,8 1.103,5 609,4 584,7 582,8 585,4 592,7
Vrijednosni papiri 75,4 195,0 96,4 163,1 1442 109,2 109,1 109,2 109,5 111,0
Krediti 814,8 919,2 243,1 1.069,7 959,3 500,2 475,6 473,6 475,9 481,7
Ukupno (1+2) 20.059,9 21.917,7 215436 21.051,3 288772 279368 281938 272150  28.3493  26.826,9
Tablica D3: Potrazivanja banaka od sredi$nje drzave stavka Vrijednosni papiri obuhvaca i Obveznice za blokiranu devi-
znu Stednju gradana izdane na temelju Zakona o pretvaranju deviz-
U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja banaka od nih depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

sredi$nje drzave. U kunskim potrazivanjima od Republike Hrvatske

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XIl. XIL. XIL. XIL. Xil. I IL. 1. Iv.

1. Kunska potrazivanja 66.6268  85.4187  100.3650 114.6357  133.6035 166.755,1  168.199,6 170.398,6 1756055  178.100,4
1.1. Instrumenti triéta novca 544,7 1.394,7 1.314,1 2.510,0 2.329.9 1.980,7 1.904,3 1.889,5 1.902,5 1.877,6
1.2. Obveznice 7,7 72,4 56,2 559,8 361,6 1.088,8 1.081,3 1.120,9 1.102,8 1.120,8
1.3. Krediti 721806  80.887,6 96.081,7 109.5239  128.882,3 161.6942 1632055 165.369,7 170.520,1  173.0353
1.4. Dionice 3.893,8 3.064,0 2.912,9 2.042,0 2.029,6 1.991,4 2.008,6 2.018,6 2.080,0 2.066,6

2. Devizna potrazivanja 76570  10.799,8 10.009,3  11.0722 137374 142128 143566  14.2624  14.0685  14.110,8
2.1. Vrijednosni papiri 126,6 243,2 130,6 2135 307,6 221,1 2185 2107 2148 211,2
2.2, Krediti 75305  10.556,6 98787  10.8586  13.4298 139916  14.1381 14.051,7 138537  13.899,6

Ukupno (1+2) 742838 962184 1103743  125.707,9  147.340,9  180.967,8 1825562  184.661,0  189.6740  192.211,2

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora ma: instrumenti trziSta novca (ukljucujudi faktoring i forfaiting od
sije¢nja 2004. godine), krediti (ukljucujuci akceptne kredite i kup-
U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja banaka od os- ljena potrazivanja) i dionice.

talih domadih sektora, klasificirana prema financijskim instrumenti-
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Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim sektorima

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XIl. XIL. XIL. XIl. XIl. I 1. 1. Iv.
KUNSKI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 1.815,4 3.894,6 5.513,5 3.870,0 4.495,0 8.156,4 7.696,7 6.854,2 7.318,4 7.222,9
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 826,9 2.454,3 4.262,6 2.686,5 1.314,9 3.814,5 3.338,0 2.603,3 2.826,4 2.593,2
1.2. Krediti republigkim fondovima 9884 1.440,3 1.250,9 1.183,5 3.180,1 4.341,9 4.358,7 4.250,9 4.492,0 4.629,7
2. Krediti lokalnoj drzavi 1.069,1 1.202,9 1.485,1 1.701,9 1.613,9 1.720,3 1.737,8 1.774,4 1.728,4 1.703,6
3. Krediti trgovagkim drustvima 31.049,4  36.708,1 39.777,4 428447 491059  64.666,3  64.8532 658510  68.6195  69.790,3
4. Krediti stanovnistvu 30.062,1 429766  54.8193  64.977,2 781624 953076  96.614,5  97.7443 100.1722 1015414
U tome: Stambeni krediti 94500  12.3634  16.8962  21.3979  27.571,1 369273  37.597,9 382335  39.2660  39.821,5
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 34,7 17,6 82,3 154,5 46,5 304,4 96,6 194,6 100,5 277,0
6. Krediti nebankarskim financijskim 240,9 521,3 427,9 558,0 591,8 855,4 611,1 620,7 675,0 618,1
institucijama
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 642716  85.321,1 1021054 1141064 1340156 171.009,4 171.6098 173.039,2 1786140 181.1533
DEVIZNI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 1.140,3 1.544,9 1.634,7 3.501,0 6.952,1 4.695,6 4.666,4 4.641,8 4.686,7 4.777,0
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 3255 625,7 1.391,5 2.431,3 5.992,8 4.195,4 4.190,7 4.168,3 4.210,8 4.295,3
1.2. Krediti republigkim fondovima 814,8 919,2 243,1 1.069,7 959,3 500,2 475,6 4736 475,9 4817
2. Krediti lokalnoj drzavi 179,1 152,3 47,1 31,9 63,0 11,3 10,1 10,0 10,1 10,1
3. Krediti trgovagkim drustvima 7.291,7  10.308,3 9.649.4  10527,3 129735  13.5985 137360  13.6387  13.4350  13.478,1
4. Krediti stanovnistvu 59,7 96,0 182,1 299,5 393,3 381,8 392,1 403,0 408,7 41,4
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama = 1,2 174,3 52,9 19,9 68,1 133,6 128,7 220,5 150,3
6. Krediti nebankarskim financijskim = 28,3 58,8 255,3 512,3 360,5 4255 398,0 378,0 301,4
institucijama
B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 8.670,7 121310  11.7464  14.667,8 209141 191159  19.363,6  19.2202  19.139,0  19.128,3
UKUPNO (A+B) 72.942,3  97.452,1  113.851,8 128.774,2 154.929,7 190.1253 190.973,4 192.259,4 197.753,0  200.281,7
Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim naka domacim sektorima, pri Cemu krediti obuhvacaju i akceptne
sektorima kredite, financijski najam (leasing), izvr$ena placanja na osnovi ga-
rancija i drugih jamstva i kupljena potraZivanja, a do prosinca 2003.
U tablici se iskazuju podaci o kunskim i deviznim kreditima ba- godine i faktoring i forfaiting.

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIL. Xil. Xil. XIl. XIl. XIL. L. . 1. Iv.
1. Lokalna drzava 907,0 1.910,4 2.006,2 2.020,7 1.688,7 1.803,8 1.550,2 1.483,0 1.528,8 1.718,1
2. Trgovagka drustva 89816 123445 128729 120369 133442 166686 146912 139743 145865 146142
3. Stanovnigtvo 4.872,0 6.307,4 7.873,1 87730 107283  14.257,8  14.1910 144773 148138 152190
4. Ostale bankarske institucije 17,0 42,1 98,9 2454 322,1 485,1 579,1 508,4 446,3 466,2
5. Nebankarske financijske institucije 4071 568, 1 468,1 517,5 571,3 697,6 1.067,8 1.006,7 996,8 1.132,9
6. Manje: Cekovi banaka i obragun —4,2 6,4 4,2 —2,2 -1,3 1,2 -0,8 1,0 -0,8 -2,0
Cekova banaka
Ukupno (1+2+83+4+5+6) 15.180,6  21.1662  23.3150  23.591,3  26.653,3  33911,7 320785 314486  32.371,4  33.148,4
Tablica D6: Depozitni novac kod banaka tekuéim ra¢unima ostalih domacdih sektora, ostalih bankarskih insti-
tucija i nebankarskih financijskih institucija umanjen za novcana
U tablici se iskazuje depozitni novac kod banaka, klasificiran sredstva u platnom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajnama ba-
prema domacim institucionalnim sektorima. naka i cekove poslane na naplatu). Obveze banaka po izdanim kun-
Depozitni novac je zbroj novéanih sredstava na Ziroracunima i skim instrumentima placanja uklju¢ene su u sektor stanovnistvo.
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Tablica D7: Stedni i oroéeni depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Xil. XIl. XIl. XIl. Xil. Xil. I Il 1. V.

1. Stedni depoziti 2.006,8 2.236,2 2.527,9 2.233,9 2.493,6 2.905,6 2.874,7 2.920,4 219199 2.933,5
1.1. Lokalna drzava 118,3 14,8 14,4 4,6 2,7 2,8 25 2,6 2,9 29
1.2. Trgovacka drustva 88,0 213,3 190,5 38,8 101,6 110,3 94,2 105,2 131,9 135,2
1.3. Stanovnistvo 1.712,2 1.996,3 2.288,8 2.190,5 2.388,3 2.792,4 2.778,0 28125 2.785,0 2.795,3
1.4. Ostale bankarske institucije 20,8 0,0 - - - - - - - -
1.5. Nebankarske financijske institucije 67,5 11,8 34,2 0,0 1,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1

2. Oroceni depoziti i depoziti s 8.206,3 10.764,9 15.842,9 20.245,4 25.498,4 41.931,3 43.090,2 43.648,3 43.846,0 44.313,6
otkaznim rokom
2.1. Lokalna drzava 340,7 482,8 551,6 550,8 508,7 491,8 871,0 917,3 865,8 921,0
2.2. Trgovacka drustva 3.618,3 4.633,6 7.165,3 8.698,5 82225 14.715,4 15.490,8 16.008,9 15.837,4 15.930,9
2.3. Stanovnistvo 2.554,1 3.793,8 6.194,5 9.321,4 13.254,9 20.755,0 20.691,9 20.322,2 20.052,5 19.788,8
2.4. Ostale bankarske institucije 24,7 58,4 129,3 2159 931,9 2.697,9 2.923,2 3.372,0 4.092,5 4.360,3
2.5. Nebankarske financijske institucije 1.668,5 1.796,3 1.802,2 1.458,8 2.580,4 3.271,3 3.113,3 3.027,8 2.997,7 3.312,6

Ukupno (1+2) 10.213,1 13.001,1 18.370,7 22.479,2 27.992,1 44.836,8 45.964,9 46.568,7 46.765,9 47.247 1

Tablica D7: Stedni i oro¢eni depoziti kod banaka
U tablici se iskazuju kunski Stedni i oro¢eni depoziti ostalih do-

macih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-
cijskih institucija kod banaka.

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XIl. XIl. XIL. XIL. XIL. 1. 1. 1. Iv.

1. Stedni depoziti 237488  21.0744 215470 221446  22.641,0 226986 225457 221426 221778  21.7665
1.1. Lokalna drzava 13,2 12,2 14,7 15,6 11,9 30,8 17,1 12,5 13,5 13,5
1.2. Trgovacka drugtva 2.884,2 3.346,7 3.620,2 42732 4.408,3 4.589,7 4.664,6 4.550,9 4.625,3 4.367,8
1.3. Stanovnistvo 206883  17.537,3  17.6902  17.7089  17.9336  17.609,9  17.360,5  17.030,2  16.970,0  16.824,4
1.4. Ostale bankarske institucije 23,9 34,7 9,0 15,4 116,0 276,7 146,9 195,3 170,1 237,2
1.5. Nebankarske financijske institucije 139,2 143,5 2129 131,6 171,3 191,4 356,5 353,7 399,0 323,6

2. Oroceni depoziti 480881 509803 544884 595983  64.119,7 655581  67.588,2  67.4586  68.521,8  69.166,1
2.1. Lokalna drzava 1,7 9,5 3,8 0,3 32 1,9 2,2 2,2 2,2 2,2
2.2, Trgovadka drustva 4.619,1 6.009,6 7.154,0 8.518,6 8.154,2 7.086,2 7.307,6 7.099,6 7.210,4 7.196,8
2.3. Stanovnistvo 42.705,4 44.159,2 46.805,1 50.636,0 55.036,1 57.210,8 58.756,9 59.099,0 59.952,2 60.283,3
2.4. Ostale bankarske institucije 11,5 415 21,7 20,7 242,0 366,2 535,6 383,2 4493 422,0
2.5. Nebankarske financijske institucije 750,3 760,5 503,7 422,7 684,2 892,9 985,9 874,6 907,7 1.261,8

Ukupno (1+2) 71.8369 720546 760353 817429  86.760,8  88.2567  90.1339  89.601,2  90.699,6  90.932,6

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka cijskih institucija kod banaka. Devizni $tedni depoziti su svi devizni
depoziti po videnju i izdani devizni instrumenti placanja, a devizni
U tablici se iskazuju devizni $tedni i oro€eni depoziti ostalih do- oroceni depoziti obuhvacaju i devizne depozite s otkaznim rokom.

macih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-
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Tablica D9: Obveznice i instrumenti trzista novca

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIL. Xil. Xil. XIl. XIl. XIL. I . 1. Iv.
1. Instrumenti trziSta novca (neto) - 5,1 - - - 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
2. Obveznice (neto) 104,4 92,8 151,9 170,5 164,9 340,9 379,6 377,0 395,2 385,0
3. Primljeni krediti 2134 118,4 446,5 993,0 912,1 502,5 583,2 739,9 406,7 636,3
3.1. Lokalna drzava = = 0,9 = = = = = = =
3.2, Trgovadka drustva 158,1 46,3 92,7 40,3 40,8 0,0 23,6 23,6 44,2 2339
3.3. Ostale bankarske institucije 4,6 10,0 222,1 842,8 828,1 492,8 238,8 395,2 3212 359,2
3.4. Nebankarske financijske institucije 50,7 62,0 130,9 109,9 43,2 9,6 320,8 321,1 41,3 43,2
Ukupno (1+2+3) 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.077,0 844,1 963,6 1.117,7 802,7 1.022,1
Tablica D9: Obveznice i instrumenti trzista novca mjenica i ostalih izdanih vrijednosnih papira.
Obveznice (neto) obuhvacaju neto obveze banaka na osnovi iz-
U tablici se iskazuju neto obveze banaka na osnovi izdanih vri- danih kunskih i deviznih obveznica, te izdanih podredenih i hibrid-
jednosnih papira i krediti primljeni od ostalih domacih sektora, os- nih instrumenata, osim onih koje su upisali inozemni investitori.
talih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija. Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani su prema in-
Instrumenti trzista novca (neto) obuhvacaju neto obveze banaka stitucionalnim sektorima.

na osnovi izdanih blagajnickih zapisa, izdanih mjenica, akceptiranih

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Xl Xl Xl Xl XIl. XIl. 1. . 1. V.
1. Devizna inozemna pasiva 21.692,7 34.19855 445743 54536,7 52.073,3 551143 55.854,0 558185 55.275,1 52.710,5
1.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 16.407,4 28.662,3 38.623,1 48.967,5 45.747,7 485613 49.411,9 492727 486413 45.722,1
Tekuéi racuni 1471 130,9 266,6 127,6 156,3 195,0 108,3 124,7 149,5 168,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 1.208,3 9.002,9 12.885,2 16.056,8 12.523,1 12.174,1 12.669,7 12.479,9 13.011,8 11.081,8
rokom
Krediti 15.052,1 19.528,5 254714 29.369,5 29.7756 32.903,9 33.328,1 33.3745 32.169,3 31.164,9
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 2558,3 2.801,4 2.949,2 2.399,4 1.167,4 820,7 823,9 820,7 824,9 823,8
Obveznice - - - 3.413,6 3.292,6 3.288,3 3.305,8 3.293,5 3.310,7 3.306,9
1.2. Obveze prema strancima 5.285,2 5.536,2 5.951,2 5.569,2 6.325,6 6.553,0 6.442,2 6.545,8 6.633,8 6.988,4
Stedni i orogeni depoziti 3.777,8 4.160,2 4.753,2 5.002,2 5.846,3 6.192,4 6.128,0 6.234,4 6.322,7 6.679,6
Depoziti po videnju 873,7 875,6 898,6 1.052,5 1.172,9 1.635,8 1.379,5 1.350,6 1.393,4 1.543,7
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 2.904,1 3.284,6 3.854,6 3.949,6 4.673,4 4.556,7 4.748,5 4.883,8 4.929,3 5.135,9
Krediti 1.507,4 1.376,0 1.198,0 567,1 479,3 360,5 314,2 3115 311,1 308,8
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 39,3 39,7 39,1 0,2 = = = = = =
2. Kunska inozemna pasiva 165.1 8250 53577 6.627,0 15.039,1 20.961,8 22.003,0 223315 217904 21.3747
2.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 46,9 690,9 5.087,8 6.103,9 14.099,6 20.087,0 21.129,5 21.4483 20.961,5 20.583,3
Depozitni novac 38,2 53,6 86,4 1451 179,6 1.438,1 1.502,4 1.352,4 1.443,0 1.842,9
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 4,2 635,8 2.664,1 2.846,9 6.979,5 11.198,8 13.438,7 14.4448 14.9492 14.184,1
Krediti 45 1,5 2.337,3 3.111,9 6.940,5 7.450,2 6.188,4 5.651,2 4.569,3 4.556,3
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti - - - - 405,7 404,0 405,5 404,0 406,0 405,5
2.2. Obveze prema strancima 118,2 134,1 269,9 523,1 939,5 874,8 873,5 883,1 828,9 791,4
Depozitni novac 60,1 56,2 76,8 95,9 180,3 170,1 298,0 326,2 2749 280,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 58,1 77,9 1914 419,2 755,2 703,3 5741 554,1 551,1 508,0
Krediti - - 1,7 8,0 4,0 1,4 1,4 2,9 2,9 2,9
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 1,7 8,0 4,0 1,4 1,4 2,9 2,9 2,9
Ukupno (1+2) 21.857,8 35.023,5 49.932,0 61.163,7 67.1123 76.076,0 77.857,0 78.149,9 77.0655 74.085,3
Tablica D10: Inozemna pasiva banaka kunsku inozemnu pasivu.
I u sklopu devizne i u sklopu kunske inozemne pasive posebno su
U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze banaka pre- prikazane obveze prema stranim bankama i obveze prema strancima
ma stranim fizickim i pravnim osobama, osim ograni¢enih kunskih i (ukupno i po financijskim instrumentima). Stavke Krediti obuh-
deviznih depozita stranih fizi¢kih i pravnih osoba. vacaju i izdane podredene i hibridne instrumente koje su upisali ino-
Inozemna pasiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu pasivu i zemni investitori.
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Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIL. XIl. XIL. XIL. XIl. XIl. 1. 1. 1. Iv.
1. Kunski depoziti 33351 40368 41044 56272  7.596,1 9.030,0 88247 95408  9.097,7 10.463,0
1.1. Depoziti Republike Hrvatske 295,9 634,3 506,4 445,1 605,0 497,5 5338  1.241,9 620,1 1.871,4
Depozitni novac 33,9 476,4 448,0 3733 458,1 366,2 401,1 398,0 430,6 438,2
Stedni depoxziti 41,6 33 3,0 42 1,8 2,1 2,0 2,0 1,9 1,8
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 217,6 153,6 54,2 66,5 144,0 128,1 1296 840,9 1865  1.430,3
rokom
Krediti 2,8 1,1 1,1 1,1 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
1.2. Depoziti republi¢kih fondova 30392 34025 35980 51822  6.991,1 85326  8.290,8  8.2988 84775 85916
Depozitni novac 2146 553,2 294,8 266,3 580,2 254,6 238,9 280,2 227,2 204,9
Stedni depoxziti 10,8 0,0 0,3 35 1,9 14,6 44 4,4 4,4 43
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 195,2 144,3 156,2 262,3 251,7 496,7 209,7 169,8 229,9 221,5
rokom
Krediti 26186 27050  3.1467 46500  6.157,3 7.766,7  7.837,9 78445 80160 81608
2. Devizni depoziti 22996  2.058,1 11789  1.1946  1.6909 17704 16103  1.410,1 14158  1.2824
2.1. Depoziti Republike Hrvatske 22750  1.9389  1.158,2 891,0 906,2 811,7 733,4 735,2 760,3 766,1
Stedni depoxziti 329,8 263,0 198,5 189,7 340,6 264,8 233,9 246,6 3187 345,8
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 55,8 293,1 = 23,2 38,7 275,0 256,8 251,3 205,1 189,4
rokom
Refinancirani krediti 1.8895  1.382,8 959,6 678,1 527,0 271,9 242,7 237,3 236,4 230,9
2.2. Depoziti republi¢kih fondova 24,5 119,2 20,8 303,6 784,7 958,6 876,8 674,9 655,5 516,3
Stedni depoziti 22,9 114,1 20,8 156,5 139,4 93,4 156,6 82,3 104,7 63,3
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 1,6 5,0 - 147,1 25,8 356,2 186,4 207,8 163,9 140,4
rokom
Krediti = = = = 619,6 509,0 533,8 384,9 386,8 312,6
Ukupno (1+2) 56347  6.0949 52833 68218 92870 10.8004 104349 109509 105134  11.7454
Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka ke Hrvatske i republi¢kih fondova. Kunski depoziti obuhvacaju de-
pozitni novac, Stedne depozite, orocene depozite i depozite s otkaz-
U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze banaka pre- nim rokom te kredite primljene od sredi$nje drzave. Devizni depozi-
ma sredi$njoj drZavi, osim ogranicenih (kunskih i deviznih) depozi- ti obuhvacdaju Stedne depozite, oroéene depozite i depozite s otkaz-
ta sredi$nje drzave kod banaka. nim rokom te refinancirane kredite.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti Republi-

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIL. Xil. XIl. XIl. XIL. XIL. L. I, 1. Iv.

1. Ograniceni depoziti 830,6 1.361,2 1.541,2 2.014,6 2.036,4 2.447,6 2.472,9 25113 2.685,7 2.527,9
1.1. Kunski depoziti 100,3 789,6 730,1 1.267,4 1.277,1 1.427,0 1.454,2 1.414,5 1.551,1 1.462,9
1.2. Devizni depoziti 730,3 571,6 811,1 747,2 759,3 1.020,5 1.018,7 1.096,8 1.134,6 1.065,0

2. Blokirani devizni depoziti stanovnistva 770,2 319,3 167,8 40,0 - - - - - -

Ukupno (1+2) 1.600,8 1.680,5 1.709,0 2.054,6 2.036,4 2.447,6 2.472,9 2.511,3 2.685,7 2.527,9

Tablica D12: Ograni€eni i blokirani depoziti kod banaka Blokirani devizni depoziti ukljuCuju devizne depozite stanov-
niStva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gradana
U tablici se iskazuju ograniceni depoziti (kunski i devizni) i blo- u javni dug Republike Hrvatske.

kirani depoziti stanovnistva.

67



BILTEN HNB-a + BROJ 127 + STATISTICKI PREGLED + BANKE

Slika D1.

DISTRIBUCIJA KREDITA BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

Il Nemonetarne
financijske
institucije

[ Drzava

[] Trgovatka
drustva

[ ] Stanovnistvo

travanj 2007. godine

Slika D2.

DISTRIBUCIJA DEPOZITA KOD BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

Il Nemonetarne
financijske
institucije

[ Drzava

[7] Trgovatka
drustva

[ ] Stanovnistvo

travanj 2007. godine

Napomena:
Sektor “Drzava” obuhvaca sredi$nju i lokalnu drzavu.
Sektor “Nemonetarne financijske institucije” obuhvaca ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije.
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STATISTICKI PREGLED -«

STAMBENE STEDIONICE

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Xil. XIl. XIl. XIl. XII. XIl. I 1. 1. V.
AKTIVA
1. Pricuve kod sredi$nje banke 15,5 19,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Potrazivanja od sredi$nje drzave 1.208,8 1.983,9 3.033,5 3.779,1 4.274,3 4.674,8 4.595,3 4.4341 4.350,3 4.272,1
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 11,6 93,3 187,9 373,2 575,5 1.296,0 1.353,7 1.405,6 1.492,0 1.561,6
u tome: Potrazivanja od stanovnistva 11,6 91,3 187,9 373,2 §75,5 1.296,0 1.8353,7 1.405,6 1.492,0 1.561,6
4. Potrazivanja od banaka 18,1 37,2 2472 824,2 994,4 181,4 59,6 697 52,2 46,6
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 1.254,0 2.133,6 3.468,6 4.976,6 5.844,2 6.152,3 6.008,7 5.899,5 5.894,6 5.880,3
PASIVA
1. Orocéeni depoziti 1.137,5 2.012,9 3.265,2 4.728,2 5.514,7 5.803,6 5.711,4 5:579,7 5.588,1 5.577,6
2. Obveznice i instrumenti trzi$ta novca 10,0 - 111 10,7 10,3 61,7 66,0 65,7 66,1 66,0
3. Kapitalski racuni 124,0 1411 159,7 206,7 258,0 2447 237,1 230,6 223,0 235,7
4. Ostalo (neto) —17,5 —20,4 32,6 30,8 61,1 42,2 =519 23,4 17,5 1,0
Ukupno (1+2+3+4) 1.254,0 2.133,6 3.468,6 4.976,6 5.844,2 6.152,3 6.008,7 5.899,5 5.894,6 5.880,3

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

U agregiranu bilancu stambenih $tedionica ukljuéeni su podaci o
potrazivanjima i obvezama stambenih Stedionica. Sva potrazivanja i
sve obveze stambenih Stedionica odnose se iskljuivo na domace
sektore.

Pri¢uve stambenih Stedionica kod sredi$nje banke su nov¢ana
sredstva stambenih Stedionica u blagajnama, a do rujna 2003. godi-
ne i kunska novCana sredstva stambenih Stedionica na racunima kod
sredi$nje banke.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su kunska potrazivanja od Re-
publike Hrvatske i republi¢kih fondova.

PotrazZivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju prije svega
kunske kredite dane lokalnoj drzavi i stanovnistvu.

Potrazivanja od banaka obuhvacaju kredite dane bankama kao i
depozite kod banaka, ukljucujudi, od listopada 2003. godine, racu-

ne za redovno poslovanje kod banaka.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju plas-
mane u investicijske fondove.

Stavka Oroceni depoziti su oroceni depoziti lokalne drzave i sta-
novnistva.

Obveznice i instrumenti trziSta novca su neto obveze stambenih
Stedionica na osnovi izdanih obveznica i primljeni krediti.

Kapitalski racuni su dioni¢ki kapital, dobit ili gubitak prethodne i
tekuée godine, zadrzana dobit (gubitak), zakonske pricuve, statu-
tarne i ostale kapitalne priCuve, rezerve proizasle iz transakcija
zastite, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog us-
kladivanja financijske imovine raspolozive za prodaju te ispravci vri-
jednosti i posebne rezerve za neidentificirane gubitke. Ostalo (neto)
su nerasporedeni racuni pasive umanjeni za nerasporedene racune
aktive.
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Tablica F1: Aktivhe kamatne stope Hrvatske narodne banke

u postocima, na godisnjoj razini

Aktivne kamatne stope

Eskontna

Na interventne

i i Repo stopa " " Na nepravilno Na nepropisno
Godina  Mjesec stopa SNB-ar Na lombardne kredite za N? RLecHe i kratl_(oroém obracunatu ili manje  koriStena sredstva i
HNB-a Krediteb premoséivanje koristene unutar kredit za o N o . iy
o 2 jednog dana® likvidnost e Lid L
nelikvidnosti pricuvu obveze
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1994.  prosinac 8,50 - 18,00 19,00 17,00 14,00 19,00 22,00
1995.  prosinac 8,50 - 25,49 19,00 17,00 - 19,00 22,00
1996.  prosinac 6,50 - 11,00 19,00 17,00 - 19,00 18,00
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 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2003.  prosinac 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2004. prosinac 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2005.  prosinac 4,50 3,50 7,50° - - 8,50° 15,00 15,00
2006.  svibanj 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
lipanj 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
srpanj 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
kolovoz 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
rujan 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
listopad 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
studeni 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
prosinac 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
2007.  sijedan] 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
veljaga 4,50 3,50 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

#Vagani prosjek vaganih repo stopa ostvarenih na redovitim obratnim repo aukcijama HNB-a u izvje$tajnom mjesecu.

° Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a.
©0d 14. prosinca 2005.

Tablica F1: Aktivnhe kamatne stope Hrvatske narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska na-
rodna banka obrac¢unava i naplacuje kamate na plasmane iz primar-
ne emisije i na sva druga potrazivanja.

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvrduju se od-
lukama Savjeta Hrvatske narodne banke na godi$njoj razini. Iznim-
no, 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 ve¢a od vagane prosjecne kamatne stope na
dragovoljno upisane blagajni¢ke zapise Hrvatske narodne banke,
koji su sluzili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vaga-
na prosje¢na kamatna stopa bila veca od 16,5%. U skladu s tim, u
tablici se od lipnja 1995. godine do kolovoza 1996. godine iskazuje
vagana prosjecna 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
ostvarenih na redovitim obratnim repo aukcijama Hrvatske narodne
banke u izvjeStajnom mjesecu.

Podaci iskazani u stupcu 7 se do rujna 1994. godine odnose na
kamatne stope na posebne kredite za isplate Stednih uloga i za

pladanja s tekucih rac¢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 pre-
moscivanje tekuce nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti bla-
gajnickih zapisa HNB-a zalozenih u tu svrhu, a od prosinca 1998.
godine do travnja 1999. godine inkorporira se u lombardni kredit, s
diferenciranom kamatnom stopom 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 premoscivanje
nelikvidnosti, a od 18. ozujka 1998. na kamatnu stopu na kredit za
premosCivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut postu-
pak za ocjenu mogucnosti i ekonomske opravdanosti sanacije i res-
trukturiranja banke, a od veljace 1999. godine na kamatnu stopu na
kratkoro¢ni kredit za likvidnost. Od prosinca 1999. godine ta se ka-
matna stopa odnosi na kratkoro¢ne kredite za likvidnost koristene s
rokom duzim od 3 mjeseca te se odreduje kao kamatna stopa na lom-
bardni kredit uvecana za 1 postotni bod. Za koristenje kratkoroénoga
kredita za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se kamatna
stopa na lombardni kredit uveéana za 0,5 postotnih bodova.
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Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

u postocima, na godisnjoj razini

stope na drag

iy K

Kamatne stope Kamatne stope

K
j
blagajni¢ke zapise HNB-a s rokom dospij

K: stope na drag jno

P zapise HNB-a u stranoj valuti s rokom dospij! stope na
Godina Mjesec n.a sreflslva na prekonoéne
izdvojene obvezneblag.  oq7 0d 35 od 70 0d 105 0d 35 od 63 Od 91 0d182  0d364  gepozite
obvezne pricuve® zapise HNB-a dana dana dana dana dana dana dana dana dana kod HNB-a

1 2 3 4 5 6 8 9 10 11 12 13 14
1994. prosinac 5,15 = 9,00 12,00 14,00 = = = = = = =
1995.  prosinac 5,50 16,50 12,00 25,54 27,00 - - - - - - -
1996. prosinac 5,50 = = 8,00 9,50 = = = = = = =
1997.  prosinac 4,50 - - 8,00 9,00 10,00 - - - - - -
1998.  prosinac 5,90 - - 9,50 10,50 11,00 - 4,60 3,12 3,08 - -
1999. prosinac 5,90 - - 10,50 11,55 12,50 - 4,83 3,56 - - -
2000. prosinac 4,50 = = 6,65 7,00 7,70 = 551 483 = = =
2001.  prosinac 2,00 - - 3,36 4,26 4,85 - 2,62 3,06 - - -
2002. prosinac 1,75 - - 2,08 - 2,30 2,68 - - - _
2003.  prosinac 1,25 0,50 - - - 1,75 1,48 - = - -
2004. prosinac 1,25 - - - - - - - - - -

2005. prosinac 0,75 - - - - - - - - - 0,50

2006. 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

2007. sijecanj 0,75 — _ _ _ — — _ _ _ 0,50

veljaca 0,75 - - - - - - - - - 0,50

ozujak 0,75 = = = = = = = = = 0,50

travanj 0,75 = = = = = = = = = 0,50

# Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a.

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska na-
rodna banka obracunava i pla¢a kamate na sredstva deponirana kod
Hrvatske narodne banke te na izdane vrijednosne papire.

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva izdvojene
obvezne pri¢uve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne
banke. Do travnja 2005. godine izdvojena sredstva obvezne pricuve
obuhvacaju sredstva obra¢unate obvezne pri¢uve izdvojena na po-
sebnom rac¢unu obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke te
sredstva koja se, u svrhu odrZavanja obvezne pricuve u prosjeku, iz-
dvajaju na racune za namiru banaka i na poseban ra¢un u Hrvatskoj
narodnoj banci za namiru neto pozicije iz Nacionalnoga klirinskog
sustava, a od travnja 2005. godine obuhvacaju sredstva obracunate
obvezne pri¢uve izdvojena na poseban racun obvezne pri¢uve kod
Hrvatske narodne banke (stupac 3).

Kamatne stope na obvezno upisane blagajnicke zapise Hrvatske

narodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne ban-
ke. Kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajni¢ke zapise Hr-
vatske narodne banke formira se na aukcijama blagajnickih zapisa.
U stupcima 5, 6 i 7 iskazuju se vagane prosje¢ne kamatne stope pos-
tignute 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 dospijeca od 91 dan (stupac 7), odnosno
182 dana (stupac 8).

Od travnja 1998. godine u stupcima od 9 do 13 iskazuju se vaga-
ne prosjecne kamatne stope postignute na aukcijama dragovoljno
upisanih blagajnickih zapisa u stranoj valuti. Blagajnicki zapisi upi-
suju se u eurima i ameri¢kim dolarima (do prosinca 1998. godine u
njemackim markama i americkim dolarima). Kamatna stopa iz-
racunata je kao vagani prosjek upisanih iznosa tih dviju valuta.

U stupcu 14 iskazuje se kamatna stopa na prekono¢ni depozit
kod Hrvatske narodne banke.
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Tablica F3: Obvezne pri¢uve banaka

prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Vagana

Prosjecna stopa Prosje¢na stopa

e Obracunata obvezna pri¢uva Ostali ob ji pri¢uva r acije na acije
Godina Mjesec st:;a o'bvezne U stranoj depoziti kod O ) kunsl_(a r}a de\_lizna
pricuve Ukupno U kunama valuti HNB-a U kunama valuti |m;l:|(l;::;e;na I:?ev:;f::
1 2 3 4=5+6 5 6 7 8 9 10 1
1994. prosinac 26,20 1.826,0 1.826,0 - 188,3 1.779,2 - 5,63 -
1995. prosinac 30,90 2.431,8 2.431,8 - 826,5 2.2159 - 7,93 -
1996. prosinac 35,91 3.652,9 3.652,9 = = 3.312,0 = 4,99 =
1997. prosinac 32,02 4.348,8 4.348,8 - - 3.914,2 - 4,05 -
1998. prosinac 29,57 13.112,7 3.967,2 9.145,4 57,4 3.469,8 1.467,6 5,28
1999. prosinac 30,50 13.579,0 4.210,1 9.368,9 37,3 3.695,1 4.606,5 5,62
2000. prosinac 23,22 16.245,8 4.646,8 11.599,0 5,0 4.191,6 5.544,6 4,05
2001. prosinac 19,67 21.187,1 8.691,5 12.495,5 - 6.287,8 5.950,0 1,97 2,73
2002. prosinac 19,00 25.985,1 11.447 1 14.538,0 - 8.156,7 7.139,9 1,72 2,16
2003. prosinac 19,00 31.009,4 18.023,8 12.985,6 109,4 12.459,8 6.850,2 1,17 1,47
2004. prosinac 18,00 33.615,7 20.040,9 13.574,8 430,1 14.664,1 10.171,3 1,22 1,36
2005. prosinac 18,00 37.424,5 24.997,9 12.426,6 3.940,2 17.497,7 9.271,4 0,52 0,92
2006. svibanj 17,00 37.413,7 25.548,1 11.865,6 9.983,6 17.883,1 9.026,2 0,52 0,54
lipanj 17,00 37.852,6 26.033,4 11.819,2 10.560,0 18.223,0 9.006,0 0,52 0,75
srpanj 17,00 38.354,9 26.580,6 11.7743 11.102,4 18.606,1 8.985,3 0,52 0,63
kolovoz 17,00 38.710,4 27.188,0 11.522,5 10.154,3 19.031,3 8.725,3 0,52 0,63
rujan 17,00 38.846,4 27.505,8 11.340,6 8.182,6 19.253,8 8.510,9 0,52 0,91
listopad 17,00 39.293,6 27.951,4 11.342,1 6.324,0 19.565,8 8.450,1 0,52 0,91
studeni 17,00 40.131,9 28.519,5 11.612,4 6.583,8 19.963,5 8.654,2 0,52 0,85
prosinac 17,00 40.736,4 28.966,1 11.770,4 7.332,5 20.257,0 8.780,9 0,52 1,06
2007. sijecanj 17,00 41.476,3 29.458,6 12.017,7 8.882,2 20.612,0 8.995,3 0,52 0,80
veljaa 17,00 42.175,6 29.856,1 12.319,6 10.594,0 20.899,2 9.262,3 0,52 0,96
ozujak 17,00 42.639,1 30.136,3 12.502,8 12.195,6 21.095,3 9.415,0 0,52 0,79
travanj 17,00 42.852,8 30.325,7 12.527,1 12.307,9 21.227,9 9.422,4 0,52 0,82

Tablica F3: Obvezne pricuve banaka

U tablici se iskazuju osnovni podaci o mjese¢nim prosjecima
dnevnih stanja obveznih pri¢uva banaka kod Hrvatske narodne ban-
ke u kunama i u stranoj valuti. Stedionice se ukljuduju od srpnja
1999. godine.

U stupcu 3 iskazana je ukupna vagana prosjecna stopa obvezne
pricuve kao postotni udio ukupno obracunate obvezne pri¢uve u ku-
nama i u stranoj valuti (stupac 4) u osnovici za obracun obvezne
pricuve.

Obracunata obvezna priuva (stupac 4) jest propisani iznos
sredstava koji su banke duzne izdvojiti na poseban racun obvezne
pric¢uve kod Hrvatske narodne banke ili odrzavati u prosjeku na svo-
jim radunima za namiru i u blagajnama, odnosno na racunima lik-
vidnih deviznih potrazivanja (koja ukljuuju efektivni strani novac i
Cekove u stranoj valuti, likvidna devizna potrazivanja na raCunima
kod prvoklasnih inozemnih banaka i blagajnicke zapise Hrvatske
narodne banke u stranoj valuti).

U stupcu 5 iskazuje se iznos obracunate obvezne pricuve u kuna-
ma. Od sije¢nja 1995. godine do prosinca 2000. godine taj se iznos
poklapa s instrumentom obvezne pri¢uve, dok je do prosinca 1994.
godine obuhvacao dva instrumenta: obveznu priuvu i zahtjev za
odrzavanje minimalne likvidnosti banaka (osim u dijelu u kojem su
banke tom zahtjevu udovoljavale dragovoljnim upisom blagajnickih
zapisa Hrvatske narodne banke). U prosincu 2000. obavljena je uni-
fikacija obvezne pricuve u kunama i u stranoj valuti. U tom smislu
unificirani su stopa obvezne pric¢uve, obracunska razdoblja te rokovi
izdvajanja i odrzavanja obvezne pricuve, kao i postotak minimalnog
izdvajanja obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke. Od rujna
2001. godine stupac 5 obuhvaca i dio obvezne pricuve u stranoj va-
luti koji se izdvaja/odrzava u kunama.

U stupcu 6 iskazuje se iznos obra¢unate obvezne pricuve u stra-
noj valuti, tj. propisani iznos sredstava koje su banke duzne izdvojiti
na devizne racune Hrvatske narodne banke ili odrzavati u prosjeku
na ra¢unima likvidnih potrazivanja. Do studenoga 2000. godine os-
novicu za obracun ¢ini prosjecno stanje devizne Stednje stanovnistva
s preostalim rokom dospijec¢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 Sted-
nih uloga po videnju, primljenih deviznih depozita, primljenih deviz-
nih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stranoj
valuti (osim vlasnickih vrijednosnih papira banke). Od studenoga
2001. godine 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 bla-
gajnicke 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 devizne depozite, devizne kredite inozemnih
banaka i garancije za takve kredite te grani¢nu obveznu pri¢uvu (od
kolovoza 2004. godine).

U stupcu 8 iskazuje se dio ukupne obracunate obvezne priuve u
kunama koji su banke izdvojile na ra¢un obvezne pri¢uve kod Hrvat-
ske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos poklapa s
instrumentom obvezne pricuve, a od sije¢nja 1995. godine utvrduje
se minimalni postotak obracunate obvezne pri¢uve koji su banke
duzne izdvojiti na poseban ra¢un obvezne pri¢uve kod Hrvatske na-
rodne 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
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Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Slobodna novéana sredstva

Stopa primarne

Koristeni sekundarni Blagajnicki zapisi Slagajpicklzant) Trezorski zapisi

Goging Missee U kunama U stranoj valuti likvidnosti izvori likvidnosti HNB-a u kunama HNB-:aLIlusﬁtranoi MF-a u kunama

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1994, prosinac 119,5 1,72 393,7 210,2 = =
1995. prosinac 49,4 0,63 199,4 218,7 = =

1996. prosinac 267,9 2,63 98,5 780,9 = 183,8

1997. prosinac 396,3 2,92 32,7 728,9 = 260,7

1998. prosinac 221,9 1,65 4455 850,4 1.377,4 141,3

1999. prosinac 179,6 1,30 1.183,6 1.311,1 1.507,6 3739

2000. prosinac 638,8 10.721,4 3,32 80,1 2.485,3 1.692,7 2.006,5

2001. prosinac 794,4 17.247,4 3,23 2,6 2.656,2 2.630,8 3.360,9

2002. prosinac 1.225,0 10.398,0 3,53 0,6 4.965,5 1.273,9 4.279,5

2003. prosinac 451,6 20.561,4 0,98 501,6 0,0 4.316,0 3.073,2

2004. prosinac 1.495,5 26.126,1 2,64 0,0 0,0 0,0 4.581,7

2005. prosinac 672,5 20.493,4 0,96 0,2 0,0 0,0 4.163,3

2006. svibanj 423,1 12.282,9 0,53 0,0 0,0 0,0 5.417,2

lipanj 496,4 13.253,2 0,59 0,0 0,0 0,0 6.206,9

srpanj 496,9 12.721,5 0,57 0,0 0,0 0,0 5.560,5

kolovoz 370,5 14.507,7 0,40 0,0 0,0 0,0 4.733,5

rujan 308,9 17.278,4 0,32 0,0 0,0 0,0 5.322,3

listopad 4083,0 20.011,2 0,41 25,3 0,0 0,0 5.196,8

studeni 483,8 20.020,1 0,49 0,0 0,0 0,0 6.912,6

prosinac 840,8 20.239,1 0,83 0,0 0,0 0,0 5.993,7

2007. sije¢anj 560,9 19.754,3 0,55 0,1 0,0 0,0 6.830,1

veljata 465,9 17.987,7 0,45 58 0,0 0,0 5.731,7

ozujak 599,2 17.066,6 0,58 57 0,0 0,0 4.954,9

travanj 523,5 17.941,3 0,50 58 0,0 0,0 3.990,1

stranoj valuti koji su banke izdvojile na devizne ratune Hrvatske na-
rodne banke. Postotak izdvajanja deviznog dijela obvezne pricuve
obracunatog na osnovi deviznih sredstava nerezidenata i deviznih
sredstava primljenih od pravnih osoba u posebnom odnosu prema
banciiznosi 100%, a postotak izdvajanja preostaloga deviznog dijela
obvezne pri¢uve iznosi 60%.

U stupcu 10 iskazuje se vagana prosje¢na stopa remuneracije
svih oblika kunskih imobiliziranih sredstava, koja uklju¢uju ob-
racunatu obveznu pri¢uvu i ostale obvezne depozite kod HNB-a.

U stupcu 11 iskazuje se vagana prosje¢na stopa remuneracije na
izdvojena sredstva u stranoj valuti, ukljuujudi sredstva grani¢ne ob-
vezne pricuve (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
Target Rate, a u eurima 50% ECB Minimum Bid Refinance Rate na
dan izdvajanja deviznog dijela obvezne pricuve.

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

U tablici se iskazuju mjese¢ni prosjeci dnevnih stanja nekih indi-
katora likvidnosti banaka. Stedionice se ukljuduju od srpnja 1999.
godine.

Stupac 3 iskazuje slobodna nov&ana sredstva u kunama, defini-
rana kao ukupna novc¢ana sredstva banke (na ra¢unu za namiru i u
blagajni) umanjena za minimalno prosje¢no stanje na ratunu za na-
miru i u blagajni, propisano odlukama Hrvatske narodne banke.

U stupcu 4 iskazuju se slobodna novéana sredstva u stranoj valu-

ti, definirana kao sredstva za odrzavanje obvezne pri¢uve u stranoj
valuti (efektivni strani novac i éekovi u stranoj valuti, likvidna deviz-
na potrazivanja na raCunima kod prvoklasnih inozemnih banaka i
blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke u stranoj valuti) umanje-
na 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 nov¢anih sred-
stava u kunama (stupac 3) u mjese¢nom prosjeku dnevnih stanja de-
pozita koji ¢ine osnovicu za obracun obvezne pricuve.

U stupcu 6 iskazuje se mjeseéni prosjek dnevnih stanja ko-
riStenih sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnos-
ti obuhvacaju: lombardne kredite (od prosinca 1994. godine), krat-
korocne kredite za likvidnost (od veljace 1999. godine) te nepodmi-
rene dospjele obveze prema Hrvatskoj narodnoj banci.

U stupcu 7 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja drago-
voljno upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kuna-
ma (do prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za dio drago-
voljno 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
blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti (u euri-
ma i ameri¢kim dolarima).

U stupcu 9 iskazuje se mjese¢ni prosjek dnevnih stanja upisanih
trezorskih zapisa Ministarstva financija u kunama. Do rujna 2002.
iskazuje se diskontirana vrijednost trezorskih zapisa, a od listopada
2002. godine iskazuje se njihova nominalna vrijednost.
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Tablica G1: Kamatne stope banaka na kunske kredite bez valutne klauzule

mjesecne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope
na novéanom trzistu

Kamatne stope na kunske kredite bez valutne klauzule

Na kratkoro¢ne kredite

Na dugoroéne kredite

Godina Mjesec Na Na i .
prekonocne  ostale ;JrI;usT::( Ukupni  Trgo - StanovniStvu Ukupni  Trgovadkim .
kredite kredite prosjek drustvima Ukupni Okvirni Ostali prosiek  drutvima Sianovnistvu
prosjek
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

1994.  prosinac 8,50 17,76 15,39 15,43 13,82
1995.  prosinac 27,26 27,15 22,32 22,56 22,23 23,81 23,75 25,58 13,48 13,39 14,38
1996. prosinac 9,66 10,72 18,46 19,35 19,18 20,18 19,90 23,12 11,51 11,29 14,28
1997.  prosinac 8,46 9,49 14,06 14,12 13,17 19,26 19,34 18,11 13,24 12,98 13,75
1998. prosinac 10,00 15,91 16,06 16,22 14,89 20,77 20,80 19,92 11,73 11,48 13,16
1999. prosinac 9,92 12,78 13,54 13,52 10,55 20,83 20,84 20,39 15,14 15,31 14,16
2000. prosinac 2,39 4,45 10,45 10,45 6,81 20,30 20,33 19,05 9,90 9,64 12,97
2001. prosinac 2,49 2,18 9,51 9,49 5,43 18,81 18,85 14,88 11,42 10,06 13,14
2002. prosinac 1,58 1,89 10,91 11,24 7,44 15,16 15,28 9,84 7,32 6,48 7,88
20038. prosinac 5,47 7,02 11,45 11,80 8,02 14,89 15,01 12,38 8,51 6,14 10,69
2004. prosinac 3,55 6,02 11,44 11,71 8,33 14,19 14,27 12,29 9,31 6,90 11,16
2005. prosinac 2,29 3,61 9,91 9,99 7,71 11,26 13,18 5,35 8,75 6,48 10,35
2006. svibanj 1,69 3,36 10,17 10,34 7,27 12,20 13,68 4,41 9,20 6,46 10,29
lipanj 1,50 3,46 9,88 10,13 7,18 12,37 13,36 4,54 8,51 6,05 9,93
srpanj 1,51 3,41 9,98 10,25 7,08 12,47 13,60 4,18 8,43 5,96 9,98
kolovoz 1,96 3,06 9,83 10,01 7,05 11,78 13,21 4,25 8,69 6,16 10,04
rujan 2,34 3,26 9,45 9,62 7,14 11,00 13,44 4,59 8,52 5,97 9,91
listopad 2,13 3,43 9,61 9,86 6,94 11,60 13,54 4,58 8,12 6,09 9,75
studeni 1,23 3,32 9,50 9,78 6,69 12,28 13,51 4,63 8,05 6,32 9,43
prosinac 2,02 3,52 9,07 9,37 6,75 11,84 13,21 4,67 7,53 5,86 9,44
2007. sijecanj 1,79 3,57 9,56 9,72 6,92 11,96 13,10 4,54 8,54 6,35 9,45
veljaca 2,19 3,79 9,59 9,83 7,03 12,10 13,18 4,71 8,40 6,79 9,39
ozujak 2,68 3,60 8,99 9,45 6,68 12,14 13,17 4,82 7,44 578 9,17
travanj 3,24 3,76 9,36 9,64 6,80 12,22 13,16 5,08 8,11 6,38 9,07
Relativna vaznost® = = 81,76 66,92 31,83 35,09 31,01 4,08 14,84 5,28 9,57

# Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u te¢aj u izvjestajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje

obuhvaceno u tablici).

Napomena: Zbog promjene metodologije statistike kamatnih stopa od 1. sije¢nja 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 isklju¢eni su, izmedu ostaloga, medubankovni krediti, odobravani uz relativno niske kamatne stope. Na porast kamatnih stopa utjece i
metodologija ponderiranja, pri ¢emu se za sve komponente koriste iznosi novoodobrenih kredita, uz iznimku okvirnih kredita, za koje se kao ponder koriste knjigovodstvena stanja, a ¢iji je relativan

udio novim obuhvatom porastao.

Tablica G1: Kamatne stope banaka na kunske kredite bez
valutne klauzule

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
banaka na kunske kredite bez valutne klauzule, iskazani na go-
di$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske kredite bez va-
lutne klauzule odobrene pravnim osobama (koje su ukljucivale trgo-
vacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne orga-
nizacije i nerezidente) i stanovnistvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesenih
kamatnih stopa banaka na kunske kredite bez valutne klauzule
odobrene samo trgovackim druStvima i stanovniStvu, iskazani na
godi$njoj razini.

Do veljace 1996. godine u stupcima 3 i 4 iskazivale su se kamat-
ne stope na medubankovnom novfanom trzitu, prema podacima
Trzista novca Zagreb. Od ozujka 1996. godine nadalje iskazuju se

kamatne stope na novéanom trzistu izracunate kao vagani mjesecni
prosjek vaganih dnevnih stopa ostvarenih posebno u trgovini preko-
noénim kreditima, a posebno u trgovini ostalim kreditima na Trzistu
novca Zagreb. U razdoblju od svibnja 1998. godine do sije¢nja
2001. godine povrat kredita dobivenih na prekono¢nom meduban-
kovnom trzi§tu bio je osiguran sredstvima obvezne pri¢uve banaka
izdvojene kod HNB-a. U stupcima od 5 do 13 iskazuju se vagani
prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa banaka razvrstani prema ro¢nos-
ti i prema sektorima, pri ¢emu kamatne stope na kratkoro¢ne kredi-
te trgovackim drustvima ukljucuju i kamatne stope na kredite s dos-
pijeCem na zahtjev.

Podaci o kamatnim stopama banaka na kunske kredite bez valut-
ne klauzule dobiveni su na osnovi redovitih izvjes¢a banaka. Osnova
za izraCunavanje vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz pripa-
dajucu kamatnu stopu pusteni u tecaj u izvjeStajnom mjesecu, osim
kamatnih stopa na okvirne kredite na Zirorac¢unima i teku¢im racu-
nima, za koje su vagani prosjeci izraCunati na osnovi stanja tih kre-
dita na kraju izvjeStajnog mjeseca.
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Tablica G2: Kamatne stope banaka na kunske kredite s valuthom klauzulom

i na kredite odobrene u eurima

mjeseCne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na k kredite s K stope na kredite u eurima
Na kratkoroéne kredite Na dugoroéne kredite
Godina Mijesec Ukupni Stanovnistvu Ukupni pa < Nav
prosjek Ukupni  Trgovagkim  Stanov- Ukupni  Trgo - prosjek kratkoroéne dugorocne
prosiek  drustvima  nistvu prosiek  drustvima rl:rtus'::ll( Stambeni  Ostali kredite kredite
1 2 3 4 5 6 7 8 g 10 11 12 13 14
1994. prosinac 11,99 12,38 11,65

1995. prosinac 19,56 21,62 21,09 18,10 14,33 15,79 10,48 17,18 19,06 12,27
1996. prosinac 18,97 22,56 22,40 27,00 12,12 13,15 11,30 19,50 21,46 10,77
1997. prosinac 14,40 16,92 17,00 14,02 12,25 13,00 11,02 13,61 14,95 9,71
1998. prosinac 13,04 14,28 14,25 13,64 11,15 10,55 12,12 6,95 8,37 5,71
1999. prosinac 12,53 13,66 13,54 17,21 10,81 10,46 11,65 6,75 7,43 6,07
2000. prosinac 10,74 11,17 11,10 13,59 10,52 9,41 11,64 7,70 7,49 8,05
2001. prosinac 9,29 9,45 9,45 11,30 9,20 7,52 10,79 5,94 5,70 7,27
2002. prosinac 8,25 9,34 8,72 11,37 7,98 6,37 9,50 7,42 10,11 5,91 6,66 5,44
2003. prosinac 7,07 7,21 7,00 8,66 7,03 5,76 8,04 6,02 9,70 5,62 6,22 5,18
2004. prosinac 6,89 7,25 7,09 8,47 6,77 5,55 7,73 5yl 8,79 5,34 5,92 4,83
2005. prosinac 6,18 6,52 6,34 791 6,07 5,18 6,98 4,95 8,10 5,29 5,28 5,30
2006. svibanj 6,33 6,73 6,71 6,86 6,26 5,45 6,82 4,81 8,01 5,58 5,58 5,57
lipanj 6,23 6,50 6,32 7,56 6,16 5,74 6,52 4,73 7,78 5,19 5,38 5,09

srpanj 6,01 6,00 5,82 7,30 6,01 5,64 6,29 4,74 7,60 5,31 5,57 5,16

kolovoz 6,31 6,34 6,20 7,04 6,31 591 6,52 4,76 7,89 5,42 5,45 5,40

rujan 6,40 6,31 6,09 7,36 6,42 5,80 6,73 4,86 8,15 5,22 5,24 5,19

listopad 6,38 6,79 6,33 7,98 6,26 6,18 6,31 4,84 7,81 5,52 5,24 5,75

studeni 6,20 5,99 5,74 7,33 6,26 6,14 6,33 4,74 7,74 6,08 5,95 6,33

prosinac 6,30 6,56 6,29 8,33 6,22 6,21 6,22 4,75 7,57 5,65 6,19 5,34

2007. sijecanj 6,15 6,39 6,11 7,75 6,10 5,84 6,28 4,75 7,73 6,00 6,31 5,64
veljaca 6,31 6,33 6,06 7,60 6,31 6,11 6,40 4,80 7,80 6,01 6,05 5,93

ozujak 6,33 6,53 6,44 6,80 6,30 6,03 6,44 4,87 7,69 6,12 6,15 6,09

travanj 6,11 6,69 6,51 7,15 6,01 5,93 6,06 4,85 7,39 6,15 6,17 6,12

Relativna vaznost® 14,00 2,06 1,48 0,58 11,94 4,45 7,49 3,92 3,57 4,24 2,50 1,73

* Relativna vaznost izraGunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u te¢aj u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednije izvjestajno razdoblje

obuhvaceno u tablici).

Tablica G2: Kamatne stope banaka na kunske kredite s
valutnom klauzulom i na kredite odobrene u eurima

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
banaka na kunske kredite s valutnom klauzulom i na kredite odobre-
ne u eurima, iskazani na godi$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske kredite s valut-
nom klauzulom i kredite u eurima (odnosno njemackim markama)
odobrene pravnim osobama (koje su ukljudivale trgovacka drustva,
javni sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i nerezi-
dente) i stanovniStvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka na kunske kredite s valutnom klauzu-
lom i na kredite u eurima odobrene samo trgovackim drustvima i
stanovnistvu, iskazani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama banaka na kunske kredite s valut-
nom klauzulom i na kredite u eurima dobiveni su na osnovi redovitih
izvje$¢a banaka. Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka su izno-
si kredita koji su uz pripadajucu kamatnu stopu pusteni u tecaj u iz-
vjeStajnom mjesecu.

U stupcima od 3 do 11 iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa banaka razvrstani prema ro¢nosti i prema sektorima,
pri ¢emu kamatne stope na kratkoro¢ne kredite trgovac¢kim drustvi-
ma ukljucuju i kamatne stope na kredite s dospijeCem na zahtjev.

Kamatne stope na kredite odobrene u eurima prikazane u stupci-
ma 12, 13114 odnose se do prosinca 2001. godine na kredite puste-
ne u tecaj u njemackim markama u izvjeStajnom mjesecu, a od si-
je¢nja 2002. godine na kredite pustene u te€aj u eurima, pri cemu se
vagani prosjeci izraCunavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u
kunama, obracunate po tekuéem tecaju. Krediti pusteni u tecaj u os-
talim stranim valutama nisu obuhvaéeni ovom tablicom.
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Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske depozite bez valutne klauzule

mjesecne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope na kunske depozite bez valutne

Na oroéene depozite

Na Zirora¢unima

Godina Mijesec Ukupni ¢ o Na kratkoroéne depozite Na dugoroéne depozite
prosjek i tekuéim Ukupni
raunima prosjek Ukup_nl Stanovnistva Trgoyaéklh Ukup_m Stanovnistva Trgoyaékm
prosjek drustava prosjek drustava
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1994. prosinac 5,03 3,55 9,65

1995. prosinac 6,10 3,88 13,65 13,80 10,56 14,28 9,88 10,67 9,62
1996. prosinac 4,15 2,19 10,19 10,11 9,84 10,26 12,36 15,49 9,88
1997. prosinac 4,35 2519 9,10 9,08 9,30 8,96 9,48 11,24 8,06
1998. prosinac 4,11 2,31 7,73 7,63 9,47 73 10,19 10,72 9,56
1999. prosinac 4,27 2,24 8,87 8,79 9,62 8,38 10,96 11,56 10,18
2000. prosinac 3,40 1,64 7,20 7,13 7,44 7,03 8,89 9,19 8,63
2001. prosinac 2,76 1,40 5,68 5,60 6,35 5,38 7,35 7,93 6,70
2002. prosinac {ASS) 0,94 3,64 3,53 4,39 2,86 6,05 7,24 3,23
2003. prosinac 1,66 0,75 4,46 4,46 3,62 4,69 4,58 4,90 2,82
2004. prosinac 1,83 0,74 4,11 4,11 3,93 4,13 4,10 4,65 3,30
2005. prosinac 1,58 0,61 3,36 3,34 3,89 3,23 4,12 5,04 3,49
2006. svibanj 1,64 0,56 3,23 3,19 4,05 2,92 4,38 5,08 2,79
lipanj 1,69 0,55 3,27 3,24 3,78 3,03 4,29 4,94 2,95
srpanj 1,70 0,57 3,16 3,12 3,96 2,82 4,46 4,91 3,00
kolovoz 1,76 0,55 3,13 3,10 3,92 2,89 4,09 4,94 2,77
rujan 1,79 0,54 3,45 3,43 4,05 3,27 4,04 4,82 2,60
listopad 1,85 0,55 3,53 3,51 4,10 3,33 4,36 4,80 3,13
studeni 1,88 0,55 3,10 2,92 3,99 2,55 3,92 4,79 3,82
prosinac 1,91 0,56 2,98 2,94 4,10 2,69 4,32 4,98 3,11
2007. sijecanj 2,06 0,54 3,56 3,43 4,15 3,12 4,07 4,72 3,97
velja¢a 2,07 0,53 3,46 3,41 4,13 3,12 4,46 4,85 3,65
ozujak 2,05 0,54 3,48 3,34 4,04 3,10 4,13 4,82 4,02
travanj 2,06 0,54 3,58 3,44 4,03 3,24 4,28 5,20 4,14
Relativna vaznost® 55,36 35,43 16,29 13,52 3,39 10,13 2,77 0,38 2,39

# Relativna vaznost izratunava 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 mjeseCnih kamatnih stopa
banaka na kunske depozite bez valutne klauzule, iskazani na go-
di$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mjese-
¢nih kamatnih stopa banaka (bez $tedionica) na kunske depozite bez
valutne klauzule primljene od pravnih osoba (koje su ukljucivale trgo-
vacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne organi-
zacije i nerezidente) i stanovnistva, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka na kunske depozite bez valutne klauzule
primljene od trgovackih drustava i stanovniStva, iskazani na go-
di$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite bez valutne
klauzule banaka dobiveni su na osnovi redovitih izvje$¢a banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa
na ukupne kunske depozite (depozite na ziroracunima i tekucéim

racunima, Stedne depozite stanovnistva po videnju i oroCene depozi-
te) bez valutne klauzule. U stupcu 4 iskazuju se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa na depozite na zirora¢unima i teku¢im racu-
nima trgovackih drustava bez valutne klauzule (do prosinca 2001.
godine pravnih osoba) i stanovniStva, dok se u stupcu 5 iskazuju va-
gani prosjeci mjesenih kamatnih stopa na ukupne oroéene depozite
bez valutne klauzule.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka kod kunskih orocenih
depozita bez valutne klauzule su iznosi primljeni tijekom izvjestaj-
nog mjeseca, dok su kod Ziroracuna i tekuéih racuna osnova za iz-
raCunavanje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita
na kraju izvjeStajnog mjeseca. Pri izraCunavanju prosje¢nih kamat-
nih 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
kredita obuhvaceni su podacima u tablici, dok se ograni¢eni depoziti
(sredstva deponirana za placanje uvoza i ostali ograniCeni depoziti)
ne ukljuéuju u izracunavanje vaganih prosjeka.
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Tablica G4a: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valuthom klauzulom i na devizne depozite

mjesecne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope na stedne depozite po videnju

Kamatne stope na devizne depozite

i orocene dep s val

Godina S Ukupni Na kratkoroéne Na dugoroéne Ukupni = §tednja depozite po videniu . .
prosjek depozite depozite prosjek Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava
prosjek EUR usD EUR usp

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1994. prosinac 6,95

1995. prosinac 12,69 11,46 19,36 4,57 2,82 3,53 4,20 1,10 1,53
1996. prosinac 9,46 9,56 8,80 5,09 1,44 1,32 1,95 1,47 1,39
1997. prosinac 7,63 7,24 1,77 4,77 1,75 1,89 2,43 0,83 1,40
1998. prosinac 7,47 7,67 5,58 3,98 2,09 2,38 2,40 0,72 0,74
1999. prosinac 6,62 6,91 1,10 4,23 1,80 1,95 2,04 0,78 1,30
2000. prosinac 5,54 5,94 2,16 3,47 1,03 0,99 1,23 0,65 1,29
2001. prosinac 4,58 4,92 2,56 2,60 0,71 0,71 0,81 0,82 0,40
2002. prosinac 2,92 3,45 1,48 2155 0,50 0,52 0,41 0,52 0,38
2003. prosinac 3,48 3,74 5,55 2,22 0,31 0,35 0,23 0,23 0,15
2004. prosinac 4,17 3,61 5,19 2,65 0,31 0,34 0,22 0,22 0,21
2005. prosinac 3,99 3,63 4,77 2,61 0,27 0,27 0,17 0,27 0,76
2006. svibanj 4,05 3,70 4,61 2,60 0,26 0,24 0,17 0,31 0,76
lipanj 4,43 3,96 4,77 2,72 0,25 0,24 0,17 0,30 0,72
srpanj 4,08 3,80 4,70 2,72 0,26 0,24 0,17 0,31 0,76
kolovoz 4,37 3,86 4,77 2,72 0,25 0,23 0,16 0,30 0,58
rujan 4,46 3,88 5,05 2,78 0,25 0,23 0,16 0,33 0,63
listopad 4,21 3,50 5,66 2,87 0,26 0,23 0,17 0,36 0,69
studeni 3,66 3,52 3,36 2,91 0,25 0,23 0,17 0,34 0,59
prosinac 3,67 3,30 4,07 2,94 0,25 0,23 0,17 0,32 0,44
2007. sijecan] 3,85 3,98 4,22 2,99 0,25 0,23 0,16 0,37 0,40
veljaca 3,96 3,56 4,31 3,01 0,25 0,23 0,17 0,34 0,46
ozujak 4,15 3,52 4,46 3,04 0,25 0,23 0,16 0,33 0,45
travanj 3,85° 3,54 4,37 3,13 0,25 0,23 0,16 0,35 0,43
Relativna vaznost® 1,34 1,13 0,20 43,30 24,35 17,26 2,38 4,10 0,62

# Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvjestajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje
obuhvaéeno u tablici); ® Od ukupnog iznosa depozita na koje se odnosi ova kamatna stopa, 20,12 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 mjeseCnih kamatnih stopa
banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i devizne depozi-
te, iskazani na godisnjoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka (bez $tedionica) na kunske depozite s
valutnom klauzulom i devizne depozite primljene od pravnih osoba
(koje su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financijske in-
stitucije, neprofitne organizacije i nerezidente) i stanovnistva, iska-
zani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih
kamatnih stopa banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i
devizne depozite primljene od trgovackih drustava i stanovnistva, is-
kazani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite s valutnom
klauzulom i devizne depozite banaka dobiveni su na osnovi redovitih
izvjes¢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 vaga-
ni prosjeci mjeseénih kamatnih stopa na kratkoro¢ne odnosno du-
gorocne orocene depozite.

Kamatne stope na devizne depozite odnosile su se do prosinca
2001. godine na depozite primljene u njemackim markama i ame-
rickim dolarima, dok se od sije¢nja 2002. godine odnose na depozi-

te primljene u eurima i americkim dolarima, pri ¢emu se vagani
prosjeci izraCunavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u kunama,
obracunate po tekucem tecaju. Depoziti primljeni u ostalim stranim
valutama nisu obuhvaéeni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka kod kunskih oro¢enih
depozita s valutnom klauzulom i oro¢enih deviznih depozita su iz-
nosi primljeni tijekom izvjeStajnog mjeseca, dok su kod Stednih de-
pozita po videnju s valutnom klauzulom osnova za izra¢unavanje va-
ganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju iz-
vjeStajnog mjeseca. Pri izracunavanju prosje¢nih kamatnih stopa na
ukupne kunske depozite s valutnom klauzulom (stupac 3) od si-
je¢nja 2002. godine sve su komponente vagane na osnovi stanja pri-
padajudih depozita 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 pripada-
jucih depozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Osnova za izra¢unavanje 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 mjeseénih kamatnih
stopa na ukupne devizne oroéene depozite (stupac 12) su iznosi pri-
padajudih depozita koji su primljeni tijekom izvjeStajnog mjeseca.
Isto se odnosi i na vagane prosjeke mjese¢nih kamatnih stopa na
ukupne kratkoro¢ne devizne orocene depozite (stupac 13) i na
ukupne dugoroc¢ne devizne orocene depozite (stupac 18).
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Tablica G4b: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valuthom klauzulom i na devizne depozite

mjesecne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope na devizne depozite

Na oroéene depozite

Godina Mijesec Na kratkoro¢ne depozite Na dugorocne depozite
;:;:?el:(i Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava
prosjek EUR usD EUR usp prosjek EUR usp EUR usb
1 2 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1994. prosinac

1995. prosinac 6,83 6,66 7,10 6,97 5,86 6,68 8,73 8,78 8,81 3,27 4,50
1996. prosinac 7,77 6,95 5,65 6,21 9,86 5,47 12,24 7,71 7,97 19,92 1,50
1997. prosinac 6,36 6,07 6,03 6,42 5,09 7,10 7,32 7,87 8,71 5,09 6,76
1998. prosinac 4,89 4,49 5,42 6,16 2,84 5,37 7,29 7,68 8,59 4,93 6,92
1999. prosinac 5,43 5,17 4,93 6,39 3,97 6,00 6,59 6,64 8,09 3,66 6,77
2000. prosinac 4,57 4,36 3,65 5,15 4,59 6,62 5,56 5,17 6,61 5,97 8,53
2001. prosinac 3,54 3,35 3,42 3,23 3,60 2,44 4,59 4,72 4,42 4,58 0,23
2002. prosinac 3,13 2,96 3,27 2,21 2,89 1,43 4,59 4,69 3,84 3,46 2,30
2003. prosinac 2,64 2,46 2,83 1,65 2,29 1,08 3,69 4,71 3,13 2,85 1,64
2004. prosinac 2,85 2,65 3,01 1,69 2,46 2,28 4,20 4,85 3,13 3,61 2,65

2005. prosinac 3,07 2,94 2,99 1,76 2,63 4,34 3,69 4,25 0,48 4,39 =
2006. svibanj 3,35 3,33 2,98 1,80 3,30 5,31 3,50 3,89 1,22 2,80 6,22
lipanj 3,40 3,31 2,95 1,86 3,44 5,58 4,15 4,35 2,58 4,59 3,37
srpanj 3,46 3,33 3,04 1,81 3,53 5,83 4,42 4,49 3,54 3,85 5,19
kolovoz 3,59 3,49 3,06 1,81 3,62 5,57 4,38 4,43 3,77 3,98 6,30

rujan 3,53 3,50 3,09 1,89 3,83 5,66 3,74 4,55 1,01 4,06 =
listopad 3,71 3,63 3,19 2,02 3,99 5,68 4,25 4,58 2,07 4,37 6,86
studeni 3,77 3,69 3,20 2,03 4,09 5,68 4,31 4,62 1,79 4,34 4,89
prosinac 3,82 3,76 3,16 2,05 4,24 5,84 4,25 4,47 2,26 4,79 4,61
2007. sijecanj 3,80 3,71 3,19 2,14 4,39 5,78 4,44 4,51 3,32 3,79 6,29
veljaca 3,86 3,77 3,21 2,15 4,50 5,88 4,45 4,54 3,97 2,65 2,00
ozujak 3,87 3,77 3,16 2,08 4,59 5,89 4,47 4,56 3,71 3,95 1,81

travanj 3,92 3,84 3,16 2,10 4,74 5,96 4,53 4,59 3,89 4,24 =

Relativna vaznost® 18,95 16,68 9,16 0,70 5,78 1,04 2,27 2,07 0,19 0,01 =

# Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvjestajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje
obuhvaceno u tablici).
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Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima pla¢anja

u milijunima EUR, tekudi tecaj

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007
I Il 111 Iv. v.a
A. Kupnija stranih sredstava pla¢anja
1. Pravne osobe 5.012,4 4.727,8 6.433,1 7.465,3 8.443,5 14.442,7 2.055,5 il.il87 5 1.362,0 1.534,5 1.947,7
2. Fizicke osobe 3.339,9 3.342,6 3.571,6 3.934,4 4.931,8 6.262,7 376,1 403,3 418,0 634,8 529,1
2.1. Domace fizike osobe 2.684,5 2.842,0 3.103,3 3.586,1 4.662,6 5.909,4 361,4 379,7 393,0 593,8 =
2.2. Strane fizicke osobe 655,4 500,7 468,2 348,3 269,2 353,2 14,8 23,6 25,0 40,9 -
3. Domace banke 3.985,8 4.104,5 6.324,4 10.799,3 9.069,9 14.380,1 1.375,2 1.219,7 1.518,0 1.572,8 1.493,7
4. Strane banke - 697,9 1.430,6 1.426,2 2.602,3 5.056,8 673,5 545,0 614,0 597,7 293,7
5. Hrvatska narodna banka 481,7 294,3 438,3 33,0 0,0 125,5 = = = = =
Ukupno (1+2+43+4+5) 12.819,8 13.167,1 18.197,9 24.110,1 25.106,0 40.439,5 4.480,4 3.325,6 3.912,0 4.339,8 4.264,2
B. Prodaja stranih sredstava pla¢anja
1. Pravne osobe 8.534,2 9.029,3 10.852,4 11.280,3 13.022,3 17.515,0 1.911,8 1.669,6 1.795,5 1.803,7 21179
2. Fizicke osobe 1.253,5 1.333,6 1.403,1 1.671,1 27225 4.109,1 259,1 228,9 276,6 482,4 223,0
2.1. Domace fizicke osobe 1.252,3 1.329,7 1.393,1 1.654,5 2.693,9 4.056,4 254,6 225,8 271,6 477,8 =
2.2. Strane fizicke osobe 1,2 3,9 10,0 16,6 28,6 52,6 4,5 3,1 5,0 47 -
3. Domace banke 3.985,8 4.104,5 6.324,4 10.799,3 9.069,9 14.380,1 1.375,2 1.219,7 1.518,0 1.572,8 1.493,7
4. Strane banke = 334,3 765,3 1.001,1 1.407,1 3.526,1 360,2 191,1 168,4 159,8 581,9
5. Hrvatska narodna banka 915,7 745,3 84,5 543,2 670,8 1.329,5 177,0 = = = =
Ukupno (14+243+4+5) 14.689,2 15.547,0 19.429,7 25.295,0 26.892,7 40.859,7 4.083,3 3.309,4 3.758,5 4.018,7 4.416,5
C. Neto kupnja stranih sredstava plac¢anja banaka
(A-B)

1. Pravne osobe -3.521,8 -4.301,5 -4.419,4 -3.815,1 -4.578,8 -3.072,3 143,8 -512,1 -433,4 —-269,2 -170,2
2. Fizicke osobe 2.086,4 2.009,0 2.168,4 2.263,3 2.209,3 2.153,6 117,0 174,4 141,4 152,4 306,1
2.1. Domace fizicke osobe 1.432,2 1.512,3 1.710,2 1.931,6 1.968,7 1.853,0 106,8 153,9 121,4 116,1 -
2.2. Strane fizicke osobe 654,2 496,7 458,2 331,7 240,6 300,6 10,3 20,5 20,0 36,3 =
3. Strane banke - 363,6 665,3 4251 1.195,2 1.530,7 313,3 353,9 445,6 437,9 -288,1

4. Hrvatska narodna banka —434,0 —-451,0 353,8 -510,2 -670,8  -1.204,0 -177,0 - - - -
Ukupno (1+2+3+4) -1.869,4 -2.379,9 -1.231,8 -1.636,9 —-1.845,2 -592,1 397,1 16,2 153,5 3211 -152,3
Biljeska: Ostale transakcije Hrvatske narodne

banke

Kupnja stranih sredstava placanja 536,8 197,5 570,9 145,1 - 3,1 - 0,0 0,2 0,0 0,3
Prodaja stranih sredstava plac¢anja 2,6 3,4 94,9 239,3 167,6 441,3 57,0 - 64,9 30,8 -

# Preliminarni podaci

Napomena: U razdoblju od sije¢nja 1994. do rujna 2001. godine sve transakcije kupnje i prodaje stranih sredstava pla¢anja u izvjeséima banaka dostavljenim HNB-u evidentirane su na osnovi
realiziranih kupoprodaja bez obzira koliki je bio ugovoreni rok realizacije i u cijelosti su prenesene u sadrzaj tablice o trgovanju banaka stranim sredstvima pla¢anja. Promjenom obuhvata

izvjes¢ivanja od 1. listopada 2001. izvje$¢a sadrze podatke o ugovorenim kupoprodajama stranih sredstava pla¢anja podijeljenim u promptne poslove, terminske poslove i swap-poslove. Na osnovi

toga revidirani su podaci za 2002., 2003. i 2004. godinu, koji sada obuhvacéaju samo podatke o ugovorenim promptnim transakcijama kupnje i prodaje stranih sredstava pla¢anja i u kojima strane

banke vi$e nisu uklju¢ene u grupu “pravne osobe”.

Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima pla¢anja

Podaci o trgovanju banaka stranim sredstvima placanja obuh-
vacaju promptne (spot) transakcije kupnje i prodaje stranih sredstva
placanja na domaéem deviznom trZistu. Promptni poslovi su ugovo-
rene transakcije kupoprodaje deviza koje se realiziraju najkasnije u

roku od 48 sati.

Transakcije su klasificirane prema kategorijama sudionika (pra-
vne i fiziCke osobe, domade i strane banke i Hrvatska narodna ban-
ka). Izvor podataka su izvje$¢a banaka o trgovanju stranim sredstvi-
ma placanja i podaci iz statistike platnog prometa s inozemstvom.

Ostale transakcije HNB-a obuhvaéaju prodaje i kupnje stranih
sredstava placanja koje Hrvatska narodna banke obavlja za Minis-
tarstvo financija.
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Tablica H1: Platna bilanca - svodna tablica

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004.° 2005.° 2006.° 2006. 2007.
1.4r.0 2.tr.p 3.4r.b 4t 1.4r.2
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -806,3 -2.090,8 -1.8740 -1.457,3 -1991,7 -2670,8 -19476 -1.3039 20633 -1.4826 -2.0386
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) -1.9058 -3.2430 -3.1185 -2.649,1 -3.1755 -3.773,0 22380 -1599,5 1.7908 -1.7257 -2.280,0
1.1. Prihodi 11.283,6 11.587,0 135852 14.850,0 15.880,4 17.787,5 28062 4.1823 7.1426 36564  3.072,1
1.2. Rashodi -13.189,3 -14.830,0 -16.703,8 -17.499,1 -19.0559 -21.5605 -5.044,2 -5781,8 -53523 -5382,1 -5.352,1
2. Roba i usluge (3+4) -1.301,0 -2.6756 -2.0412 -1.9589 -2.2040 -26533 -1.9036 -1.051,3 1.981,7 -16802 -2.064,6
2.1. Prihodi 10.800,1 11.1254 13.137,6 14.239,8 15.269,2 16.967,7 26680 3.991,5 69029  3.4053 2.803,6
2.2, Rashodi -12.101,1 -13.801,0 -15.178,7 -16.198,8 -17.4732 -19.621,1 -4571,6 -5.0427 -4921,2 -50855 -4.8683
3. Roba -46038 -5.9608 -69742 -6.727,8 -7.521,7 -8.363,9 -1.860,4 -2.348,0 -2.1526 -2.0029 -2.1575
3.1. Prihodi 53188 52931 5571,7 6.6031 7.2166 84336 20048 19724 20867 2369,7 20382
3.2. Rashodi -9.9226 -11.2535 -12.5459 -13.330,9 -14.738,3 -16.797,5 -3.8652 -4.320,4 -4.2392 -43726 -4.1956
4. Usluge 3.302,8 3.2848 49330 47689 53177 57106 432 12968  4.1343 322,7 92,8
4.1. Prihodi 54813 58323 75659 7.6367 8.0526 85341 6632 20190 48163 1.0356 765,5
4.2, Rashodi 21785 -2.547,5 -2.6328 -2.867,8 -2.7349 -2.8235 -7064 7223 6819 7129 —672,6
5. Dohodak -604,8  -567,4 -1.077,4  -690,1 -971,5 -1.1196 -3344  -5482  -191,4 -45,5 -215,4
5.1. Prihodi 483,4 461,6 447,7 610,2 611,2 819,8 138,2 190,8 239,7 251,1 268,4
5.2. Rashodi -1.0882 -1.029,0 -15250 -1.300,3 -1582,7 -1.939,4 -4726 7391  -431,2 2966 -483,8
6. Tekudi transferi 1.0995 1.1522 12445 1.191,8 11838  1.1021 290,4 295,6 273,1 243,1 241,4
6.1. Prihodi 1.3333 14532 15387 1.5846 16284  1.634,2 401,0 439,7 406,0 387,5 352,2
6.2. Rashodi 2338  -301,1 2942 3928  -4446 5321 1106 1441 1329 1444 -110,7
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 1.071,0 27362 2981,6 24831 29234 37008 15615 1.480,2 -48,7 707,9 1.236,1
B1. Kapitalne transakcije 154,1 501,2 72,4 31,8 552  -1335 -163,6 3,6 7,0 19,5 58
B2. Financijske transakcije, isklj. med. priuve ~ 2.465,9 29768 4.144,7 24943 36900 52465 23977 21737  -6522  1.327,3 2.038,4
1. Izravna ulaganja 1.335,8 594,0  1.683,0 5932  1.2346 25381 495,0 773,2 388,9 881,0 1.122,4
1.1. U inozemstvo 1775  -6082  -1062  -2788  -192,1 -162,8 -22,0 -41,8 -60,0 -39,0 -84,7
1.2. U Hrvatsku 15133  1.2022  1.789,2 8721  1.4267  2.700,9 517,0 815,0 4489 920,0 1.207,1
2. Portfeljna ulaganja 666,0 4419 868,6 2728 -1.173,1 -4476 5762 99,1 3399 -3104 -237,5
2.1. Sredstva 1432 6505 1216  -7504  -5665  -380,1 -51,0 6.9 344  -370,3 -140,2
2.2. Obveze 809,2 208,6 7470 1.0232 6067 67,5 5252 92,3 305,5 59,9 -97,3
3. Financijski derivati 0,0 0,0 0,0 0,0 -88,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostala ulaganja 4641 28248 15931 1.6283 37169 3.1560 24789 1.301,4 -1.381,0 756,7 1.153,5
4.1. Sredstva 405,2 461,0 -22162  -4497 9788  -671,3 1.044,5 1026  -809,6 -1.008,7 359,6
4.2. Obveze 589 23638 3.809,3 20780 27381 3.827,3 14344 1.1988 -571,4 1.7654 793,9
B3. Medunarodne pricuve HNB-a -15490  -741,9 12355 430  -821,8 -1.4122 6726  -697,2 5964 6389 -808,2
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI —264,7 6453 -1.107,6 -1.0259  -931,7 -1.030,0 386,22 -1762 -2.014,6 774,7 802,5

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani 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.

Tablice H1 — H6: Platna bilanca

Platna bilanca Republike Hrvatske sistematic¢an je prikaz vrijed-
nosti ekonomskih transakcija hrvatskih rezidenata s inozemstvom u
odredenom vremenskom razdoblju. Sastavlja se u skladu s metodo-
logijom koju je preporu¢io Medunarodni monetarni fond (Priru¢nik
za sastavljanje platne bilance, 5. izdanje, 1993.). Tri su vrste izvora
podataka za sastavljanje platne bilance: 1. izvje$¢a drzavnih institu-
cija (Drzavnog zavoda za statistiku i Hrvatskog zavoda za zdrav-
stveno osiguranje), 2. specijalizirana izvjes¢a Hrvatske narodne
banke (o ostvarenom platnom prometu s inozemstvom, duznickim
odnosima s inozemstvom, monetarnoj statistici i medunarodnim
pricuvama) te 3. procjene i statisti¢ka istrazivanja koje provodi Hr-
vatska narodna banka.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u tri valute: u euru
(EUR), u ameri¢kom 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 pre-
racunati iz originalne valute u izvjestajnu valutu upotrebom tecajeva
s teCajnice Hrvatske narodne banke na jedan od sljedecih nadina:
primjenom srednjih teajeva na dan transakcije,
primjenom prosje¢nih mjese¢nih ili tromjese¢nih srednjih tecaje-
va kada nije poznat datum transakcije,
primjenom tecaja na kraju razdoblja za izra¢un promjene vrijed-

nosti transakcija izmedu dva razdoblja; iz stanja iskazanih na

kraju razdoblja u originalnoj valuti izracunava se vrijednost

promjene u originalnoj valuti, koja se primjenom prosjecnoga
srednjeg tecaja u promatranom razdoblju preracunava u vrijed-
nost 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 klasifikaci-
ju. U skladu s tom metodologijom, izvoz i uvoz robe iskazuju se u
platnoj bilanci prema paritetu fob. Vrijednost izvoza prema tom pa-
ritetu vec je sadrzana u spomenutom izvjes¢u DZS-a, dok se vrijed-
nost uvoza prema paritetu fob procjenjuje uz pomoc istrazivanja
Hrvatske narodne banke koje se provodi na stratificiranom uzorku
uvoznika, na osnovi ¢ijih se rezultata procjenjuje udio usluga prije-
voza i osiguranja za koji se umanjuje originalna vrijednost uvoza
prema paritetu cif iz navedenog izvjes¢a DZS-a. U razdoblju od
1993. do 2001. godine taj je udio iznosio 7,10% (procijenjen samo
na uzorku najveéih i velikih uvoznika), dok od 2002. godine on iz-
nosi 3,73%. U razdoblju od 1993. do 1996. vrijednost uvoza dopu-
njavala se procjenom uvoza u slobodne carinske zone, koji je od
1997. ukljuéen u statistiku robne razmjene. Od 1996. godine izvoz i
uvoz robe dopunjuju se podacima o popravcima robe i opskrbi bro-
dova i zrakoplova u pomorskim i zra¢nim lukama. Osim toga, od
1999. godine, na osnovi rezultata Istrazivanja o potro$nji inozemnih
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Tablica H2: Platna bilanca - roba i usluge

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004.> 2005.° 2006. 2006. 2007.
1.4r. 2.4r.p 3.4r.b 4.4r.p 142

Roba -46038 -59603 -69742 -6727,8 -7.521,7 -8.3639 -18604 -2.3480 -2.152,6 -2.0029 -2.157,5
1. Prihodi 53188 52931 5571,7 66031 72166 84336 20048 19724 20867 23697 20382
1.1. Izvoz (fob) u vanjskotrgovinskoj statistici 52141 51882 54644 64538 7.0694 82512 19714 19316 20274 23209  2.0064
1.2. Prilagodbe za obuhvat 104,7 105,0 107,3 149,3 147,2 182,4 33,4 40,8 59,3 48,9 31,8

2. Rashodi -9.9226 -11.2535 -12.5459 -13.330,9 -14.738,3 -16.797,5 -3.8652 -4.320,4 -4.2392 -4.3726 -4.1956
2.1. Uvoz (cif) u vanjskotrgovinskoj statistici  -10.244,8 —11.327,0 -12.538,0 -13.354,4 -14.9495 -17.0940 -3.9563 -4.408,7 -4.271,9 -4.4570 -4.260,1
2.2. Prilagodbe za obuhvat -405,3 3489 4756 4747  -3464  -341,1 -56,4 -761  -126,7 -81,9 -64,6
2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 727,4 4225 467,7 498,1 557,6 637,6 147,6 164,4 159,3 166,2 129,1
Usluge 3.302,8 3.2848 4.9330 47689 53177 57106 432 12968 4.1343 322,7 92,8
1. Prijevoz 186,1 172,0 252,2 299,3 376,1 4248 79,4 116,1 153,0 76,4 96,5
1.1. Prihodi 658,6 622,8 696,3 791,3 880,3 987,9 196,7 260,9 306,2 224,1 228,1
1.2. Rashodi -4725  -450,8  -4441 4920 5042  -563,1 -117,3  -1448 -1533  -147,7 -131,5

2. Putovanja — turizam 30729 3.1386 49766 4.8223 53949 57087 744 1.280,3  3.987,1 366,9 96,0
2.1. Prihodi 37493 39608 55727 55056 59989  6.2933 1875  1.4291  4.150,9 525,8 255,4
2.1.1. Poslovni razlozi 305,8 341,2 260,9 328,2 504,0 388,4 47,9 156,1 100,9 83,5 56,5

2.1.2. Osobni razlozi 34436 36197 53118 51774 54949 59049 1395  1.2729  4.050,1 4423 198,9

2.2, Rashodi -676,5 -8222 5961 6833 6041 5846 1130 -1487 1639  -159,0 -159,4
2.2.1. Poslovni razlozi 3227 4826 2923 2973 2674 2295 -50,0 -60,3 47,7 71,5 -44,5

2.2.2. Osobni razlozi -3538  -339,6 3038 3860 -3367  -355,1 63,1 -88,4  -116,2 -87,4 -115,0

3. Ostale usluge 43,9 259  -2958  -352,7 -4533  -4229 -197,0 -99,6 57  -1205 -99,7
3.1. Prihodi 10734 12486 12969 1.3398 1.1734 1.2529 279,1 329,1 359,1 285,6 282,0
3.2. Rashodi -1.0295 -1.2745 -15927 -1.6925 -1.6266 -1.6758 -476,1 -4287  -364,8  -406,2 -381,7

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.

putnika u Hrvatskoj i domacih putnika u inozemstvu, stavka izvoza
robe dopunjuje se procijenjenom vrijedno$¢u robe prodane stranim
putnicima i turistima i iznesene iz Republike Hrvatske, a stavka uvo-
za robe dopunjuje se procijenjenom vrijedno$c¢u robe koju su hrvat-
ski gradani osobno uvezli iz susjednih zemalja (troskovi za tzv.
shopping).

Na rac¢unu usluga zasebno se vode usluge prijevoza, putovanja —
turizma i ostale usluge. Prihodi i rashodi s osnove usluga prijevoza
su u razdoblju od 1993. do 1998. preuzimani iz evidencije platnog
prometa s inozemstvom. Pocevsi od 1999. godine, prihodi i rashodi
s osnove prijevoza robe i putnika, kao i vrijednost prateéih usluga,
koji zajedno ¢ine ukupnu vrijednost tih usluga, sastavljaju se na os-
novi rezultata IstraZivanja o transakcijama povezanim s uslugama
medunarodnog prijevoza, §to ga provodi HNB. Zbog izrazito velike
populacije cestovnih prijevoznika, prihodi i rashodi s osnove cestov-
nog prijevoza ne preuzimaju se iz toga istrazivanja, nego se sastav-
ljaju upotrebom podataka o ostvarenom platnom prometu s inozem-
stvom. Kod usluge prijevoza robe rashodi se dopunjuju dijelom
troSkova prijevoza i osiguranja koji se odnosi na uvoz robe koji pri-
pada nerezidentima, a koji se procjenjuje na osnovi svodenja vrijed-
nosti uvoza prema paritetu cif na vrijednost uvoza prema paritetu
fob.

Prihodi od usluga pruzenih stranim putnicima i turistima, kao i
rashodi koje su domadi putnici i turisti imali u inozemstvu prikazuju
se na poziciji Putovanja — turizam. U razdoblju od 1993. do 1998. ta
se pozicija procjenjivala upotrebom razlicitih izvora podataka koji
nisu osiguravali potpuni obuhvat u skladu s preporu¢enom metodo-
logijom, pa je stoga Hrvatska narodna banka od druge polovine
1998. godine pocela provoditi Istrazivanje o potro$nji 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
prijelazima, kombiniraju se s podacima Ministarstva unutarnjih
poslova o ukupnom broju stranih i domacih putnika te s podacima o

distribuciji stranih putnika prema drzavama iz priopcenja o turizmu
Drzavnog zavoda za statistiku kako bi se procijenile odgovarajuce
stavke platne bilance.

Pozicija Ostale usluge sastavlja se upotrebom razli¢itih izvora
podataka: osim prihoda i rashoda koji se odnose na usluge osigura-
nja i komunikacijske usluge, koji se od 2001. utvrduju uz pomo¢
specijaliziranih statisti¢kih istrazivanja HNB-a, vrijednosti svih os-
talih usluga preuzimaju se iz statistike ostvarenoga platnog prometa
s inozemstvom.

Na rac¢unu dohotka transakcije se rasporeduju u Cetiri osnovne
grupe. Stavka Naknade zaposlenima sastavlja se na osnovi ostvare-
noga platnog prometa s inozemstvom. Dohoci od izravnih ulaganja,
portfeljnih ulaganja, odnosno ostalih ulaganja prikazuju se odvoje-
no. U okviru dohotka od izravnih ulaganja, koji se izraCunava na os-
novi Istrazivanja Hrvatske narodne banke o izravnim i ostalim vlas-
nickim ulaganjima, posebno se iskazuje podatak o zadrzanoj dobiti.
Zarazliku od podataka o dividendama, taj podatak ne postoji za raz-
doblje od 1993. do 1996. jer se onda nije posebno iskazivao. Na os-
novi statistickih podataka o duznickim odnosima s inozemstvom,
pocevsi od 1997., dohodak od izravnih ulaganja ukljucuje i podatke
o kamatama za kreditne odnose izmedu vlasni¢ki izravno povezanih
rezidenata i nerezidenata. Dohodak od vlasni¢kih portfeljnih ulaga-
nja sastavlja se na osnovi istog istrazivanja, dok se podaci o dohotku
od duznickih portfeljnih ulaganja sastavljaju od 1999. godine na os-
novi plaéenog dohotka iz evidencije kreditnih odnosa s inozem-
stvom, koja obuhvaca i placanja koja se odnose na duznicke vrijed-
nosne papire u vlasnistvu nerezidenata. Dohodak od ostalih ulaga-
nja obuhvaca sva placanja i naplate kamata prema evidenciji kredit-
nih odnosa s inozemstvom.

Tekudi transferi prikazuju se odvojeno za sektor drzava i za osta-
le sektore. Evidencija platnog prometa s inozemstvom koristi se kao
glavni izvor podataka o tekuéim transferima za oba sektora. Osim
poreza i troSarina, mirovina, te nov¢anih pomo¢i i darova, koji su
ukljuceni u tekuce transfere oba sektora, sektor drZave obuhvaca jos
i podatke o medudrzavnoj suradnji, a ostali sektori sadrzavaju i po-
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Tablica H3: Platna bilanca — dohodak i tekuci transferi

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004.> 2005.° 2006.° 2006. 2007.
1.r.p 2.tr.P 3.4r.b 4.4rp 1.tr.2

Dohodak -604,8 -567,4 -1.077,4  -690,1 9715 -1.1196  -334.4 -548,2 -191,4 -45,5 -215,4
1. Naknade zaposlenima 143,1 167,6 183,9 233,9 259,7 373,2 67,3 78,5 109,7 117,6 118,3
1.1. Prihodi 157,4 187,2 217,3 268,3 289,2 404,3 76,5 86,3 116,1 1254 1257
1.2. Rashodi -14,3 -19,5 -33,4 -34,4 -29,5 -31,1 -9,2 -7,8 -6,4 -7,7 -74

2. Dohodak od izravnih ulaganja -346,4 -349,0 -847,8 4416 -739,0 -977,8  -269,3 -502,5 -169,7 -36,3 -202,7
2.1. Prihodi 33,8 25,1 34,8 175,6 112,7 90,3 7.1 24,6 36,5 22,0 41,2
Od ¢ega: Zadrzana dobit 19,8 8,3 31,7 165,8 63,8 72,6 39 15,3 34,8 18,6 39,4

2.2. Rashodi -380,2 -374,1 -8826 6173 -851,8 -1.068,0 2764 -527,1 -206,2 -58,3 -243,9
Od ¢ega: Zadrzana dobit -187,9 -160,9 -587,9 -291,7 -570,5 -702,1 -95,0 —-451,4 -127,5 -28,2 -81,7

3. Dohodak od portfeljnih ulaganja —241,8 -214,7 2396 2724 -258,8 -239,7 -66,7 -59,8 -61,2 -52,0 -59,0
3.1. Prihodi 0,0 0,0 0,0 10,3 5,0 -6,4 -6,1 -2,5 -4,3 6,5 -5,7
3.2. Rashodi -241,9 -214,8 -239,6 2827 -263,8 -233,3 -60,5 -57,3 -57,0 -58,5 -53,2

4. Dohodak od ostalih ulaganja -159,6 -171,3 -173,9 -210,0 —233,4 —275,4 —65,9 -64,4 70,2 -74,9 -72,0
4.1. Prihodi 292,2 249,3 1955 155,9 204,2 331,6 60,7 82,3 91,4 97,2 107,3
4.2, Rashodi -451,8 -420,6 -369,4  -3659 -437,7 -607,0 -126,5 -146,8 -161,6 -172,1 -179,3
Tekuéi transferi 1.0995  1.1522 12445 11918  1.1838 1.102,1 290,4 295,6 273,1 243,1 241,4
1. Drzava 65,3 32,2 70,5 2,6 9,7 -12,7 1,1 -36,4 3,5 21,4 -59
1.1. Prihodi 1427 143,4 213,1 180,1 219,6 251,7 47,3 47,2 67,5 89,7 54,8
1.2. Rashodi -77,4 -111,2 -1426 1775 -209,9 -264,4 -48,4 -83,6 -64,0 -68,4 -60,7

2. Ostali sektori 1.034,2 1.120,0 11740 11892  1.174/1 1.114,8 291,5 332,0 269,6 221,7 247,3
2.1. Prihodi 1.190,6  1.309,8 1.3256  1.404,5  1.408,8 1.382,5 353,8 392,6 338,5 297,8 297,3
2.2. Rashodi -156,4 -189,8 -151,6  -2153 -234,6 —267,7 -62,3 -60,5 -68,9 -76,1 -50,0

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.

datke o radni¢kim doznakama. U tekuce se transfere kod sektora
drzava takoder dodaju podaci o uvozu i izvozu robe bez pladanja,
koje dostavlja Drzavni zavod za statistiku. U razdoblju od 1993. do
1998. tekudi transferi ostalih sektora obuhvadali su i procjenu nere-
gistriranih deviznih doznaka, koja je ¢inila 15% pozitivne razlike iz-
medu neklasificiranog priljeva i neklasificiranog odljeva sektora sta-
novnistvo. Od 1993. do drugog tromjesecja 1996. Hrvatska narod-
na banka procjenjivala je i dio odljeva s osnove tekuéih transfera. Od
2002. priljevi i odljevi po tekuéim transferima ostalih sektora dopu-
njuju se podacima specijaliziranoga statistickog istrazivanja HNB-a
o medunarodnim transakcijama povezanim s uslugama osiguranja.

Kapitalni ra¢un zasniva se na evidenciji platnog prometa s ino-
zemstvom, i to na onom njegovu dijelu koji se odnosi na transfere
iseljenika. Osim toga, u kapitalni racun ukljucuju se i transferi koji
se ne mogu Klasificirati u tekuce transfere, kao $to su alokacija zlata
biv§e SFR] ili ulaganja u prava i patente.

Inozemna izravna ulaganja obuhvacaju vlasni¢ka ulaganja, za-
drzanu dobit i duznicke odnose izmedu vlasnicki povezanih rezide-
nata i nerezidenata. Izravna vlasni¢ka ulaganja su ulaganja kojima
strani vlasnik stje¢e najmanje 10% udjela u temeljnom kapitalu trgo-
vackog drustva, bez obzira na to je li rije¢ o ulaganju rezidenta u ino-
zemstvo ili nerezidenta u hrvatske rezidente. IstraZivanje Hrvatske
narodne banke o inozemnim izravnim ulaganjima zapocelo je 1997.
godine kad su poduzeéa obuhvadena istrazivanjem dostavila i podat-
ke o izravnim vlasni¢kim ulaganjima za razdoblje od 1993. do 1996.
godine. Za isto razdoblje ne postoje podaci o zadrzanoj dobiti i osta-
lom kapitalu izravnih ulaganja u koji se klasificiraju svi duznicki od-
nosi izmedu povezanih rezidenata i nerezidenata (osim za bankarski
sektor) i koji su postali dostupni tek nakon pocetka provodenja spo-
menutog istrazivanja. Od 1999. godine podaci o duzni¢kim odnosi-
ma unutar izravnih ulaganja prikupljaju se na osnovi evidencije
duznickih odnosa s inozemstvom.

Podaci o portfeljnim vlasnickim ulaganjima prikupljaju se iz is-
tog izvora kao i podaci o izravnim vlasnickim ulaganjima. Portfeljna
duznic¢ka ulaganja obuhvadaju sva ulaganja u kratkoro¢ne i dugo-

ro¢ne duznicke vrijednosne papire koja se ne mogu klasificirati u iz-
ravna ulaganja. U razdoblju od 1997. do 1998. ti su se podaci pri-
kupljali istrazivanjem Hrvatske narodne banke o izravnim i portfelj-
nim ulaganjima, dok se od 1999. godine koriste podaci o duznickim
odnosima s inozemstvom i podaci monetarne statistike za ulaganja
banaka. Pocevsi od 2002. godine, ova se pozicija sastavlja i za inves-
ticijske fondove, a od 2004. i za mirovinske fondove.

Ostala ulaganja obuhvacaju sva ostala nespomenuta duznicka
ulaganja, osim ulaganja koja ¢ine medunarodne pric¢uve. Ostala se
ulaganja klasificiraju prema instrumentima, ro¢nosti i sektorima.
Trgovinski krediti u razdoblju od 1996. do 2002. obuhvadaju proc-
jenu Hrvatske narodne banke za avansna placanja i odgode placanja
koja je napravljena na osnovi uzorka najvecih i velikih uvoznika i iz-
voznika. Podaci o avansima procjenjuju se od 1996., dok se podaci o
kratkoro¢nim 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 obzi-
ra na svoju veliinu (stratificirani uzorak). Podaci o odgodama
placanja s originalnim dospije¢em duzim od godine dana preuzima-
ju se iz evidencije Hrvatske narodne banke o kreditnim odnosima s
inozemstvom. Krediti koje su rezidenti odobrili nerezidentima, od-
nosno inozemni krediti koje koriste rezidenti, a odobrili su ih nerezi-
denti, 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 inozem-
stvom. Pozicija valuta i depozita pokazuje potrazivanja rezidenata
od inozemstva za stranu efektivu i depozite koji se nalaze u stranim
bankama, kao i obveze hrvatskih banaka za depozite u vlasnistvu ne-
rezidenata. Izvor podataka za sektore drzava i banke je monetarna
statistika, iz koje se na osnovi podataka o stanjima i valutnoj struk-
turi inozemne aktive i pasive procjenjuju transakcije iz kojih je uklo-
njen utjecaj tecaja. U razdoblju od 1993. do 1998. podaci o pot-
razivanjima ostalih sektora na ovoj poziciji kompilirali su se na os-
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Tablica H4: Platna bilanca - izravna i portfeljna ulaganja

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004°  2005°  2006.° 2006. 2007:
1.4r.p 24P Bitry 4P ikt
Izravna ulaganja 1.335,8 5940  1.683,0 5932  1.2346 2.538,1 495,0 773,2 388,9 881,0  1.1224
1. Izravna ulaganja u inozemstvo -177,5 -608,2 -106,2 -278,8 -192,1 -162,8 -22,0 —-41,8 —60,0 -39,0 -84,7
1.1. Vlasniéka ulaganja i zadrzana dobit -1436  -601,0 -101,9 2596  -121,0 -226,1 -55,6 -54,3 -51,7 -64,6 -71,9
1.1.1. Sredstva 1436 6031  -101,9 2600  -1222 2261 -55,6 -54,3 -51,7 -64,6 -71,9
1.1.2. Obveze 0,0 2,1 0,0 04 13 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostala ulaganja -33,9 7,2 -43 -19,2 -71,2 63,4 33,6 12,5 -83 25,6 12,8
1.1.1. Sredstva 7.9 -9,9 -16,5 -23,6 -59,8 45,8 22,3 10,3 11,4 24,5 -16,6
1.2.2. Obveze 41,7 2,7 12,2 4,4 11,4 17,6 11,3 2,2 3,1 1,1 3,8
2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 15133 12022 17892 8721 14267 27009  517,0 815,0 4489 9200  1.207,1
2.1. Vlasnitka ulaganja i zadrzana dobit 1.098,7 879,3  1.349,8 611,4 13635 2411,3 3765 692,3 2680  1.0745  1.009,2
2.1.1. Sredstva -8,0 0,0 -1,2 22,4 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Obveze 1.106,6 879,3  1.351,1 6338  1.3635 24114 3766 692,3 2680  1.0745  1.009,2
2.2, Ostala ulaganja 414,6 3229 439,4 260,6 632  289,6 140,5 122,7 1809 1545 197,9
2.2.1. Sredstva 0,1 -03 1,5 -17,8 0,0 18,1 16 19,7 06 0,4 08
2.2.2. Obveze 4145 3233 440,9 278,4 632 2715 142,1 102,9 181,4  -1549 198,7
Portfeljna ulaganja 666,0 4419 868,6 2728 11731 4476  -576,2 99,1 3399  -310,4 -237,5
1. Sredstva 1432 6505 1216  -7504  -5665  -380,1 -51,0 6,9 344 3703 -140,2
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 0,3 -78,4 -57,8 -32,9 -178,2 —-240,9 -54,3 38,5 -80,0 -145,2 —270,2
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Banke 0,0 2,7 0,3 0,0 0,0 2,6 0,0 0,0 2,6 0,0 -06
1.1.3. Ostali sektori 0,3 75,6 -58,1 -32,9 1782 2435 -54,3 38,5 826 1452 -269,6
1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire -143,5 -572,2 179,4 -717,4 -388,3 -139,2 313} -31,6 114,4 -2251 130,0
1.2.1. Obveznice -1288  -586,9 1659 5820  -407,8 1183  -199 255,8 11,1 2287 147,8
1.2.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.1.2. Banke 1288  -566,6 1801 5899 3715 1620  -148 2434 87,9 1546 99,3
1.2.1.3. Ostali sektori 0,0 -20,3 14,1 7,9 -363 437 5,1 12,4 23,2 74,1 485
1.2.2. Instrumenti trzista novca -14,8 14,7 13,5 -135,5 19,5 -257,4 23,2 -287,4 3,3 3,5 -17,8
1.2.2.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.2.2. Banke 14,8 20,9 73 1355 195 2574 232 2874 33 35 -17,8
1.2.2.3. Ostali sektori 0,0 6,2 6,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 809,2 208,6 7470 1.0232  -606,7 67,5 5252 92,3 305,5 59,9 -97,3
2.1. Ulaganja u dionice i viasnicke udjele 15,1 42,4 13,0 141,6 89,2  320,6 30,8 8,9 3828 1019 7,2
2.1.1. Banke -6,0 2,5 2,6 0,8 12,8 37,3 1,4 =313 25,5 13,7 8,2
2.1.2. Ostali sektori 21,1 39,8 15,6 140,7 1020 2833 29,5 12,2 3572 1155 -1,0
2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 7941 166,2 734,0 881,6 —-695,9 -388,1 -556,1 83,4 77,2 161,8 -104,5
2.2.1. Obveznice 774,2 197,2 700,0 9156 6959 -388,1  -556,1 83,4 77,2 161,8 -104,5
2.2.1.1. Drzava 774,2 67,2 527,3 4296 6905 3145 5482 63,5 1287 41,6 17,4
2.2.1.2, Banke 0,0 0,0 0,0 453,2 3,2 1,2 5,9 35 14,0 5,8 53
2.2.1.3. Ostali sektori 0,0 130,0 172,6 32,8 -86 74,9 -13,7 164  -1919 14,4 7,6
2.2.2. Instrumenti trziSta novca 19,9 -30,9 34,0 -34,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.2, Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.3. Ostali sektori 19,9 -30,9 34,0 -34,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.
novi procjene Hrvatske narodne banke koja se zasnivala na dijelu U razdoblju od 1993. do 1998. procjena transakcija u pozicija-
neto deviznog priljeva stanovnistva koji nije klasificiran u tekude ma medunarodnih pri¢uva napravljena je tako da su promjene u ori-
transfere. Od 1999. godine ova pozicija sadrzava samo podatke pre- ginalnim valutama pretvorene u americke dolare primjenom pros-
ma tromjeseénim podacima Banke za medunarodne namire, dok se je¢nih mjese¢nih tecajeva valuta sadrzanih u pricuvama. Promjene
podaci u Cetvrtom tromjesecju 2001. i prva dva tromjesecja 2002. salda medunarodnih pri¢uva od 1999. godine izraCunavaju se na os-
odnose na efekt promjene valuta drzava ¢lanica EMU-a u euro. novi raunovodstvenih podataka Hrvatske narodne banke.
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Tablica H5: Platna bilanca - ostala ulaganja

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004  2005°  2006.° 2006. 2007.

1.tr. 2.4r.p 3.tr.b 4.4r.p 1.tr.2
Ostala ulaganja, neto 464,8 2.824,8 1.693,1 1.628,3 3.7169 3.156,0 2.478,9 1.301,4 -1.381,0 756,7 1.1563,6
1. Sredstva 405,9 461,0 -2.216,2 —449,7 978,8 —671,3 1.0445 102,6 -809,6 -1.008,7 359,6
1.1. Trgovinski krediti 58,4 -79,2 -168,5 -186,9 -134,1 -32,0 -8,2 -46,1 2,1 24,5 —66,5
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Ostali sektori 58,4 -79,2 -168,5 -186,9 -133,8 -32,1 -8,2 -46,2 2,2 24,4 —66,5
1.1.2.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 -6,5 -24,4 19,3 11,5 -3,4 -5,1 -1,7 3,1 0,4 -3,8
1.1.2.2. Kratkoroc¢ni krediti 58,4 —72,7 —144,1 —206,1 —145,3 —28,7 =31 -44.5 -5,2 241 —-62,8
1.2. Krediti 50,2 -54,7 -85,6 44,9 -115,3 -151,5 —44.5 -44,6 2,3 —-60,1 -23,3
1.2.1. Drzava -3,4 0,6 -1,0 -1,7 -1,4 -1,3 0,4 0,2 0,4 -2,2 0,5
1.2.1.1. Dugoro¢ni krediti -3,4 0,6 1,0 —1,7 -1,4 -1,3 0,4 0,2 0,4 522 0,5
1.2.1.2. Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.2. Banke 1,7 -21,8 3,6 4,6 27,2 -78,5 -23,6 -29,3 -14,6 -11,0 —6,2
1.2.2.1. Dugorocni krediti 3,8 -20,3 4,4 0,7 -19,3 -59,3 -11,3 —25,7 -12,7 -9,7 -19,3
1.2.2.2. Kratkorocni krediti 2,1 -1,6 -0,8 3,9 =79 —1951 =125 -3,6 -2,0 -1,3 13,1
1.2.3. Ostali sektori 51,9 -33,4 -88,2 41,9 -86,7 -71,8 -21,3 —15,6 12,0 -46,9 -17,6
1.2.3.1. Dugoro¢ni krediti 51,9 -33,3 -88,2 43,3 87,7 72,0 -21,3 -15,8 12,0 -46,9 -17,6
1.2.3.2. Kratkoroc¢ni krediti 0,0 -0,1 0,1 -1,3 1,0 0,3 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0
1.8. Gotovina i depoziti 297,3 5949 -1.962,1 -307,7 1.228,2 —-487,8 1.097,1 193,3 -805,1 -973,1 449,3
1.3.2. Drzava -18,1 —24,2 30,3 72,7 —44.4 26,5 13,9 —26,2 -39,3 78,1 25,0
1.3.3. Banke -1.790,9 15165 -1.964,5 —400,3 1.308,3 —4441  1.099,0 223,5 -765,1 -1.001,5 4243
1.3.4. Ostali sektori 2.106,3 -897,4 -27,9 19,8 -35,6 70,2 -15,8 -4,0 -0,8 -49,6 0,0
1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 58,9 2.363,8 3.809,3 2.078,0 2.738,1 3.827,3 1.434,4 1.198,8 -571,4 1.765,4 793,9
2.1. Trgovinski krediti 96,3 501,3 —226,9 -55,5 14,5 8,1 23,6 209,7 -141,3 -83,9 53,5
2.1.1. Drzava 1,2 -0,1 1,5 -0,3 0,4 -0,7 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2
2.1.1.1. Dugoro¢ni krediti 1,2 -0,1 1,5 -0,3 0,4 -0,7 -0,2 0,1 -0,2 -0,2 -0,2
2.1.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Ostali sektori 95,1 501,4 —228,4 —55,2 14,1 8,8 23,8 209,8 -141,1 -83,7 53,7
2.1.2.1. Dugorocni krediti -22,1 -1,2 —47,4 -17,7 26,8 -8,7 3,9 51 -4,8 -12,9 4,5
2.1.2.2. Kratkorocni krediti 117,2 502,6 -181,0 -37,5 -12,7 17,5 19,8 204,8 -136,3 -70,8 49,2
2.2. Krediti —260,5 653,8 2.896,1 1.631,7 23503 2.987,1 969,0 692,1 1092 1.216,7 96,8
2.2.1. Hrvatska narodna banka —-41 1772 354,2 -367,7 0,0 0,0 0,0 0,9 -0,9 0,0 0,0
2.2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a -343 -129,5 0,0 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 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.1.2. Otplate -343 1295 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.2. Kratkorocni krediti 30,3 —47,6 354,2 -367,7 0,0 0,0 0,0 0,9 -0,9 0,0 0,0
2.2.2. Drzava -212,2 433,9 502,9 424,3 246,4 17,1 165,7 —29,9 -34,7 16,0 —28,4
2.2.2.1. Dugoroc¢ni krediti 185,4 433,9 502,9 4243 246,4 17,1 165,7 -29,9 -34,7 16,0 —28,4
2.2.2.1.1. Povucena kreditna sredstva 363,2 598,2 697,8 795,5 590,1 561,5 256,9 85,9 53,2 165,5 61,4
2.2.2.1.2. Otplate -177,8 -164,3 -194,9 3711 -343,7 —4445 -91,2 -115,8 -87,9 -149,5 -89,8
2.2.2.2. Kratkorocni krediti -397,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.3. Banke 87,2 79,3 1.005,7 644,2 823,7 539,8 487,9 204,3 -802,0 649,6 -512,7
2.2.3.1. Dugoro¢ni krediti 93,0 81,6 927,2 736,3 279,7 417,8 4445 174,5 -301,3 100,1 -378,3
2.2.3.1.1. Povucena kreditna sredstva 829,3 656,9 1.644,7 1.260,0 1.236,1 2.833,4 572,1 1.179,9 70,1 1.011,2 536,4
2.2.3.1.2. Otplate -736,3 -575,3 -717,5 -523,7 -956,4 -2.4156 -127,6 -1.005,5 -371,4 -911,1 -914,7
2.2.3.2. Kratkorocni krediti 5,8 2,3 78,5 -92,1 544,0 122,0 43,4 29,8 -500,7 549,5 -134,4
2.2.4. Ostali sektori —13il,5 317,8 1.033,4 931,0 1.280,2 2.330,2 315,4 516,9 946,8 551,1 637,9
2.2.4.1. Dugoroc¢ni krediti -133,6 335,4 983,0 896,4 1.227,0 2.129,9 286,6 404,7 803,4 635,2 4345
2.2.4.1.1. Povucena kreditna sredstva 818,1 1.326,0 1.962,1 22325 26864 4.030,6 657,7 824,00 1.179.1 1.369,8 881,1
2.2.4.1.2. Otplate -951,7 -990,7 -979,1 -1.336,1 -1.459,4 -1.900,6 -371,1 -419,3 -375,7 —734,6 —446,5
2.2.4.2. Kratkorocni krediti 2,1 -17,6 50,4 34,6 53,2 200,3 28,8 112,2 143,4 -84,1 203,4

2.3. Gotovina i depoziti 2232 1.209,5 1.140,8 498,7 370,6 829,5 4412 296,4 -540,0 631,9 643,1
2.3.1. Drzava 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 6,4 21,5 —28,4 0,6 9,2
2.3.2. Banke 223,0 1.209,4 1.140,7 498,7 370,6 829,4 434,8 274,9 -511,6 631,2 633,9
2.4. Ostale obveze 0,1 -0,9 -0,7 3,0 2,8 2,7 0,6 0,6 0,7 0,7 0,5

2 Preliminarni podaci. ° Revidirani podaci.
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Tablica H6: Platna bilanca - svodna tablica

u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004.° 2005.° 2006. 2006. 2007.
1.r.P 2.r.p 3.4r.b 4.trP 1.tr.2
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -5.998,6 -15.707,4 -14.562,3 -11.321,7 -14.919,3 -19.726,5 -14.2219 -9.556,0 15.109,1 -11.057,6 -14.941,8
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) -14.191,5 -24.238,6 -23.9759 -20.248,5 -23.677,4 -27.7969 -16.353,7 -11.707,5 13.112,3 -12.848,1 -16.719,3
1.1. Prihodi 84.1655 855884 102.446,6 110.754,5 117.187,5 130.050,3 20.610,0 30.434,8 52.080,6 26.924,9  22.623,1
1.2. Rashodi -98.357,0 -109.827,0 -126.422,5 —131.002,9 -140.864,9 -157.847,3 -36.963,7 -42.142,3 -38.968,3 -39.773,0 -39.342,3
2. Roba i usluge (3+4) -9.950,0 -20.004,4 -15.694,7 -15.110,6 -16.5356 -19.621,1 -13.976,5 -7.665,6 14.3929 -12.371,9 -15.201,7
2.1. Prihodi 80.321,0 821882 99.169,2 106.1982 112.666,2 124.050,3 19.589,0 29.046,3 50.330,0 25.085,1  20.641,1
2.2. Rashodi -90.270,9 -102.192,6 -114.863,9 —121.308,8 -129.201,8 -143.671,5 -33.565,5 -36.711,8 -35.937,1 -37.457,0 -35.842,9
3. Roba -34.323,1 -44.1358 -52.782,7 -50.354,9 -555956 -61.227,5 -13.657,8 -17.0954 -15.719,0 -14.7552 -15.8852
3.1. Prihodi 39.6958 39.198,3 42.167,2 49.480,4 53.370,2 61.769,1 14.719,2 14.358,6 15.238,9 17.4524  15.005,4
3.2. Rashodi -74.018,9 -83.334,1 -94.9499 -99.835,3 -108.965,8 -122.996,6 -28.377,0 -31.454,1 -30.957,9 -32.207,6 -30.890,6
4. Usluge 243731 241314 37.0880 352443 39.060,0 41.6063 -3188 94299 30.111,9 23833 683,5
4.1. Prihodi 40.6252 429899 57.0020 56.717,8 59.296,0 622812 4.869,8 14.687,7 35.091,1 7.632,7 5.635,7
4.2. Rashodi -16.252,1 -18.858,5 -19.914,0 -21.473,5 -20.236,0 -20.6749 -5.188,5 -5.257,8 -4.979,2 -52494  -4.9523
5. Dohodak -42416 -4.2343 -8.2812 51379 -7.141,7 -81758 -2377,1 -4.0420 -1.2805 -4761  -15175
5.1. Prihodi 3.844,5 3.400,2 32774 45562 45213 6.0000 1.021,0 13885 1.750,7 1.839,8 1.982,0
5.2. Rashodi -8.086,1 -7.634,4 -11.5586 -9.694,1 -11.663,1 -14.1758 -3.3982 -5430,5 -3.031,2 -2.3159 -3.4995
6. Tekuéi transferi 8.192,9 8.531,3 94136 89268 87581 80705 21317 21515 19967  1.790,5 1.777,4
6.1. Prihodi 9.9340 10.761,2 11.639,9 11.872,9 12.0472 11.966,9 29442 32015 29674 285338 2.592,8
6.2. Rashodi -1.7411 -2.2299 -2.2263 -2.9461 -3.289,1 -3.8964 -8125 -1.050,0 -970,7 -1.063,3 -815,3
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE ~ 7.468,6  20.240,2 227389 19.233,1 224119 28.039,8 11.6246 10.907,5 -966,7  6.474,4 9.264,6
B1. Kapitalne transakcije 1.145,1 3.695,6 546,9 172,8 3758 -1.077,6 -1.200,1 255 43,5 53,5 41,9
B2. Financijske transakcije, iskljucujuci 17.820,6 22.033,1 315444 19.3968 28.111,5 39.430,8 17.7632 159553 -54169 11.1293 151749
medunarodne pricuve
1. Izravna ulaganja 9.881,8 4411,0 127347 44528 9.0930 185965 3.6306 56270 28252 65138 8.259,9
1.1. U inozemstvo -1.290,3  -4.494,3 -813,1 20772 -1.4154 -1.191,9 -1626 -303,7 -438,6 -287,1 -623,6
1.2. U Hrvatsku 11.172,1 8.9054 13.547,8 6.530,0 105085 19.788,5 3.793,1 5930,7 32638  6.800,9 8.883,5
2. Portfeljna ulaganja 49790 -3.240,3 6.6679 1.9893 -8687,1 -3.3245 -4.2265 720,1 24765 22946  -1.748,0
2.1. Sredstva -1.081,8 -4.839,6 9386 56724 -4.157,9 -2.807,4  -376,1 49,6 246,8 -2.727,7 -1.031,8
2.2. Obveze 6.060,8 1599,3 57293 7.6616 -4.529.2 -517,1 -3.850,3 670,4  2.229,7 433,1 -716,2
3. Financijski derivati 0,0 0,0 0,0 0,0 -659,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostala ulaganja 2.959,8 20.862,4 12.141,7 12.954,8 28.3650 24.158,8 18.359,1 9.608,2 -10.718,5  6.910,0 8.663,1
4.1. Sredstva 2.650,7 3.329,5 -16.852,3 -3.3149  7.386,6 -4.9740 7.669,5 563,7 -6.728,1 -6.479,2 2.647,8
4.2. Obveze 309,0 17.532,9 28.994,0 16.269,6 20.978,4 29.132,8 10.689,6 9.0445 -3.990,4 13.389,2 6.015,3
B3. Medunarodne priuve HNB-a -11.497,0 54885 -9.3524 -336,5 -6.0754 -10.313,4 -4.9385 -50733  4.406,7 -47084 -59523
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -1.4700 -4532,8 -8.1766 -7.911,4 -7.4926 -83133 25973 -1.351,5 -14.1424 45832 5.677,2

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani 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 pri¢uve banaka2

na kraju razdoblja, u milijunima EUR

Medunarodne priéuve Hrvatske narodne banke

0 Devizne
Godina Mjesec Posebna Pri¢uvna Bevize priéuve
Ukupno prava pozicija u Zlato Valuta i Obveznice banaka

vuéenja MMF-u Lo depoziti i zaduznice
1994. prosinac 1.1457 3,7 - - 1.142,0 1.142,0 - 716,6
1995. prosinac 1.479,0 109,1 - - 1.369,9 1.288,4 81,4 1.038,1
1996. prosinac 1.867,7 101,3 0,0 - 1.766,3 1.627,6 138,7 1.549,2
1997. prosinac 2.303,7 133,4 0,1 = 2.170,2 1.825,2 345,0 2.078,9
1998. prosinac 2.400,2 1971 0,1 - 2.203,0 1.642,6 560,4 1.607,0
1999. prosinac 3.012,7 188,7 0,2 - 2.823,7 2.449,8 373,9 1.344,7
2000. prosinac 3.783,2 158,5 0,2 - 3.624,5 2.763,0 861,5 2.310,7
2001. prosinac 5.333,6 122,9 0,2 = 5.210,5 3.469,7 1.740,7 4.056,0
2002. prosinac 5.651,3 2,3 0,2 - 5.648,8 3.787,8 1.861,0 2.581,6
2008. prosinac 6.554,1 0,7 0,2 - 6.553,2 3.346,0 3.207,2 3.927,1
2004. prosinac 6.436,2 0,6 0,2 - 6.435,4 3.173,3 3.262,0 4.220,1
2005. prosinac 7.438,4 0,9 0,2 = 7.437,3 3.834,5 3.602,8 2.938,4
2006. svibanj 8.502,2 0,7 0,2 - 8.501,3 4.718,2 3.783,1 1.783,4
lipanj 8.743,6 0,8 0,2 - 8.742,6 4.865,0 3.877,6 1.706,0
srpanj 8.974,2 1,2 0,2 - 8.972,8 4.954,9 4.017,9 1.672,4
kolovoz 8.672,1 0,7 0,2 = 8.671,3 4.657,8 4.013,5 1.985,5
rujan 8.134,8 0,7 0,2 - 8.133,9 4.163,1 3.970,9 2.413,4
listopad 8.516,3 1,2 0,2 - 8.514,9 4.308,0 4.206,9 2.953,5
studeni 8.983,7 0,7 0,2 - 8.982,8 4.537,8 4.445,0 2.915,8
prosinac 8.725,3 0,7 0,2 = 8.724,4 4.526,9 4.197,5 3.315,0
2007. sijecanj 9.172,6 1,3 0,2 - 9.171,1 4.909,3 4.261,8 3.237,7
veljaca 9.565,4 0,8 0,2 - 9.564,5 5.271,0 4.293,4 2.936,8
ozujak 9.519,7 0,8 0,2 - 9.518,8 5.237,3 4.281,5 2.882,6
travanj 9.488,4 1,3 0,2 = 9.486,9 5.229,6 4.257,4 2.743,7
svibanj" 9.451,5 0,8 0,2 = 9.450,5 51717 4.278,9 2.705,4

# Medunarodne pri¢uve Republike Hrvatske ¢ine samo devizne pri¢uve HNB-a; ® Preliminarni podaci.

Tablica H7: Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke i
devizne pricuve banaka

Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke iskazuju se u
skladu s Priru¢nikom za sastavljanje platne bilance (Medunarodni
monetarni fond, 1993.) i ukljuuju ona potrazivanja Hrvatske na-
rodne banke od inozemstva koja se mogu koristiti za premoséivanje
neuskladenosti medunarodnih pladanja. Medunarodne pricuve sas-

toje se od posebnih prava vucenja, pri¢uvne pozicije u MMF-u, zla-
ta, strane valute i depozita kod stranih banaka, te obveznica i za-

duznica.

Devizne pri¢uve banaka ukljucuju stranu valutu i depozite do-
macih banaka kod stranih banaka. Te su devizne pri¢uve dopunska
rezerva likvidnosti za premoscivanje neuskladenosti medunarodnih

placanja.
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Tablica H8: Medunarodne pri¢uve i devizna likvidnost

na kraju razdoblja, u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XI.2 XIl. Xil. XIl. XIl. Xil. I Il. 1. Iv.
I. Sluzbene medunarodne pricuve i ostale devizne pricuve (priblizna trziSna vrijednost)
A. Sluzbene medunarodne pricuve 53336 5.651,3 6.554,1 6.4362 7.4384 87253 91726 9.5654 9.519,7 9.4884
(1) Devizne pric¢uve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 3.877,9 42469 5.740,1 6.2354 7.337,3 81628 83711 85645 85139  8.486,9
(@) Duznicki vrijednosni papiri 1.740,7 1.861,0 3.207,2 3.2620 3.602,8 4.1975 42618 42934 42815 42574
Od toga: Izdavatelji sa sjedistem u zemlji o kojoj se - - - - - - - - - -
izvjestava, ali locirani u inozemstvu
(b) Ukupno valuta i depoziti kod: 21372 23859 25329 29733 37345 39653 4.1093 4.271,0 42324 4.2296
(i) ostalih sredisnjih banaka, BIS-a i MMF-a 461,3 325,1 2711 233,1 407,3 198,7 199,8 198,4 197,8 196,1
(i) banaka sa sjediStem u zemlji o kojoj se izvjestava - - - - - - - - - -
Od toga: Locirane u inozemstvu = = = = = = = = = =
(iii) banaka sa sjedistem izvan zemlje o kojoj se 16759 20608 22618 27403 3.3272 3.766,6 3.909,5 4.0726 4.0346 4.0335
izvjestava
Od toga: Locirane u zemlji o kojoj se izvjestava = = = = = = = = = =
(2) Pri€uvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
(8) Posebna prava vucenja (SDR) 122,9 2,3 0,7 0,6 0,9 0,7 1,3 0,8 0,8 1,3
(4) Zlato - - - - - - - - - -
(5) Ostale devizne pricuve 13326 1.401,9 813,1 200,0 100,0 561,6 800,0 1.0000 1.0049  1.000,0
— obratni repo poslovi 13326  1.401,9 813,1 200,0 100,0 561,6 800,0 1.000,0 1.004,9  1.000,0
B. Ostale devizne pricuve - - - - - - - - - -
— oro¢eni depoziti = = = = = - - _ _ _
C. Ukupno (A+B) 53336 5.651,3 6.554,1 6.4362 7.4384 87253 91726 95654 9519,7 9.4884
II. Obvezatni kratkorocni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih pricuva (nominalna vrijednost)
1. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti (ukupni  —1.350,7 -740,9 -1.538,0 -988,6 -899,7 -650,5 —-657,1 —643,4 —644,9 -638,3
neto odljevi do 1 godine)
(a) Hrvatska narodna banka -443,4 -167,4 -646,9 -1,8 1,1 -1,6 =27 -1,8 -1,9 -1,9
Do 1 mjesec Glavnica -196,1 -136,9 -355,9 - - - - - - -
Kamate -3,2 2,2 -1,9 -1,8 -1,1 -1,6 -2.1 -1,8 -1,9 -1,9
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica —-203,7 —26,5 0,7 = = = = = = =
Kamate =21l -0,1 = = = = = = = =
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -34,5 -1,6 = = = = = = = =
Kamate -3,8 =o);il = = = = = = = =
(b) Sredisnja drzava (bez republi¢kih fondova) -907,4 -573,5 -891,1 -986,8 -898,6 -648,9 -655,0 -641,6 -643,0 -636,5
Do 1 mjesec Glavnica -101,7 -98,1 -85,9 -76,5 -77,9 —48,3 -1,0 -9,8 -11,3 -1,6
Kamate -55,6 -42,8 -34,4 -13,8 = = = = = =
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica -351,6 -8,6 -9,3 -510,1 -603,0 -138,4 -150,0 -101,4 78,7 -360,6
Kamate -125,7 -148,1 -168,3 -169,0 - - -9,9 - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -170,8 -176,2 —-495,2 -143,7 -160,2 -399,8 —445,4 —-433,7 -415,1 -127,4
Kamate -102,0 -99,7 -98,0 73,8 -57,5 -62,3 -48,6 -96,7 -137,9 -146,9
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 -75,2 -21,5 -363,5 - - - - - - -
— odljevi s osnove repo poslova (-) -75,2 -21,5 -363,5 - - - - - - -
Do 1 mjesec Glavnica -75,1 -21,6 -363,1 - - - - - - -
Kamate -0,1 0,0 -0,4 = =
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica - - - - - - - - - -
Kamate = = = = = = = = = =
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica = = = = = = = = = =
Kamate = = = = = = = = = =
4. Ukupni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i ostalih -1.426,0 -762,4 -1.901,5 -988,6 -899,7 -650,5 -657,1 -643,4 -644,9 -638,3
deviznih pri¢uva (1+2+3)
IIl. Potencijalni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih pri¢uva (nominalna vrijednost)
1. Potencijalne devizne obveze -1.088,8 -1.631,0 -1.3004 -1.7729 -22731 -2.7349 -3.0935 -3.3854 -3.3645 -3.5193
(@) Izdane garancije s dospije¢em od 1 godine -315,9 —685,9 -426,8 -370,9 —-443,8 —-478,9 —455,6 -462,6 —437,4 -590,8
— Hrvatska narodna banka = = = = = = = = = =
— Sredisnja drzava (bez republi¢kih fondova) -315,9 -685,9 -426,8 -370,9 -443,8 -478,9 —-455,6 -462,6 —-437,4 -590,8
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Do 1 mjesec -49,4 -52,3 -55,8 —62,7 -59,6 71,9 -6,1 56,1 -20,5 -14,6
Preko 1 do 3 mjeseca —24,7 -35,2 -94,9 -33,9 -53,0 -84,8 -116,7 -67,7 -76,5 -130,1
Preko 3 mjeseca do 1 godine —241,7 -598,3 -276,1 —274,4 -331,2 -322,2 -332,8 -338,8 —-340,4 -446,1
(b) Ostale potencijalne obveze -772,9 —945,1 -873,6 -1.402,0 -1.829,3 -2.256,0 -2.637,9 -2922,8 -29272 -2.9285
— Hrvatska narodna banka -772,9 —945,1 -873,6 -1.402,0 -1.829,3 -2.256,0 -2.6379 -2922,8 -29272 -2.9285
Do 1 mjesec = = = = = = = = = =
Preko 1 do 3 mjeseca —772,9 -945,1 -873,6 -1.402,0 -1.8293 -2256,0 -2.637,9 -29228 -29272 -29285
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - - - - - - - -
— SrediSnja drzava (bez republic¢kih fondova) - - - - - - - - - -
2. |zdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom prodaje - - - - - - - - - -
3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: 170,8 - - - - - - - - -
-BIS (+) = = = = = = = = = =
— MMF (+) 170,8 - - - - - - - - -
4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema - - - - - - - - - -
domacoj valuti
5. Ukupni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i ostalih -918,0 -1.631,0 -1.3004 -1.7729 -22731 -2.7349 -3.0935 -3.3854 -3.3645 -3.5193
deviznih pricuva (1+2+3+4)
IV. Bilieske
(a) kratkoro¢ni kunski dug s valutnom klauzulom - - - - - - - - - -
U tome: Sredisnja 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 ukljuc¢eni u Dio I. —-70,0 —20,0 -351,0 = = = = 0,4 = =
— posudeni ili repo ali nisu uklju€eni u Dio I. - - - - - - - - - -
— primljeni ili steeni i ukljuceni u Dio I. - - - - - - - - - -
— primljeni ili steCeni ali nisu ukljuceni u Dio I. 1.235,1 1.330,3 785,1 180,7 88,5 559,5 785,8 1.002,9 972,4 978,9
(e) financijski derivati (neto, po trzisnoj vrijednosti) - - - - - - - - - -
(f) valutna struktura sluzbenih medunarodnih priuvaa
— SDRi valute koje ¢ine SDR 5.333,6 5.651,3 6.554,1 6.436,2 7.438,1 8.725,0 9.172,3 9.565,1 9.519,5 9.488,1
— valute koje ne ¢ine SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
— po pojedinim valutama: USD 1.738,4 1.600,8 1.937,6 1.609,1 1.104,5 1.266,0 1.248,5 1.242,1 1.239,2 1.235,0
EUR 3.471,6 4.047,9 4.615,6 4.826,3 6.332,5 7.458,0 7.919,6 8.319,4 8.276,7 8.249,0
Ostale 123,6 2,6 0,9 0,8 1,3 1,3 4,5 3,9 3,9 4,4

2 Do sije¢nja 2001.: valutna struktura medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva; ® Prema preporuci MMF-a od 31. prosinca 2001. u Sluzbene medunarodne priduve (I.A) ukljuéuju se i orogeni depoziti
s dospije¢em duljim od tri mjeseca. Do tada su ti depoziti bili ukljuéeni u Ostale devizne pricuve (1.B).

Tablica H8: Medunarodne pricuve i devizna likvidnost

Medunarodne pricuve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu
s Predloskom o medunarodnim pri¢uvama i inozemnoj likvidnosti,
koji je sastavio MMF. Detaljno obja$njenje Predloska nalazi se u
materijalu MMF-a “International reserves and foreign currency
liquidity: guidelines for a data template, 2001”.

Prvi dio Predloska prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne
banke u konvertibilnoj stranoj valuti. Sluzbene medunarodne pri-
Cuve (I. A) prikazuju one oblike imovine kojima se HNB moze u bilo
kojem trenutku koristiti za premosc¢ivanje neuskladenosti meduna-
rodnih plac¢anja. Sluzbene medunarodne pricuve ukljucuju: kratko-
ro¢ne inozemne utrzive duznicke vrijednosne papire, efektivni stra-
ni novac, devizne depozite po videnju, devizne orocene depozite koji
se mogu razroCiti prije dospijeca, devizne oro¢ene depozite s preos-
talim dospije¢em do godine dana, pri¢uvnu poziciju u MMF-u, po-
sebna prava vulenja, 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 sredi$nje drzave (iskljucujudi re-
publicke fondove), koje dospijevaju tijekom iduéih 12 mjeseci. De-
vizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti (1I. 1.) uklju¢uju
buduca pladanja kamata na deviznu obveznu pri¢uvu banaka kod
HNB-a (ukljuceno je samo pladanje kamata za iduéi mjesec), pla-
¢anja bududih dospijeéa izdanih blagajnic¢kih zapisa HNB-a u stra-
noj valuti, buduce otplate glavnice i pladanja kamata na kredite
primljene od MMF-a, te budude otplate glavnice i pladanja kamata

na devizne dugove sredi$nje drzave (iskljucujuci republicke fondo-
ve). Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova
(II. 2.) uklju¢uje buduée naplate (predznak +) ili placanja (pred-
znak —) koje rezultiraju iz meduvalutnih swapova izmedu HNB-a i
domacdih banaka (privremene prodaje ili privremene kupnje deviza).
Ostalo (II. 3.) ukljucuje buduca placanja s osnove repo poslova s
inozemnim utrzivim duznickim vrijednosnim papirima.

Tredi dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne neto de-
vizne obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (bez repub-
lickih fondova), koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Poten-
cijalne devizne obveze (I1I. 1.) ukljuuju budude otplate glavnice i
placanja kamata na inozemne kredite za koje jam¢i sredi$nja drzava,
te stanje devizne obvezne pricuve banaka kod HNB-a (uklju¢ivanje
devizne obvezne priCuve zasniva se na pretpostavkama da u bu-
duénosti nece biti promjena stope ni promjena osnovice za obracun
devizne pricuve, koja se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to re-
dovnih deviznih racuna, posebnih deviznih racuna, deviznih racuna
i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depozita, primljenih
deviznih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stra-
noj valuti, osim vlasnic¢kih vrijednosnih papira banke, te hibridnih i
podredenih instrumenata). NeiskoriSteni okvirni krediti prikazuju
potencijalne priljeve (predznak +) ili odljeve (predznak —) koji bi
nastali koriStenjem tih kredita.

Cetvrti dio Predloska prikazuje biljeske. Kratkoroéni 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 iducih 12 mjeseci. ZaloZena imovi-
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Tablica H9: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih teCajeva Hrvatske narodne banke

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1994. 7,087680 0,524825 1,079616 0,371511 4,381907 9,166621 5,994736 3,692176
1995. 6,757247 0,518724 1,047746 0,321349 4,425013 8,250868 5,229850 3,649215
1996. 6,805527 0,513812 1,062870 0,352204 4,407070 8,476847 5,433979 3,614716
1997. 6,960719 0,505335 1,056368 0,362049 4,248502 10,089408 6,161849 3,556098
1998. 7,139159 0,514631 1,080018 0,366853 4,396452 10,537622 6,362284 3,620795
1999. 7,581823 0,550993 1,155840 0,391568 4,739965 11,514804 7,122027 3,876694
2000. 7,633852 0,554774 1,163773 0,394256 4,903244 12,530514 8,287369 3,903599
2001. 7,471006 0,542939 1,138947 0,385845 4,946810 12,010936 8,339153 3,819865

2002. 7,406976 5,049125 11,793108 7,872490

2003. 7,564248 4,978864 10,943126 6,704449

2004 7,495680 4,854986 11,048755 6,031216

2005. 7,400047 4,780586 10,821781 5,949959

2006. 7,322849 4,656710 10,740292 5,839170

2006. sviban 7,273472 4,671209 10,637740 5,699769

lipanj 7,255173 4,651643 10,567474 5,722947

srpan; 7,245768 4,620172 10,529897 5,714387

kolovoz 7,276358 4,614575 10,741034 5,679723

rujan 7,385597 4,665362 10,940363 5,795937

listopad 7,393049 4,649986 10,983203 5,861821

studeni 7,344346 4,612789 10,901289 5,710001

prosinac 7,355022 4,608204 10,930893 5,565730

2007. sijeéanj 7,367082 4,562119 11,096595 5,662532

veljata 7,362568 4,540010 11,033457 5,639683

ozujak 7,356923 4,563893 10,825095 5,559130

travanj 7,396197 4,520671 10,892890 5,482475

sviban 7,329989 4,442055 10,756935 5,422621

na (IV. (c)) prikazuje oro¢ene devizne depozite s ugovorenim dos- izraCuna.

pijeéem duzim od 3 mjeseca iz stavke 1. B, koji takoder ¢ine zalog.
Repo poslovi s vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolatera-
la koji su predmet repo poslova i obratnih repo poslova s vrijednos-
nim papirima, kao i nacin evidentiranja tih poslova u Predlosku. Va-
lutna struktura medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva odnosila se
do prosinca 2000. godine na valutnu strukturu ukupne devizne imo-
vine HNB-a (dio I.). Od sije¢nja 2001. godine valutna se struktura
odnosi na sluzbene medunarodne pricuve (dio I.A).

Tablica H9: Godi$nji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih
te€ajeva Hrvatske narodne banke

Godisnji prosjeci srednjih deviznih tecajeva HNB-a izradunati su
na osnovi srednjih deviznih teajeva za radne dane u godini, prema
teCajnicama HNB-a koje po datumu primjene pripadaju razdoblju

Mjesecni prosjeci srednjih deviznih te¢ajeva HNB-a izracunati
su na osnovi srednjih deviznih teajeva za radne dane u mjesecu,
prema tecajnicama HNB-a koje po datumu primjene pripadaju raz-
doblju izracuna.

Podaci o godi$njim i mjese¢nim prosjecima srednjih deviznih
teCajeva HNB-a prikazani su za odabrane valute od 1992. godine do
danas i iskazani su u kunama. Za razdoblja izracuna od pocetka
1992. godine, kad je hrvatski dinar bio zakonito sredstvo placanja u
Republici Hrvatskoj, pa do uvodenja kune 30. svibnja 1994. godi$nji
i mjesecni prosjeci iskazani su u kunskoj vrijednosti tako da su izno-
si denominirani dijeljenjem s tisu¢u (1.000).

Godisnji i mjese¢ni prosjeci srednjih deviznih tecajeva za euro u
razdoblju od 1992. do kraja 1998. prosjeci su srednjih deviznih
teCajeva koji su se primjenjivali za ECU.

89



BILTEN HNB-a

BROJ 127

STATISTICKI PREGLED « GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H10: Sredniji devizni te€ajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1994. 6,902400 0,516285 1,052510 0,346500 4,288893 8,784200 5,628700 3,632100
1995. 6,812200 0,526742 1,085365 0,335800 4,618693 8,234500 5,316100 3,705900
1996. 6,863600 0,506253 1,055662 0,362600 4,098835 9,359000 5,539600 3,562200
1997. 6,947200 0,499445 1,050510 0,357700 4,332003 10,475600 6,303100 3,514000
1998. 7,329100 0,531546 1,114954 0,377700 4,567584 10,451000 6,247500 3,739700
1999. 7,679009 0,558055 1,170657 0,396588 4,784268 12,340257 7,647654 3,926215
2000. 7,598334 0,552192 1,158359 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3,884966
2001. 7,370030 0,535601 1,123554 0,380630 4,977396 12,101856 8,356043 3,768237
2002. 7,442292 5,120256 11,451442 7,145744
2003. 7,646909 4,901551 10,860544 6,118506
2004. 7,671234 4,971314 10,824374 5,636883
2005. 7,375626 4,744388 10,753209 6,233626
2006. 7,345081 4,571248 10,943208 5,578401
2006. svibanj 7,264151 4,659494 10,601505 5,650837

lipanj 7,256979 4,640012 10,500621 5,790297
srpanj 7,258119 4,617124 10,648649 5,719107
kolovoz 7,314609 4,640955 10,842883 5,702954
rujan 7,381777 4,644380 10,897220 5,827105
listopad 7,369343 4,636848 11,003947 5,792143
studeni 7,333542 4,613451 10,861289 5,574718
prosinac 7,345081 4,571248 10,943208 5,578401
2007. sijecan;j 7,373400 4,541390 11,185376 5,691108
veljaca 7,345292 4,540016 10,923992 5,562929
ozujak 7,382466 4,543615 10,853375 5,542808
travanj 7,372840 4,486060 10,797950 5,414438
svibanj 7,308634 4,439430 10,752735 5,439591

Tablica H10: Srednji devizni teajevi Hrvatske narodne banke na

kraju razdoblja

Tablica prikazuje srednje devizne te¢ajeve HNB-a koji se primje-

njuju posljednjega dana promatranog razdoblja.

Podaci o srednjim deviznim teCajevima HNB-a prikazani su za
odabrane valute od 1992. godine do danas i iskazani su u kunama.

Zarazdoblja od podetka vremenske serije 1992. godine do uvodenja
kune 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 posljed-
njeg dana promatranog razdoblja od 1992. do kraja 1998. srednji su
devizni tecajevi na kraju razdoblja koji su se primjenjivali za ECU.
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Tablica H11: Indeksi efektivnih te€ajeva kune

indeksi 2001.=100

Realni efektivni teéaj kune; deflator

Godina Mjesec Nominalni efektivni tecaj kune Indeks cijena pri proiz Indeks potrosatkih cijena
1997. prosinac 87,77 93,06 98,84
1998. prosinac 91,09 95,99 95,39
1999. prosinac 99,25 102,78 102,09
2000. prosinac 101,63 100,07 101,91
2001. prosinac 99,07 98,63 98,89
2002. prosinac 95,99 95,65 96,26
2003. prosinac 94,18 94,55 94,71
2004. prosinac 90,42 90,61 90,85
2005. prosinac 91,52 94,33 90,99
2006. svibanj 88,28 91,79 87,61

lipanj 88,22 92,14 87,67
srpanj 88,09 92,48 88,26
kolovoz 88,22 92,67 88,54
rujan 89,68 93,75 89,88
listopad 90,02 93,65 90,18
studeni 88,95 92,91 88,59
prosinac 88,42 92,51 87,96
2007. sijecanj 88,97 92,17 88,21
veljaéa 88,82 92,53 88,17
ozujak 88,41 92,132 87,82°
travanj 88,41 92,26% 87,65%
svibanj 87,56

& Preliminarni podaci.

Napomena: Od 1.1.2001. serija cijena koja se odnosi na eurozona uklju¢uje i Gréku. Slovenija je 1. sije¢nja 2007. postala ¢lanicom Ekonomske i monetarne unije, te se u skladu s tim ponder
pripisan slovenskom tolaru (0,2%) pridruzuje euru, ¢iji ponder sada iznosi 70,8% (prije 70,6%). Ponderi pripisani americkom dolaru (27,2%), funti sterlinga (1,0%) te $vicarskom franku (1,0%) se ne

mijenjaju.

Tablica H11: Indeksi efektivnih te€ajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune ponderirani je geo-
metrijski prosjek indeksa bilateralnih nominalnih tecajeva kune pre-
ma euru, ameri¢kom dolaru, §vicarskom franku, funti sterlinga i slo-
venskom tolaru. Pocevsi od Biltena HNB-a broj 94 (lipanj 2004.)
prikazane serije indeksa efektivnih tecajeva kune izracunate su u
skladu s modifikacijama osnovne metodologije HNB-a za izracuna-
vanje indeksa nominalnoga i realnoga efektivnog tecaja kune, koja je
objavljena u Okviru 2. Biltena HNB-a broj 64 (listopad 2001.). Pon-
deri su odredeni na osnovi prosje¢nog udjela pojedine inozemne va-
lute u strukturi tekuceg dijela devizne bilance platnog prometa s ino-
zemstvom u razdoblju od sije¢nja 2000. do prosinca 2003. godine
(prije od srpnja 1996. do sije¢nja 2000.). Tako novi ponder pripisan
euru iznosi 70,6% (prije 66,2%), americkom 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 razdob-
lje za izraCunavanje indeksa efektivnih tecajeva kune je 2001. godi-

na (prije 1995. godina). Indeks nominalnoga efektivnog tecaja je
agregatni pokazatelj prosjecne vrijednosti domace valute prema
koSarici stranih valuta. Povecanje indeksa nominalnoga efektivnog
tecaja kune u odredenom razdoblju pokazatelj je deprecijacije tecaja
kune prema koSarici valuta i obratno. Indeks realnoga efektivnog
teCaja je ponderirani geometrijski prosjek indeksa bilateralnih teca-
jeva kune korigiranih odgovarajué¢im 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 har-
monizirani indeks potrosackih cijena za zemlje ¢lanice eurozone.
Serija potrosackih cijena u Hrvatskoj konstruirana je tako da se do
prosinca 1997. godine koriste indeksi cijena na malo, a od sijeCnja
1998. indeksi potrosackih cijena. Podaci za posljednja dva mjeseca
su preliminarni. Takoder su moguce odredene korekcije prijasnjih
podataka u skladu s naknadnim izmjenama podataka koje objavljuju
statisticki uredi zemalja Cije cijene ulaze u izracun indeksa realnoga
efektivnog tecaja kune.
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domaéim sektorima

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.

X" X XIL.* X X mn.” V1. IX.* X 1 . n.”
1. Drzava 5.981,8 58849  6.570,7 7.257,3 7.047,3 6.632,1 6.601,3 6.667,5 6.656,4 6.599,3 6.534,0  6.491,2
Kratkoro¢ni 0,6 13 1,3 2,7 2,0 0,0 0,7 0,4 1,9 3,1 2,9 2,6
Instrumenti trzista 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
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
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
Ostale obveze 0,6 1,3 1,3 2,7 2,0 0,0 0,7 0,4 1,9 3,1 29 2,6
Kasnjenja otplate glavnice 0,3 0,9 0,9 2,4 1,8 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3 1,3 1,3
Kasnjenja otplate kamata 0,3 0,4 0,4 0,3 0,2 0,0 0,7 0,4 1,9 1,8 1,6 1,3
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
Dugorocni 5.981,2 5.883,6  6.569,4 7.254,6 7.045,3 6.632,1 6.600,6  6.667,2 6.654,5 6.596,2 6.531,1 6.488,6
Obveznice 4.303,1 3.950,4  4.306,6 46624  4.052,1 34933 35294  3.641,4 3.648,2 3.618,0 3.561,2  3.530,2
Krediti 1.676,7 1.932,1 2.260,5 25902  2.990,6 3.136,4 3.0689  3.023,7 3.004,5 2.976,6 29682  2.956,7
Trgovinski krediti 1,3 1,1 2,3 2,1 2,6 24 23 2,1 1,9 1,7 17 1,7
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
2. Sredi$nja banka (HNB) 215,9 23,2 365,9 2,4 2,6 2,0 3,4 2,0 2,6 2,6 23 21
Kratkoroc¢ni 76,9 23,2 365,9 2,4 2,6 2,0 3,4 2,0 2,6 2,6 2,3 21
Instrumenti trzista 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
Krediti 75,3 21,5 363,3 0,0 0,0 0,0 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 1,7 1,7 2,6 2,4 2,6 2,0 2,5 2,0 2,6 2,6 23 21
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
Kasnjenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 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 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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
Dugorocni 139,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 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
Krediti 139,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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
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
3. Banke 2.565,5 3.798,7 6.140,1 7.731,7 8.978,7 9.882,2 10.333,5 8.966,1 10.222,4 10.4254 10.516,2 10.313,2
Kratkoro¢ni 43 1,2 605,5 1.969,2 25052 2.881,5  3.006,0 2.046,9 3.362,7 3.597,7 3.693,4  3.447.8
Instrumenti trzista 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
Krediti 2,6 0,3 604,6 519,9 1.064,8 1.106,3 1.107,0 602,9 1.150,4 1.213,1 1.243,5 1.013,7
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 1.448,4 1.438,6 1.773,9 1.897,6 1.442.2 22111 2.383,2 2.448,4 2.432,8
Ostale obveze 1,7 0,8 0,9 0,9 1,7 1,3 1,5 1,7 1,2 1,4 1,5 1,3
Kasnjenja otplate glavnice 0,9 0,5 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
Kasnjenja otplate kamata 0,7 0,4 0,7 0,9 1,7 1,3 1,5 1,6 1,2 1,4 1,4 1,2
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
Dugorocni 25612  3.7975 5.534,7 57625  6.473,6 7.000,7 7.327,5 6.919,2 6.859,7 6.827,7 6.822,8  6.865,5
Obveznice 0,0 0,0 0,0 453,2 456,6 462,5 466,0 452,1 457,9 460,1 461,6 463,2
Krediti 1.843,0 1.9006 2.7985 35174  3.822,7 4.262,1 4.436,6  4.124,0 42171 4.012,8 3.942,0 3.829,3
Gotovina i depoziti 718,3 1.896,9 2.736,2 79159 2.194,3 2.276,2 2.4249 2.343,2 2.184,7 2.354,8 2.419,2 2.572,9
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
4. Ostali domaci sektori 3.7543  4.030,9 4.9457 5.895,6 7.264,0 7.552,2 8.066,0 8.825,0 9.425,4 9.679,5 9.832,7 10.048,7
Kratkoroc¢ni 454,6 472,6 512,9 535,2 707,7 709,6 827,5 962,9 915,8 1.046,6 1.073,7 1.147,1
Instrumenti trzista novca 32,4 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 54,0 254 68,1 98,5 140,2 169,9 274,3 418,6 322,7 452,2 460,5 506,8
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
Trgovinski krediti 40,9 47,5 222 23,2 27,8 37,0 36,6 33,0 359 35,6 37,7 34,8
Ostale obveze 327,4 399,7 389,0 413,5 539,8 502,7 516,6 511,3 557,2 558,9 575,5 605,5
Kasnjenja otplate glavnice 298,2 366,5 356,3 377,1 496,3 464,0 480,7 466,8 499,2 505,9 523,7 537,7
Kasnjenja otplate kamata 29,1 33,2 32,7 36,3 43,5 38,7 35,8 445 58,0 53,0 51,8 67,9
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
Dugoroéni 3.299,8  3.558,2 4.432,8 53604  6.556,2 6.842,6 7.238,5 7.862,0 8.509,6 8.632,9 8.758,9 8.901,6
Obveznice 31,2 171,9 3448 377,9 375,3 365,2 381,8 191,3 306,4 308,5 310,2 3141
Krediti 3.0406 3.1749  3.933,0 4.852,7 6.0171 6.312,4 6.701,8 7.510,9 8.060,0 8.177,6 8.302,8 8.442,5
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
Trgovinski krediti 227,9 2115 155,0 129,8 163,8 165,1 155,0 159,9 1431 146,7 146,0 145,0
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
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5. Izravna ulaganja 1.091,7 1.405,4 1.861,4  2.046,1 24550 25738 27167 29126 28430 2.8232 28720 29422
Kratkoroc¢ni 56,7 79,8 122,3 1241 184,6 194,8 2447 278,3 309,9 309,6 314,1 319,8
Instrumenti trzista 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
Krediti 45 29,9 38,7 33,0 36,5 38,8 65,2 74,6 76,8 79,8 78,7 58,6
Trgovinski krediti 1,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 50,6 49,9 83,6 91,2 148,1 156,0 179,56 203,7 233,1 229,8 235,3 261,2
Kasnjenja otplate glavnice 42,7 42,0 73,4 78,1 128,7 141,0 161,9 179,8 204,5 206,5 211,8 233,1
Kasnjenja otplate kamata 7,9 7,9 10,2 13,1 19,4 15,0 17,6 23,9 28,6 23,3 23,5 28,1
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
Dugorocni 1.035,0 1.325,7 1.739,1 1.921,9 22704 23790 24720 26343 25331 25136 25579 26223
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
Krediti 1.013,4 1.291,6 1.707,6 1.8922 22368 23462 24403 2.606,7 25069 2.487,8 25322 25977
Trgovinski krediti 21,6 34,1 31,5 29,8 33,6 32,8 31,8 27,6 26,3 25,8 257 24,6
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
Ukupno (1+2+43+4+5) 13.609,3 15.143,1 19.883,8 22.933,0 25.747,7 26.642,4 27.720,9 27.373,2 29.149,8 29.529,9 29.757,2 29.797,4

Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacim sektorima

Inozemni dug obuhvaéa sve obveze rezidenata na osnovi: du-
znickih vrijednosnih papira izdanih na inozemnim trzistima (po no-
minalnoj vrijednosti), kredita (ukljuujuéi repo ugovore) neovisno o
ugovorenom dospijecu, depozita primljenih od stranih osoba te tr-
govinskih kredita primljenih od stranih osoba s ugovorenim dospi-
je¢em 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 ra¢unu platne bilance. Sektor drzava
prikazuje inozemne dugove opée drzave, koja uklju¢uje Republiku
Hrvatsku, republicke fondove (ukljuéujuci Hrvatsku banku za ob-
novu i razvitak, Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih uloga i sa-
naciju 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 sekto-
ri prikazuju dugove ostalih bankarskih institucija, nebankarskih fi-
nancijskih institucija, trgovackih drustava, neprofitnih institucija i
stanovnistva, ukljuéujuci obrtnike. Izravna ulaganja prikazuju du-
Znic¢ke transakcije izmedu kreditora i duznika ostalih sektora, koji
su medusobno vlasnicki povezani (minimalni vlasnicki ulog je 10%).

Unutar svakoga sektora podaci se razvrstavaju prema ugovore-
nom dospijecu, na kratkoro¢ne i dugoro¢ne dugove, te prema du-
Zni¢kom instrumentu na osnovi kojega je nastala duznicka obveza.
Pri tome je ro¢nost instrumenata koji se ukljuuju u poziciju Goto-
vina i depoziti za sektor banke raspoloziva od poc¢etka 2004. godine
te se za ranija razdoblja ova pozicija u cijelosti iskazuje kao dugo-
ro¢na.

Stanje bruto inozemnog duga ukljucuje nepodmirene dospjele
obveze s osnove glavnice i kamata, obraunate nedospjele kamate te
budude otplate glavnice.

Stanja duga iskazuju se prema srednjem deviznom tecaju
HNB-a na kraju razdoblja.

Objavljeni podaci preliminarni su do objave konacnih podataka
platne bilance za izvjestajno tromjesedje.

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
ulogu javnog sektora.

Javni sektor pritom obuhvaca opéu drzavu (koja ukljucuje Re-
publiku Hrvatsku, republicke fondove i lokalnu drzavu), sredi$nju
banku te javna i mjeSovita poduzeca. Javna poduzeca su poduzeca u
100%-tnom vlasni$tvu poslovnih subjekata iz javnog sektora. Mje-
Sovita poduzeca su poduzeéa u kojima poslovni subjekt iz javnog
sektora sudjeluje u vlasniStvu mjesovitog poduzeca s vise od 50%.

Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji jamdi javni sektor
¢ine inozemni dugovi poslovnih subjekata koji nisu obuhvaceni defi-
nicijom javnog sektora, a za koje je jamstvo izdao bilo koji poslovni
subjekt iz javnog sektora.

Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji ne jam¢i javni sek-
tor ¢ine inozemni dugovi poslovnih subjekata koji nisu obuhvaéeni
definicijom javnog sektora, a za koje ne postoji jamstvo javnog sek-
tora.

Vrednovanje pozicija provedeno je jednako kao u Tablici H12.
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Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora, privatnog sektora za koji jam¢i javni sektor i
privatnog sektora za koji ne jam¢i javni sektor

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
X Xi.* X1 p (I X1 n.” VI.* IX. X 1. [ n.*
1. Bruto inozemni dug javnog sektora 75424 72115 83276 85803 85004 81066 8.0366 81796 82360 8.169,9 8.200,8 8.1388
Kratkoroc¢ni 178,4 60,8 415,8 29,5 23,1 34,4 48,4 34,2 81,8 81,4 78,7 66,4
Instrumenti trzista novca 26,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 98,5 21,9 391,2 0,7 23 16,6 16,9 15,8 57,1 58,3 57,5 45,4
Gotovina i depoziti 1,7 1,7 2,6 2,4 2,6 2,0 25 2,0 2,6 2,6 2,3 2,1
Trgovinski krediti 26,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 25,1 37,2 22,1 26,4 18,2 15,8 29,1 16,5 22,1 20,5 18,9 18,9
Kasnjenja otplate glavnice 23,0 35,0 20,5 25,4 17,1 14,8 27,2 15,3 18,2 17,6 17,1 16,9
Kasnjenja otplate kamata 2,1 2,1 1,6 1,0 1,1 0,9 1,8 1,2 4,0 2,9 1,9 2,0
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
Dugorocni 7.363,4 7.150,2 7.911,5 85496 84763 80711 79866 81438 8.152,7 8.087,0 8.120,5 8.070,9
Obveznice 4.303,1 3.950,4 4.306,6 4.662,4 4.052,1 3.4933 35294 3.641,4 36482 3.6180 3.561,2 3.530,2
Krediti 29675 3.1185 3.554,4 3.8332 4.3145 4.459,8 4.3286 4.3984 4.421,9 4.383,1 4.467,6 4.446,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 7,0 28,0 0,0 0,0 0,0 4,8 9,6
Trgovinski krediti 92,8 81,4 50,6 54,1 109,7 111,1 100,7 104,0 82,7 86,0 86,9 84,6
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
|zravna ulaganja 0,6 0,5 0,3 1,2 1,0 1,0 15 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
2. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji 622,1 559,5 433,7 334,1 290,8 239,3 233,6 210,0 208,1 184,8 183,5 182,1
jamdéi javni sektor
Kratkoro¢ni 11,4 21,8 21,1 23,5 22,1 18,0 16,3 17,4 17,6 17,6 16,5 17,0
Instrumenti trzista 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
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
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
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
Ostale obveze 11,4 21,8 21,1 23,5 22,1 18,0 16,3 17,4 17,6 17,6 16,5 17,0
Kasnjenja otplate glavnice 7,0 13,9 14,3 15,6 14,5 14,9 13,7 14,7 14,8 15,0 141 14,5
Kasnjenja otplate kamata 4,4 7,9 6,8 7,9 7,6 3.2 2,6 2,7 2,8 2,6 25 25
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
Dugorocni 610,7 537,8 412,6 310,6 268,8 221,3 2173 192,7 190,5 167,2 167,0 165,1
Obveznice 31,2 31,2 31,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 573,6 502,5 378,9 309,1 267,0 219,8 2151 190,6 186,6 163,2 163,1 161,2
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
Trgovinski krediti 59 4,0 2,5 1,5 1,8 1,5 2,2 2,0 3.9 4,0 3.9 39
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
Izravna ulaganja 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. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji ne 5.444,7 7.372,1 11.122,4 14.018,6 16.956,4 18.296,5 19.450,7 18.983,5 20.705,6 21.1752 21.372,9 21.476,5
jam¢i javni sektor
Kratkoroc¢ni 346,6 4158 1.048,6 24564 3.1723 3.540,7 3.772,9 29605 4.1836 4.551,0 4.677,1 4.516,2
Instrumenti trzista novca 5,6 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 33,4 25,4 644,8 617,7 1.202,7 1.259,5 1.3654 1.0058 1.416,0 1.6069 1.646,6 1.475,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 1.4484 14386 1.7739 1.8976 1.4422 22111 2.383,2 24484 24328
Trgovinski krediti 14,6 47,5 22,2 23,2 27,8 37,0 36,6 33,0 35,9 35,6 37,7 34,8
Ostale obveze 293,1 342,9 347,9 367,1 503,2 470,3 473,4 479,5 520,6 525,3 544,4 573,5
Kasnjenja otplate glavnice 269,5 318,9 322,6 338,5 466,4 434,3 439,8 436,9 466,2 474,6 493,9 507,6
Kasnjenja otplate kamata 23,6 24,0 25,3 28,6 36,8 36,0 33,6 42,6 54,4 50,6 50,5 65,9
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
Dugorocni 4.007,0 5.551,4 82128 95173 11.330,1 12.183,0 12.962,7 13.111,9 13.680,5 13.802,6 13.825,4 14.019,7
Obveznice 0,0 140,7 313,7 831,1 831,8 827,7 847,7 643,4 764,3 768,6 771,8 7773
Krediti 3.158,2 3.3866 5.0586 6.817,9 8.249,0 9.0243 9.635,7 10.069,5 10.673,1 10.620,6 10.577,5 10.611,2
Gotovina i depoziti 7183 1.896,9 27362 1.791,9 21943 22762 24249 23432 21847 23548 24192 25729
Trgovinski krediti 130,5 1271 104,3 76,3 55,0 54,9 54,4 55,9 58,4 58,5 56,9 58,3
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
Izravna ulaganja 1.091,1 1.404,9 1.861,1 20449 24540 25727 27151 29111 28415 28216 28705 29406

Ukupno (1+2+3)

13.609,3 15.143,1 19.883,8 22.933,0

25.747,7 26.642,4 27.720,9

27.373,2 29.149,8

29.529,9 29.757,2 29.797,4
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Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po domaéim sektorima

u milijunima EUR

Stanje duga Tr éno Projekcija otplate glavnice
31.3.2007.  dospijee  2tr.07. 3.4r.07. 4.r.07. 1.tr.08. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. Ostalo
1. Drzava 6.491,2 2,6 1654 348,7 1083 84,7 622,4 712,1 1.054,5 844,2 1.438,7 2575 210,7 675,6 673,0
Kratkorocni 2,6 2,6 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
Instrumenti trzista 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 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 0,0 0,0
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 0,0 0,0
Ostale obveze 2,6 2,6 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
Kasnjenja otplate glavnice 1,3 1,3 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
Kasnjenja otplate kamata 1,3 1,3 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
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 0,0 0,0
Dugorocni 6.488,6 0,0 1654 348,7 1083 84,7 622,4 712,1 1.0545 8442 1.438,7 2575 210,7 6756 673,0
Obveznice 3.530,2 0,0 44,1  280,2 0,0 257 3243 2254 723,0 562,4 1.055,0 435 26,5 517,0 53,1
Krediti 2.956,7 0,0 121,2 68,3 108,1 58,8 297,5 486,2 3315 281,7 3835 2139 1841 158,5 619,8
Trgovinski krediti 1,7 0,0 0,2 0,2 0,2 0,2 0,5 0,5 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
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 0,0 0,0
2. Sredisnja banka (HNB) 2,1 0,0 21 0,0 0,0 0,0 2,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkorocni 2,1 0,0 21 0,0 0,0 0,0 21 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista 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 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 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 21 0,0 21 0,0 0,0 0,0 2,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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 0,0 0,0
Dugorocni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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 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 0,0 0,0
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 0,0 0,0
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 0,0 0,0
3. Banke 10.313,2 1,3 3.632,0 246,6 360,3 2232 4.2389 9940 1.651,1 2064 5648 3757 93,7 73,8 2.113,7
Kratkoroc¢ni 3.447,8 1,3 3.118,8 1089 1089 109,9 3.336,6 109,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista 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 0,0 0,0
Krediti 1.013,7 0,0 1.013,7 0,0 0,0 0,0 1.013,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 2.432,8 0,0 21052 1089 108,99 109,9 23229 1099 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 1,3 1,3 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
Kasnjenja otplate glavnice 0,1 0,1 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
Kasnjenja otplate kamata 1,2 1,2 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
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 0,0 0,0
Dugorocni 6.865,5 0,0 5132 137,7 2514 1133 902,3 884,1 1.651,1 2064 5648 3757 93,7 73,8 2.113,7
Obveznice 463,2 0,0 13,7 0,0 0,0 0,0 13,7 0,0 4495 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 3.829,3 0,0 168,3 76,5 190,3 54,2 4351 6549 1.021,1 1651 564,8 3757 93,7 73,8 4453
Gotovina i depoziti 2.572,9 0,0 331,3 61,1 61,1 592 4536 229,2 180,55 41,3 0,0 0,0 0,0 0,0 1.668,4
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 0,0 0,0
4. Ostali domaci sektori 10.048,7 605,5 518,2 486,7 757,8 373,1 1.762,7 1.392,8 1.491,0 1.069,9 1.324,8 377,5 283,1 250,4 1.491,1
Kratkorocni 1.1471 605,5 120,0 1555 1849 81,2 460,3 81,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista 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 0,0 0,0
Krediti 506,8 0,0 120,0 1555 1500 81,2 425,5 81,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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 0,0 0,0
Trgovinski krediti 34,8 0,0 0,0 0,0 34,8 0,0 34,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 605,5 605,5 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
Kasnjenja otplate glavnice 537,7 537,7 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
Kasnjenja otplate kamata 67,9 67,9 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
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 0,0 0,0
Dugoroéni 8.901,6 0,0 3982 3313 5729 2919 1.302,3 1.311,6 1.491,0 1.069,9 1.3248 3775 283,1 250,4 1.491,1
Obveznice 314,1 0,0 7,4 0,0 0,0 0,0 7,4 6,5 6,5 7,5 127,5 9,3 9,3 11,2 1288
Krediti 8.442,5 0,0 371,7 320,2 5553 2757 1.247,2 1.251,2 1.454,0 1.052,1 1.1953 367,9 273,6 239,1 1.362,1
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 0,0 0,0
Trgovinski krediti 145,0 0,0 19,0 11,1 176 16,2 47,7 53,9 30,5 10,3 2,0 0,2 0,1 0,1 0,2
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 0,0 0,0
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5. Izravna ulaganja 29422 261,2 1852 686 1535 1456 407,3 3241 3084 2179 3152 715 56,0 83,5 897,1
Kratkoroc¢ni 319,8 261,2 32,1 12,2 10,1 43 54,4 43 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista 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 0,0 0,0
Krediti 58,6 0,0 32,1 12,2 10,1 43 54,4 43 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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 0,0 0,0
Ostale obveze 261,2 261,2 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
Kasnjenja otplate glavnice 233,1 233,1 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
Kasnjenja otplate kamata 28,1 28,1 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
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 0,0 0,0
Dugorocni 2.622,3 0,0 153,1 56,4 1434 1414 3529 3199 3084 2179 3152 715 56,0 83,5 897,1
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 0,0 0,0
Krediti 2.597,7 0,0 151,1 55,7 141,8 140,1 3486 3155 3019 2112 3138 710 558 83,1 897,0
Trgovinski krediti 24,6 0,0 2,0 0,7 1,6 1,3 43 4,4 6,5 6,8 1,4 0,6 0,2 05 0,2
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 0,0 0,0
Ukupno (1+2+3+4+5) 29.797,4 870,6 4.503,0 1.150,6 1.379,8 826,6 7.033,4 3.423,0 4.505,0 2.338,3 3.643,4 1.0822 643,4 1.083,3 5.174,9
Dodatak: Procjena pla¢anja kamata 21,6 1596 236,0 2444 172,1 1478 4172 7456 6524 4933 4191 2185 527,2

Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po
domacim sektorima

Tablica prikazuje stanje bruto inozemnog duga i projekciju ot-
plate glavnice te procijenjena placanja kamata po srednjem tecaju
HNB-a na kraju razdoblja. Projekcija otplate glavnice kod stavke
gotovina i depoziti nerezidenata izradena je na osnovi dostupnih
podataka monetarne statistike o izvornom i preostalom dospijecu.

Procijenjena placanja kamata ne ukljucuju kamate na depozite

nerezidenata, repo poslove te hibridne i podredene instrumente niti
zatezne kamate s tih osnova. Bududa pladanja kamata procijenjena
su na osnovi kamatne stope koja vrijedi u trenutku zakljucenja ugo-
vora i ne obuhvacaju varijacije kamatnih stopa koje su mogude kod
kredita ugovorenih uz varijabilnu kamatnu stopu.

Projekcija otplate obracunatih nedospjelih kamata, koja je sas-
tavni dio bruto inozemnog duga, uvecava projekciju otplate glavnice
u prvom tromjese¢nom razdoblju te, posljedi¢no, umanjuje iznose
procijenjene otplate kamata u prvom tromjese¢nom razdoblju.
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Tablica H15: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004.> 2005.° 2006.> 2006. 2007.

1.4r. 2.4r.p 3.4r.b 4t 1.4r.2
1. Stanje medunarodnih ulaganja, neto -4.204,4 -7.225;7 -10.927,4 -15616,6 -20.643,5 -30.635,7 -24.253,7 -26.961,1 -28.837,5 -30.635,7 -35.590,5
2. Sredstva 12.7206 12.417,0 14.099,6 14.791,4 155431 17.391,9 151312 155866 15.826,6 17.391,9 17.699,9
2.1. Izravna ulaganja u inozemstvo 1.008,0 1.606,8 1.626,7 1.563,4 1.729,7 1.831,8 1.790,1 1.742,9 1.763,7 1.831,8 1.900,1
2.2. Portfeljna ulaganja 251,1 801,5 599,8 1.334,9 1.791,4 1.890,1 1.784,9 1.843,3 1.747,9 1.890,1 1.809,9
2.2.1. Vlasnic¢ka ulaganja 23,6 30,6 37,4 31,9 135,8 142,3 136,9 155,2 150,1 142,3 142,7
2.2.2. Duznicka ulaganja 227,5 770,9 562,5 1.303,1 1.655,6 1.747,8 1.648,0 1.688,2 1.597,8 1.747,8 1.667,2
Obveznice 196,4 761,0 560,0 1.142,6 1.508,4 1.356,4 1.528,6 1.291,8 1.207,4 1.356,4 1.262,1
Instrumenti trzista novca 31,1 9,9 2,4 160,4 1471 391,4 119,4 396,4 390,3 391,4 405,1
2.3. lzvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Ostala ulaganja 6.127,9 4.357,4 5.319,0 5.456,9 4.583,7 4.944,7 3.467,8 3.256,8 4.180,3 4.944,7 4.470,1
2.4.1. Trgovinski krediti 249,3 2225 253,4 221,6 263,0 235,7 255,4 236,2 249,4 2357 222,4
2.4.2. Krediti 95,6 108,9 102,1 102,2 146,1 238,2 178,7 216,8 230,5 238,2 249,4
2.4.3. Gotovina i depoziti 5.782,9 4.026,0 4.963,5 5.133,1 4.174,5 4.470,5 3.033,7 2.779,2 3.569,1 4.470,5 3.998,3
2.4.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 24,7 131,3 0,4 0,0
2.5. Medunarodne pricuve HNB-a 5.333,6 5.651,3 6.554,1 6.436,1 7.438,4 8.725,3 8.088,5 8.743,6 8.134,8 8.725,3 9.519,7
3. Obveze 16.925,0 19.642,7 25.026,9 30.408,1 36.186,6 48.027,5 39.385,0 42.547,7 44.664,2 48.027,5 53.290,4
3.1. Izravna ulaganja u Hrvatsku 4.414,0 5.790,8 6.808,6 9.1142 12.336,9 20.765,6 14.552,1 16.747,0 18.932,6 20.765,6 25.4423
3.2. Portfeljna ulaganja 4.474,5 4.312,8 4.881,0 5.900,5 5.441,0 5.367,7 5.085,2 5.173,6 515557 5.367,7 5.300,3
3.2.1. Vlasnicka ulaganja 1441 2041 196,0 407,0 557,1 955,2 764,2 796,5 1.271,0 955,2 992,8
3.2.2. Duzni¢ka ulaganja 4.330,4 4.108,7 4.685,1 5.493,5 4.883,9 4.412,5 4.321,0 43771 4.284,7 4.412,5 4.307,5
Obveznice 4.299,3 4.108,7 4.651,4 5.493,5 4.883,9 4.412,5 4.321,0 4.377,1 4.284,7 4.412,5 4.307,5
Instrumenti trzista novca 31,1 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. Izvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.4. Ostala ulaganja 8.036,5 9.539,1 13.337,3 15.393,4 18.408,7 21.894,3 19.747,6 20.627,1 20.175,8 21.894,3 22.547,7
3.4.1. Trgovinski krediti 268,4 258,4 179,5 155,1 194,2 181,0 204,5 193,8 195,0 181,0 181,6
3.4.2. Krediti 6.722,9 6.981,2 10.027,9 11.578,7 14.0355 16.754,7 14.987,0 15.589,6 15.680,1 16.754,7 16.748,9
3.4.3. Gotovina i depoziti 719,9 1.898,6 2.738,8 3.242,7 3.635,6 4.398,3 4.052,1 4.324,9 3.787,4 4.398,3 5.007,8
3.4.4. Ostala pasiva 325,3 400,9 391,2 417,0 543,5 560,3 504,1 518,8 513,3 560,3 609,4

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.
Tablica H15: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica

Tablica se sastavlja u skladu s metodologijom koju je preporucio
Medunarodni monetarni fond u Priru¢niku za platnu bilancu (Ba-
lance of Payments Manual, 5. izdanje, 1993.). Izvori podataka su iz-
vjeS¢a banaka, trgovackih drustava, Hrvatske narodne banke i Zag-
rebacke burze.

Medunarodna ulaganja Republike Hrvatske i u Republiku Hrvat-

sku iskazuju se u eurima (EUR) i ameri¢kim dolarima (USD). Ovis-
no o izvoru podataka, preracunavanje vrijednosti iz izvornih valuta u
izvjeStajne obavlja se:
primjenom tekuceg tecaja ili prosje¢noga mjese¢noga srednjeg
teCaja Hrvatske narodne banke za transakcije,
primjenom srednjih teCajeva Hrvatske narodne banke na iz-
vjeStajni datum za stanja.
Podaci o inozemnim izravnim i portfeljnim vlasni¢kim ulaganji-
ma preuzimaju se iz statistickog istrazivanja Hrvatske narodne ban-
ke. Stanja vlasni¢kih ulaganja prate se od pocetka 2001. godine i ko-
rigiraju se za promjene sluzbenog indeksa Zagrebacke burze
(CROBEX).

Portfeljna duzni¢ka 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 uklju¢uje banke.

Pozicije Portfeljna duzni¢ka ulaganja kod Sredstava i kod Obve-
za obuhvacaju podatke o ulaganjima rezidenata u duznicke vrijed-
nosne papire koje su izdali nerezidenti (sredstva) i ulaganja nerezi-

denata u duznicke vrijednosne papire koje su izdali rezidenti (obve-
ze). Podaci o tim ulaganjima zasnovani su na registru inozemnih
kredita Hrvatske narodne banke, u kojem se nalaze i potrazivanja i
obveze za obveznice i instrumente novéanog trzista.

Pozicije Ostala ulaganja — Trgovinski krediti 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
obuhvacaju podatke o odobrenim i primljenim kreditima izmedu re-
zidenata i nerezidenata grupirane po sektorima. Izvor podataka je
registar kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti kod Sredstava po-
kazuje stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava banaka ov-
lastenih za poslovanje s inozemstvom umanjena za dio deviznih
sredstava koja banke deponiraju kao dio obvezne pric¢uve. Osim pot-
razivanja banaka od inozemstva, prikazana su i potraZivanja sektora
drzave od inozemstva. Izvor podataka su izvje$¢a drzave i banaka.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti kod Obveza poka-
zuje stanja ukupnih deviznih i kunskih obveza prikazanih sektora
prema inozemstvu po osnovi tekucih racuna, orocenih depozita i de-
pozita s otkaznim rokom, depozita po videnju te depozitnog novca.
Izvor podataka su izvje$¢a banaka.

Pozicija Medunarodne pricuve HNB-a sastavlja se na osnovi iz-
vje$€a Direkcije racunovodstva Hrvatske narodne banke koje sa-
drzava podatke o njihovim stanjima i promjenama.
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Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja - izravna ulaganja

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004.> 2005.° 2006.> 2008. 2007.
1.4 2.4rb 3.arb 4trb 1.4r2
Izravna ulaganja, neto -3.406,0 -4.1839 -5.181,9 -7.550,8 -10.607,2 -18.933,8 -12.762,1 -15.004,1 -17.1689 -18.933,8 -23.542,2
1. Izravna ulaganja u inozemstvo 1.008,0 1.606,8 1.626,7 1.563,4 1.729,7 1.831,8 1.790,1 1.742,9 1.763,7 1.831,8 1.900,1
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit 975,0 1.569,1 1.587,0 1.502,3 1.610,4 1.725,0 1.691,4 1.644,3 1.646,3 1.725,0 1.7751
1.1.1. Sredstva 975,0 1.569,1 1.587,0 1.502,3 1.610,4 1.725,0 1.691,4 1.644,3 1.646,3 1.725,0 1.7751
1.1.2. Obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostala ulaganja 33,0 37,7 39,7 61,2 119,3 106,8 98,7 98,6 117,5 106,8 125,0
1.1.1. Sredstva 43,4 49,9 63,4 89,6 137,9 143,4 128,5 130,9 152,9 143,4 165,3
1.2.2. Obveze 10,4 12,2 23,7 28,4 18,6 36,6 29,9 32,3 35,4 36,6 40,3
1.8. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 4.414,0 5.790,8 6.808,6 9.114,2 12.336,9 20.7656 14.552,1 16.747,0 18.932,6 20.765,6 25.442,3
2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit 3.339,4 4.400,6 4.972,7 7.116,4 9.920,6 17.961,3 12.029,9 14.0646 16.0579 17.961,3 22.543,3
2.1.1. Sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Obveze 3.339,4 4.400,6 4.972,7 7.116,4 9.920,6 17.961,3 12.029,9 14.0646 16.057,9 17.961,3 22.543,3
2.2. Ostala ulaganja 1.074,7 1.390,2 1.835,9 1.997,8 2.416,3 2.804,3 2.522,2 2.682,5 2.874,7 2.804,3 2.899,0
2.2.1. Sredstva 0,0 0,3 1,8 19,9 20,1 21 21,7 1,9 2,5 2,1 2,9
2.2.2. Obveze 1.074,7 1.390,5 1.837,7 2.017,7 2.436,4 2.806,4 2.543,9 2.684,4 2.877,2 2.806,4 2.901,9
2.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2 Preliminarni podaci. ° Revidirani podaci
Napomena: Vrijednost izravnih ulaganja u cijelom razdoblju uskladena je s trziSnom vrijedno$c¢u dionic¢kih drustava.
Tablica H17: Stanje medunarodnih ulaganja - portfeljna ulaganja
u milijunima EUR
2001. 2002. 2003. 2004  2005° 2006 2006. 2007.
1.tr.2 2.tr.° 3.4r.° 4.4r. 1.4r.2
Portfeljna ulaganja, neto -4.2233 -3511,3 -4.2812 -45632 -36496 -34775 -3.300,3 -3.330,2 -3.807,9 -3.4775 -3.490,4
1. Sredstva 251,1 801,5 599,8 1.337,2 1.791,4 1.890,1 1.784,9 1.843,3 1.747,9 1.890,1 1.809,9
1.1. Ulaganja u dionice i vlasni¢ke udjele 23,6 30,6 37,4 34,2 135,8 142,3 136,9 155,2 150,1 142,3 142,7
1.1.1. Banke 5 7,4 47 (5l 5,9 6,7 53 9,4 6,7 6,7 72
1.1.2. Ostali sektori 16,2 23,2 32,6 29,1 129,9 135,6 131,6 145,8 143,4 135,6 135,5
1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 227,5 770,9 562,5 1.8303,1 1.655,6 1.747,8 1.648,0 1.688,2 1.597,8 1.747,8 1.667,2
2. Obveze 4.474,5 4.312,8 4.881,0 5.900,5 5.441,0 5.367,7 5.085,2 5.173,6 5.585,7 5.367,7 5.300,3
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 1441 2041 196,0 407,0 557,1 955,2 764,2 796,5 1.271,0 955,2 992,8
2.1.1. Banke 40,7 445 46,3 64,7 84,0 156,7 1141 138,9 200,9 156,7 182,7
2.1.2. Ostali sektori 103,4 159,6 149,6 342,3 4731 798,5 650,1 657,6 1.070,1 798,5 810,1
2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 4.330,4 4.108,7 4.685,1 5.493,5 4.883,9 4.412,5 4.321,0 43771 4.284,7 4.412,5 4.307,5
2.2.1. Obveznice 4.299,3 4.108,7 4.651,4 5.493,5 4.883,9 4.412,5 4.321,0 4.377,1 4.284,7 4.412,5 4.307,5
Drzava 4.268,2 3.947,6 4.306,6 4.662,4 4.052,1 3.648,2 3.493,3 3.529,4 3.641,4 3.648,2 3.530,2
Banke 0,0 0,0 0,0 453,2 456,6 457,9 462,5 466,0 452,1 457,9 463,2
Ostali sektori 31,2 161,2 344,8 377,9 375,3 306,4 365,2 381,8 191,3 306,4 3141
2.2.2. Instrumenti trzista novca 31,1 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostali sektori 31,1 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.
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Tablica H18: Stanje medunarodnih ulaganja - ostala ulaganja

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004.° 2005.° 2006.° 2006. 2007.

1.4 2.tr.p 3.4r.p 4.4rp 1.tr.2
Ostala ulaganja, neto -1.908,7 -5.181,7 -8.0184 -9.9365 -13.8251 -16.949,6 -16.279,9 -17.370,3 -15.9956 -16.949,6 -18.077,6
1. Sredstva 6.127,9 43574 53190  5.456,9 4583,7 49447 34678 3.2568  4.180,3  4.944,7 4.470,1
1.1. Trgovinski krediti 249,3 2225 253,4 221,6 263,0 235,7 255,4 236,2 249,4 235,7 222,4
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 03 0,1 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1
Dugoroéni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,1 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1
1.1.2. Ostali sektori 249,3 2225 253,4 221,6 262,7 235,5 255,2 236,0 249,3 235,5 222,3
Dugoroéni krediti 243,3 216,3 211,5 181,4 190,6 180,7 193,1 190,0 185,9 180,7 183,3
Kratkoro&ni krediti 6,0 6,2 41,9 40,2 72,1 54,8 62,1 46,0 63,3 54,8 38,9
1.2. Krediti 95,6 108,9 102,1 102,2 146,1 238,2 178,7 216,8 230,5 238,2 249,4
1.2.1. Hrvatska narodna banka 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Dugoroéni krediti 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
1.2.2. Drzava 6,1 48 53 7,0 8,7 9,5 8,2 7,9 7,6 9,5 9,0
Dugorogni krediti 6,1 48 5,3 7,0 87 9,5 8,2 7,9 7,6 9,5 9,0
1.2.3. Banke 83,4 97,5 87,1 81,6 113,2 188,9 136,4 165,5 179,8 188,9 194,7
Dugoroéni krediti 58,3 72,9 63,1 62,6 85,3 142,6 96,3 122,1 134,5 142,6 161,5
Kratkoro&ni krediti 25,1 24,6 23,9 19,0 27,9 46,3 40,1 43,4 453 46,3 33,1
1.2.4. Ostali sektori 54 59 9,1 13,0 23,6 39,2 33,4 42,8 42,6 39,2 452
Dugoroéni krediti 54 58 9,1 11,7 23,3 39,1 33,1 427 425 39,1 452
Kratkoro&ni krediti 0,0 0,1 0,0 1,3 0,3 0,1 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1
1.3. Gotovina i depoziti 57829  4.0260 4.9635  5.133,1 41745 44705  3.0337 27792 3.569,1  4.4705 3.998,3
1.3.2. Drzava 94,7 115,7 81,9 8,9 54,2 26,4 39,8 65,8 104,9 26,4 1,4
1.3.3. Banke 44388 27543 3.806,3 4.1646 29582  3.3322 1.8394 15972 23590  3.3322 2.897,7
1.3.4. Ostali sektori 1.249,4  1.1560  1.0754 959,7 1.162,1 11119 11545 11163  1.105,1 1.111,9 1.099,2
1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 24,7 131,3 0,4 0,0
2. Obveze 8.036,5 9.539,1 13.337,3 15.393,4 18.408,7 21.8943 19.747,6 20.627,1 20.1758 21.894,3 225477
2.1. Trgovinski krediti 268,4 258,4 179,5 155,1 194,2 181,0 204,5 193,8 195,0 181,0 181,6
2.1.1. Drzava 1,3 1,1 2,3 2,1 2,6 1,9 2,4 2,3 2,1 1,9 1,7
Dugoro¢ni krediti 1,3 1,1 2,3 2,1 2,6 1,9 2,4 23 2,1 1,9 1,7
Kratkoro&ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Ostali sektori 267,1 257,4 177,2 153,0 191,6 179,0 202,1 191,6 192,9 179,0 179,9
Dugoroéni krediti 226,7 209,9 155,0 129,8 163,8 143,1 165,1 155,0 159,9 143,1 145,0
Kratkoro&ni krediti 40,4 47,5 222 23,2 27,8 35,9 37,0 36,6 33,0 35,9 34,8
2.2, Krediti 67229 69812 10.027,9 11.578,7 14.0355 16.754,7 14.987,0 155896 15.680,1 16.754,7  16.748,9
2.2.1. Hrvatska narodna banka 213,8 21,5 363,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,9 0,0 0,0 0,0
Krediti i zajmovi MMF-a 138,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2. Drzava 16727 19508 22605  2.590,2 2.990,6 3.0045 3.1364  3.0689 3.023,7  3.004,5 2.956,7
Dugorogni krediti 16727 19508 22605  2.590,2 29906 3.0045 3.1364 3.068,9  3.023,7  3.0045 2.956,7
Kratkoroni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.3. Banke 18135  1.8787 3.4030  4.037,3 48875 53676 53683 55436 47269 5.367,6 4.843,0
Dugorogni krediti 1.810,8 1.8784 27985 3.517,4 3.822,7 42171  4.262,1 44366 41240 42171 3.829,3
Kratkoro&ni krediti 2,6 03 604,6 519,9 1.0648 1.1504 11063  1.107,0 602,9  1.150,4 1.013,7
2.2.4. Ostali sektori 3.0229 3.130,1  4.001,0 4.951,3 6.157,3  8.3827 6.4823  6.976,1 7.9295  8.3827 8.949,2
Dugoro¢ni krediti 2969,0 3.103,0 3.9330  4.852,7 6.017,1 8.060,0 63124 6.701,8 75109  8.060,0 8.442,5
Kratkoro&ni krediti 53,9 27,2 68,1 98,5 140,2 322,7 169,9 274,3 418,6 322,7 506,8
2.3. Gotovina i depoziti 7199 1.8986 27388  3.2427 36356  4.3983  4.052,1 4.324,9 37874  4.3983 5.007,8
2.3.1. Hrvatska narodna banka 1,7 1,7 2,6 2,4 2,6 2,6 2,0 2,5 2,0 2,6 21
2.3.2. Banke 7183  1.8969 27362  3.240,3 36329 43957  4.050,1 43225 37854  4.3957 5.005,7
2.4. Ostale obveze 325,3 400,9 391,2 417,0 543,5 560,3 504,1 518,8 513,3 560,3 609,4

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.
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DRZAVNE FINANCIJE

Tablica I1: Konsolidirana srediSnja drzava prema razinama drzavne vlasti

u milijunima kuna
2006.
2004 2005- 2006 Ii. VI IX. X. XI. XiL.2
1. PRIHODI (A + B) 87.019,3 92.642,5 100.380,6 7.628,9 8.246,0 8.474,3 8.868,5 8.916,6 9.112,2
A) Drzavni proraéun 80.463,5 85.653,0 95.234,4 7.356,8 7.864,6 8.052,8 8.363,1 8.406,7 8.362,6
B) Izvanproracunski korisnici 6.555,8 6.989,5 5.146,2 272,0 381,4 421,5 505,4 509,9 749,6
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 129,9 38,0 286,0 0,0 8,4 0,3 54,4 1,3 174,5
2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 663,1 863,9 849,4 75,7 105,8 68,5 50,5 73,0 97,7
3. Hrvatski zavod za zaposljavanje 15,5 18,9 17,6 1,4 0,6 0,7 0,7 0,5 1,3
4. Hrvatske vode 1.224,4 1.227,8 1.527,4 61,8 88,6 139,5 135,8 182,3 270,9
5. Fond za zastitu okoliSa i energetsku ucinkovitost 170,7 2147 659,8 53,0 39,8 51,4 84,1 100,5 83,5
6. Hrvatske autoceste 2.2954 2.547,0 1.265,4 71,2 118,2 126,5 113,4 87,4 86,8
7. Hrvatske ceste 1.417,8 1.474,7 64,1 6,8 14,6 2,7 3,8 3,1 12,0
8. Drzavna agencija za osiguranje stednih uloga 575,9 367,4 409,6 1,5 2,8 4,3 60,3 58,4 7.4
i sanaciju banaka
9. Hrvatski fond za privatizaciju 62,9 237,0 66,9 0,6 2,7 27,8 2,3 3,4 5,6
2. RASHODI (A + B) 86.941,4 92.332,1 98.737,4 8.280,1 7.736,7 7.939,9 8.378,5 8.338,9 10.654,7
A) Drzavni proraun 81.861,2 86.715,6 91.978,3 7.806,1 7.158,1 7.373,1 7.834,2 7.603,6 9.566,7
B) Izvanproracunski korisnici 5.080,3 5.616,5 6.759,1 474,0 578,5 566,7 544,3 735,3 1.088,0
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 587,4 382,2 558,5 33,7 39,9 32,1 32,0 33,2 194,2
2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 831,3 914,3 932,8 76,9 87,8 95,6 85,7 87,6 7
3. Hrvatski zavod za zaposljavanje 141,3 145,9 155,4 12,6 12,5 11,9 13,7 13,0 14,6
4. Hrvatske vode 1.426,3 1.489,5 1.779,1 109,2 150,3 179,0 131,7 191,5 372,6
5. Fond za zastitu okoli$a i energetsku ucinkovitost 32,4 172,0 734,8 58,0 59,8 78,8 70,2 101,9 102,5
6. Hrvatske autoceste 752,3 1.085,1 1.269,9 85,6 115,7 57,3 87,1 179,2 178,7
7. Hrvatske ceste 934,6 1.062,4 1.226,2 88,0 101,4 103,5 115,2 121,9 142,2
8. Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga 314,5 183,0 27,4 3,3 1,1 1,6 2,7 1,9 2,9
i sanaciju banaka
9. Hrvatski fond za privatizaciju 60,1 182,1 75,2 6,7 10,0 6,8 6,0 51 8,5
NETO/BRUTO OPERATIVNI SALDO (1 - 2) 77,8 310,3 1.643,1 -651,3 509,3 534,4 490,0 577,7 -1.5642,5
3. PROMJENA NETO VRIJEDNOSTI: TRANSAKCIJE 77,8 310,3 1.643,1 -651,3 509,3 534,4 490,0 577,7 -1.5642,5
(8.1. +3.2.-3.3)
3.1. PROMJENA NETO NEFINANCIJSKE IMOVINE 8.373,5 6.699,4 6.101,0 281,2 412,4 459,2 4421 586,1 1.054,1
Nabava 8.648,4 7.024,2 6.833,4 351,6 456,2 491,0 471,4 611,0 1.405,0
A) Drzavni proraéun 1.663,9 1.828,8 1.908,5 93,5 97,9 74,7 166,5 201,2 556,7
B) Izvanproracunski korisnici 6.984,5 5.195,4 4.924,9 258,1 358,4 416,3 304,9 409,9 848,3
Prodaja 274,9 324,8 732,4 70,4 43,8 31,8 29,3 24,9 350,9
A) Drzavni proraun 2444 275,1 352,7 32,9 37,5 24,1 28,4 22,9 44,1
B) Izvanproracunski korisnici 30,5 49,6 379,7 37,5 6,3 7,7 0,9 2,0 306,8
Neto pozajmljivanje/zaduzivanje (1 —2 - 3.1.) —8.295,6 —-6.389,1 -4.457,8 -932,4 96,9 75,2 47,9 -8,4 —2.596,6
TRANSAKCIJE U FINANCIJSKOJ IMOVINI | OBAVEZAMA 8.295,6 6.389,1 4.457,8 932,4 -96,9 -75,2 47,9 8,4 2.596,6
(FINANCIRANJE) (3.3. -3.2.)
3.2. PROMJENA NETO FINANCIJSKE IMOVINE 28,4 1.609,8 -2.567,2 -352,0 -307,8 -92,1 264,8 500,5 -3.346,1
3.2.1. Tuzemna imovina 18,6 1.614,6 -2.583,8 -352,0 -310,5 -92,1 264,8 493,5 -3.353,1
A) Drzavni proraéun 138,6 1.747,7 -3.062,0 -308,7 -125,1 -218,0 80,8 645,8 -3.551,9
B) Izvanproracunski korisnici -120,0 -133,1 478,2 —43,3 -185,4 125,9 184,0 -152,3 198,8
3.2.2. Inozemna imovina 9,8 -4,9 16,7 0,0 2,7 0,0 0,0 7,0 7,0
A) Drzavni proracun 9,8 -4,9 16,7 0,0 2,7 0,0 0,0 7,0 7,0
B) Izvanproracunski korisnici 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 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. PROMJENA NETO OBVEZA 8.324,0 7.998,8 1.890,7 580,5 -404,7 -167,3 216,9 508,9 -749,5
3.3.1. Tuzemne obveze 4.107,7 12.041,7 5.282,8 2.575,9 -276,1 -345,3 94,2 605,7 -803,0
A) Drzavni proraéun 4.038,7 10.591,6 3.166,3 2.597,4 -335,5 -539,0 98,8 460,8 -1.463,0
B) Izvanproracunski korisnici 69,0 1.450,1 2.116,5 -21,5 59,5 193,7 -4,6 1449 659,9
3.3.2. Inozemne obveze 4.216,3 —4.042,8 -3.392,1 -1.9954 -128,7 178,0 122,7 -96,8 53,5
A) Drzavni proracun 270,3 -5.080,6 -3.9433 -2.154,5 -127,9 59,3 —-67,0 -42,5 48,2
B) Izvanproracunski korisnici 3.946,0 1.037,8 551,1 159,1 -0,8 118,6 189,8 -54,2 513

2 Preli

minarni podaci.

Metodoloska obrazloZenja nalaze se u Mjese¢nom statistickom prikazu Ministarstva financija.

Napomena: Na gotovinskom nacelu. Izvor: Ministarstvo financija.
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Tablica I12: Operacije drzavnog prora¢una

u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2006.
111 VL. IX. X. XI. Xi.2

1. PRIHODI 80.463,5 85.653,0 95.235,9 7.356,8 7.864,6 8.054,3 8.363,1 8.406,7 8.362,6
1.1. Porezi 47.149,9 50.687,6 58.469,1 44171 4.826,4 5.012,9 5.240,4 5.321,0 4.784,4
1.2. Socijalni doprinosi 29.477,6 31.301,3 33.877,1 2.703,8 2.843,8 2.852,6 2.885,4 2.868,9 3.161,9
1.3. Pomodi 10,1 27,5 192,9 1,2 8,5 2,4 1,4 20,7 152,5
1.4. Ostali prihodi 3.825,9 3.636,6 2.696,8 234,7 185,9 186,4 235,9 196,2 263,9

2. RASHODI 83.131,1 87.857,5 95.948,4 8.047,8 7.463,2 7.742,0 8.176,0 7.993,9 9.980,2
2.1. Naknade zaposlenima 22.268,3 23.182,6 24.313,9 1.960,8 1.993,6 2.012,5 2.001,0 2.002,1 2.2145
2.2. Koristenje dobara i usluga 4.358,7 4.951,9 6.069,8 465,8 390,9 389,9 5421 499,7 1.218,1
2.3. Potrosnja dugotrajne imovine 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Kamate 3.972,5 4.387,0 4.713,6 803,5 361,1 319,2 203,1 319,0 413,11
2.5. Subvencije 4.968,1 5.248,7 5.670,8 659,5 334,1 382,9 462,5 441,0 678,6
2.6. Pomodi 3.420,3 3.796,8 6.650,8 371,5 435,0 574,0 612,2 645,3 922,2
2.7. Socijalne naknade 39.730,9 41.358,5 43.444,6 3.497,5 3.545,3 3.653,5 3.644,3 3.607,9 3.928,7
2.8. Ostali rashodi 4.412,4 4.931,9 5.085,0 289,1 403,4 410,0 710,8 478,9 604,9
3. PROMJENA NETO VRIJEDNOSTI: TRANSAKCIJE -2.667,6 —2.204,5 -712,5 -690,9 401,4 312,3 187,1 412,9 -1.617,5
3.1. Promjena neto nefinancijske imovine 1.419,5 1.553,7 1.555,8 60,6 60,4 50,6 138,1 178,3 512,6
3.1.1. Dugotrajna imovina 1.384,6 1.517,0 1.595,1 62,5 70,7 50,8 139,4 173,4 510,0

3.1.2. Zalihe 0,0 0,0 -80,2 -3,7 -11,1 -1,7 -0,8 -0,6 -18,1

3.1.3. Pohranjene vrijednosti 7,5 7,2 7,8 11 0,3 0,1 0,6 0,5 2,1

3.1.4. Neproizvedena imovina 27,3 29,5 33,1 0,7 0,5 1,4 -1,1 5,0 18,6

3.2. Promjena neto financijske imovine 222,0 1.752,8 -3.045,3 -308,7 -122,4 -218,0 80,8 652,8 -3.544,9
3.2.1. Tuzemna imovina 212,2 1.757,7 -3.062,0 -308,7 -125,1 -218,0 80,8 645,8 -3.551,9

3.2.2. Inozemna imovina 9,8 —4,9 16,7 0,0 2,7 0,0 0,0 7,0 7,0

3.2.3. Monetarno zlato i SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3.3. Promjena neto obveza 4.309,0 5.510,9 -777,0 442,8 -463,4 —479,7 31,8 418,3 -1.414,8
3.3.1. Tuzemne obveze 4.038,7 10.591,6 3.166,3 2.597,4 -335,5 -539,0 98,8 460,8 -1.463,0

3.3.2. Inozemne obveze 270,3 —-5.080,6 -3.943,3 —2.154,5 -127,9 59,3 —67,0 —42,5 48,2

# Preliminarni podaci.
Metodolo$ka obrazloZenja nalaze se u Mjese¢nom statistickom prikazu Ministarstva financija.
Napomena: Na gotovinskom nacelu. Izvor: Ministarstvo financija.
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Tablica I3: Dug srediSnje drzave

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIL.* Xi.2* X X" X X 1 [ n.” V.
1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 24.907,3 31.421,5 34.736,4 41.517,0 55.028,8 59.678,1 69.799,6 61.527,9 62.269,5 62.408,6
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 21.467,9 23.320,0 28.160,8 37.223,7 50.559,5 54.216,7 54.290,6 56.049,6 56.553,6 56.525,6
Trezorski zapisi 4.892,3 5.632,7 6.548,1 9.022,5 12.5633,4 12.662,2 13.163,4 13.376,1 13.556,6 13.806,0
Instrumenti trzista novca 7.4 0,1 0,3 = 0,9 = = = = =
Obveznice 15.415,8 15.887,9 17.422,0 23.080,1 30.716,0 34.827,9 34.871,0 37.193,1 37.256,9 37.117,9
Krediti Hrvatske narodne banke - 0,5 1,4 33 1,4 0,9 - - - 0,0
Krediti banaka 1.152,4 1.798,8 4.189,1 5.117,8 7.307,8 6.725,7 6.256,2 5.480,4 5.740,1 5.601,7
1.2. Unutarniji dug republickih fondova 3.439,4 8.101,5 6.575,5 4.293,3 4.469,2 5.461,4 5.509,0 5.478,3 5.715,9 5.882,9
Instrumenti trzista novca - — - - - - - - - -
Obveznice 1.636,1 4.460,7 3.616,4 2.040,1 176,9 198,8 253,0 253,2 254,0 278,6
Krediti banaka 1.803,3 3.640,7 2.959,1 2.253,2 4.292,3 5.262,6 5.256,0 5.225,1 5.461,9 5.604,3
2. Inozemni dug sredisnje drzave 43.600,8 43.399,6 49.924,7 55.429,8 51.762,1 48.739,6 48.507,9 47.843,1 47.770,4 47.254,0
2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 39.732,6 37.432,1 41.041,9 42.231,2 36.414,5 32.531,2 32.422,0 31.921,0 31.738,7 31.387,5
Instrumenti trzista novea - - - - - - - - - -
Obveznice 30.984,2 28.719,3 32.115,1 32.919,3 27.020,1 22.836,8 22.741,3 22.324,9 22.192,3 22.006,0
Krediti 8.748,4 8.712,8 8.926,8 9.311,9 9.394,5 9.694,3 9.680,8 9.596,1 9.546,3 9.381,5
2.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 3.868,2 5.967,6 8.882,8 13.198,7 15.347,5 16.208,5 16.085,9 15.922,1 16.031,8 15.866,5
Instrumenti trzista novca - - - - - - - - - -
Obveznice 730,1 680,4 816,9 2.846,8 2.866,5 3.959,1 3.935,5 3.833,2 3.869,3 3.860,1
Krediti 3.138,1 5.287,2 8.066,0 10.351,9 12.481,0 12.249,3 12.150,4 12.088,9 12.162,5 12.006,4
3. Ukupno (1+2) 68.508,1 74.821,1 84.661,1 96.946,9 106.7909 108.417,8 108.307,5 109.371,0 110.089,9 109.662,6
Dodatak: Izdana jamstva Republike
Hrvatske
—domaca 6.025,6 7.528,1 6.895,4 4.642,0 5.345,9 7.312,8 7.581,9 7.543,7 8.216,3 8.184,3
—inozemna 9.288,7 8.764,6 8.713,0 7.787,7 7.248,8 6.875,2 6.700,6 6.731,1 6.805,8 6.781,0

# Iznimno od napomene u dijelu “Klasifikacija i iskazivanje podataka o potrazivanjima i obvezama”, u ovoj tablici dug Hrvatskih cesta, Hrvatskih autocesta i Drzavne agencije za osiguranje tednih
uloga i sanaciju banaka u dijelu 2 . Inozemni dug sredi$nje drzave, reklasificiran je iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republi¢ki fondovi od (ukljuéujuéi) prosinca 1998. godine, a u

dijelu 1. Unutarnji dug sredi$nje drzave od (ukljuujuéi) prosinca 2002. godine.

Tablica I3: Dug sredi$nje drzave

Podaci o dugu sredi$nje drzave sastavljeni su iz raspolozivih po-
dataka i nisu uskladeni s podacima Ministarstva financija Republike
Hrvatske. Dug sredi$nje drzave sastoji se od unutarnjeg i inozem-
nog duga. Izvori podataka za unutarnji dug sredi$nje drzave su Mje-
seCni statisti¢ki prikaz Ministarstva financija, Bilanca Hrvatske na-

rodne banke i Konsolidirana bilanca banaka. Izvor podataka za ino-
zemni dug sredi$nje drZave je statistika inozemnog duga koju sas-
tavlja Hrvatska narodna banka. U dodatku je naveden podatak o
izdanim jamstvima Republike Hrvatske. Izvor podataka o domacéim
jamstvima su banke, a 0 inozemnim jamstvima statistika inozemnog
duga koju sastavlja Hrvatska narodna banka.
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Tablica J1: Indeksi potroSackih cijena i cijena industrijskih proizvoda pri prozvodac¢ima

Bazni indeksi, 2005. = 100 Lanéani indeksi Godi$nji mjeseéni indeksi
di Mj i potrosackih cijena i potrosackih cijena® Cijene pri Indeksi potrosackih cijena® Cijene pri
Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge  Proizvodadima Ukupno Dobra Usluge  Proizvodadima
1994.  prosinac 100,2 100,1 100,8 100,2 97,0 95,0 108,1 94,5
1995. prosinac 100,2 100,2 99,8 100,5 108,7 102,4 109,3 101,6
1996. prosinac 100,0 100,2 99,5 100,3 103,4 102,3 108,7 101,5
1997.  prosinac 100,7 100,3 102,3 99,9 103,8 102,7 108,2 101,6
1998. prosinac 82,1 84,6 73,7 100,3 100,4 100,0 100,0 105,4 104,3 109,2 97,9
1999. prosinac 85,3 87,2 78,5 100,6 100,8 100,0 100,3 103,9 103,1 106,5 105,9
2000. prosinac 90,0 92,0 82,8 100,4 100,4 100,1 100,2 105,5 105,5 105,5 11,2
2001. prosinac 92,1 93,2 88,5 100,4 100,4 100,5 99,0 102,4 101,3 106,8 96,9
2002. prosinac 93,8 94,2 92,6 100,4 100,6 99,6 99,9 101,8 101,1 104,6 102,3
2003. prosinac 95,4 95,7 94,6 100,3 100,2 100,5 100,0 101,7 101,6 102,2 101,0
2004. prosinac 98,0 98,0 98,0 100,7 100,9 100,2 99,3 102,7 102,5 103,6 104,8
2005. prosinac 101,6 101,4 102,0 100,5 100,5 100,5 9937 103,6 103,5 104,1 102,7
2006. svibanj 103,9 103,6 104,9 100,5 100,6 100,4 100,4 104,0 103,5 105,6 103,7
lipanj 103,8 103,3 105,5 99,9 99,7 100,6 99,8 104,0 103,6 105,6 103,7
srpanj 102,9 101,9 106,3 99,2 98,7 100,7 100,1 103,4 102,8 105,3 103,0
kolovoz 103,0 101,8 1071 100,1 99,9 100,7 100,2 103,4 102,7 105,9 103,1
rujan 103,0 102,0 106,3 100,0 100,2 99,3 99,7 102,8 101,8 106,3 102,0
listopad 102,9 102,1 105,9 100,0 100,1 99,6 100,0 102,1 101,2 105,1 101,5
studeni 103,6 102,8 106,1 100,6 100,8 100,2 100,1 102,5 101,9 104,5 101,6
prosinac 103,7 102,8 106,4 100,0 100,0 100,2 100,0 102,0 101,4 104,2 101,9
2007. sijec¢anj 104,0 102,7 107,8 100,3 100,0 101,4 100,8 101,8 100,9 104,4 102,2
veljata 104,3 102,9 108,5 100,3 100,2 100,6 100,2 101,2 100,4 108,7 101,7
ozujak 104,9 103,8 108,6 100,6 100,8 100,1 100,6 101,8 101,1 108,7 102,0
travanj 105,7 104,8 108,3 100,7 101,0 99,7 100,4 102,3 101,8 103,5 102,3
svibanj 106,2 105,5 108,1 100,5 100,6 99,9 100,4 102,2 101,9 103,0 102,3

2 Od sijeénja 1992. do prosinca 1997. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo. ® Od sije&nja 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 inde-
ks potrosackih cijena. Taj je pokazatelj kretanja cijena izraden u
skladu s metodoloskim nacelima koja su postavili Medunarodna or-
ganizacija rada (ILO) i Statisti¢ki ured Europske unije (Eurostat).
Dana 17. veljaCe objavljeno je priopcenje o kretanju indeksa pot-
rosackih cijena u sije¢nju 2004. te vremenska serija indeksa pot-

roSackih cijena od sije¢nja 2001. DZS je naknadno izra¢unao i vre-
mensku seriju indeksa potrosackih cijena od sije¢nja 1998. do pro-
sinca 2000. godine. U skladu s tim DZS je prestao objavljivati in-
deks cijena na malo i indeks troskova zivota, Cija metodologija
izraCuna nije u zadovoljavajuéoj mjeri bila uskladena s medunarod-
no prihvadenim standardima. Osnovne znacajke indeksa potro-
Sackih cijena prikazane su u Okviru 1. u Biltenu HNB-a broj 91
(2004.). Prosje¢na godi$nja stopa inflacije potros$ackih cijena prika-
zana je u tablici Ekonomski indikatori u Biltenu HNB-a.
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Tablica J2: Temeljni indeksi potrosackih cijena

- )~ Bazni indeksi, 2005. = 100? Lanéani indeksi Godisniji indeksi
Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge
1998. prosinac 87,3 88,6 80,0 99,9 99,9 100,0
1999. prosinac 89,8 ikl 82,3 100,1 100,1 100,1 102,9 102,9 103,0
2000. prosinac 92,8 93,9 86,5 100,4 100,4 100,2 103,3 103,0 105,0
2001. prosinac 93,9 94,6 89,8 99,8 99,7 100,3 101,2 100,8 103,8
2002. prosinac 95,0 95,6 91,9 100,0 100,1 99,4 101,2 101,0 102,4
2003. prosinac 96,2 96,4 94,7 100,2 100,1 101,0 101,2 100,9 103,0
2004. prosinac 98,4 98,5 97,4 100,1 100,1 100,4 102,3 102,2 102,9
2005. prosinac 101,3 101,4 101,0 100,1 100,0 100,5 103,0 102,9 108,7
2006. svibanj 102,5 102,6 102,2 100,6 100,6 100,8 102,6 102,5 102,9
lipanj 103,0 102,9 103,5 100,5 100,3 101,3 102,7 102,6 103,2
srpanj 102,6 102,1 105,3 99,6 99,2 101,7 102,2 102,1 102,6
kolovoz 102,5 101,9 105,8 99,9 99,8 100,5 102,2 102,1 102,8
rujan 103,2 103,1 104,1 100,7 101,1 98,4 102,7 102,6 103,5
listopad 108,7 103,8 103,2 100,4 100,7 99,1 102,7 102,7 102,6
studeni 103,8 103,9 103,2 100,1 100,1 100,1 102,5 102,5 102,7
prosinac 103,6 103,6 103,6 99,8 99,7 100,3 102,3 102,2 102,5
2007. sijecanj 103,2 103,0 104,3 99,6 99,4 100,7 102,4 102,3 103,0
veljaca 103,5 103,2 104,9 100,2 100,2 100,6 102,3 102,1 103,2
ozujak 104,0 108,7 105,1 100,5 100,5 100,2 102,5 102,2 104,0
travanj 104,6 104,5 104,9 100,6 100,8 99,9 102,6 102,5 103,5
svibanj 105,4 105,3 105,7 100,7 100,8 100,7 102,8 102,7 103,4

# Od sije¢nja 2007. DZS objavljuje indeks potro$ackih cijena na novoj bazi: 2005. = 100. Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi potro$ackih cijena

Temeljni indeks potrosackih cijena izracunava se u Drzavnom
zavodu za statistiku, a dobiva se tako da se iz koSarice dobara i uslu-
ga za izraCunavanje ukupnog indeksa potrosackih cijena iskljuce ci-
jene poljoprivrednih proizvoda i administrativno regulirane cijene
(medu ostalim, tu su svrstane i cijene elektri¢ne struje i naftnih deri-

Tablica J3: Prosje¢ne mjesecne neto place

u teku¢im cijenama, u kunama

vata). Ukupno je iskljueno 111 dobara i usluga, ¢iji udio u kosarici
za izraCunavanje 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 ¢ije se cijene ad-
ministrativno reguliraju). Isklju¢ivanje se provodi metodom nultog

pondera.

Godina Mijesec Prosi:z::’;?;tzseeéne Lancani indeksi j Godiéniil ol Go.di§lin .jiJ n
1994. prosinac 1.646,0 119,0 153,4 233,2
1995. prosinac 1.883,0 99,4 114,4 145,7
1996. prosinac 2.217,0 104,4 17,7 111,8
1997. prosinac 2.544,0 100,8 114,8 116,9
1998. prosinac 2.935,0 104,6 115,4 112,8
1999. prosinac 3.262,0 100,9 111,2 114,0
2000. prosinac 3.499,0 99,9 107,3 108,9
2001. prosinac 3.5682,0 96,6 102,4 106,5
2002. prosinac 3.839,0 98,0 107,2 105,0
2003. prosinac 4.045,0 99,8 105,4 105,9
2004. prosinac 4.312,0 99,1 106,6 105,9
2005. prosinac 4.473,0 97,3 103,7 104,9
2006. svibanj 4.686,0 104,3 105,6 105,1
lipanj 4.640,0 99,0 104,7 105,0
srpanj 4.557,0 98,2 104,7 105,0
kolovoz 4.633,0 101,7 104,9 105,0
rujan 4.542,0 98,0 104,4 104,9
listopad 4.585,0 100,9 105,7 105,0
studeni 4.883,0 106,5 106,3 105,1
prosinac 4.735,0 97,0 105,9 105,2
2007. sijecanj 4.739,0 100,1 106,3 106,3
veljaéa 4.649,0 98,1 105,6 105,9
ozujak 4.788,0 103,0 104,0 105,3

Izvor: Drzavni zavod za statistiku
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STATISTICKI PREGLED -«

NEFINANCIJSKE STATISTIKE

Tablica J4: Indeksi pouzdanja, o€ekivanja i

indeksni bodovi, originalni podaci

raspolozZenja potroSaca

Kompozitni indeksi

Indeksi odgovora

Godina Mjesec Indeks Indeks Indeks
p ja ivanja polozen; i} 12 13 14 17 18 111
potrosaca potrosaca potrosaca
1999. listopad -33,7 -14,9 —46,3 -38,4 =12 —49,9 -17,6 35,5 -50,7 -69,7
2000. listopad —20,9 3,5 -32,2 —26,2 1,2 —22,0 5,7 26,9 —48,3 —63,6
2001. listopad -27,0 -11,4 —-35,6 —29,6 -10,0 -35,9 -12,7 22,9 41,3 -62,3
2002. listopad -25,2 -8,3 -29,3 -22,6 5,1 -31,2 -11,5 20,1 -34,1 -64,0
2003. listopad —22,2 -4,5 —25,0 =215 —2,6 —26,5 —6,4 14,7 271 —65,2
2004. listopad -23,9 7.9 —22,0 —19;i —4,1 -30,5 -11,6 22,5 -16,5 -57,3
2005. prosinac -26,4 -13,7 —25,6 -16,4 5,9 -34,4 21,5 27,6 —25,9 -50,6
2006. lipanj -20,2 -7,0 —-20,8 -13,4 -1,3 -25,5 -12,6 14,8 -23,5 -51,9
srpanj -19,4 -53 —20,3 -16,1 -0,9 —24,5 -9,6 17,4 —20,2 —49,7
kolovoz -23,1 -8,8 -19,4 -16,3 —5,2 —25,1 -12,4 21,1 -16,7 —53,5
rujan -20,9 -6,4 -19,3 -16,6 2,6 -25,7 -10,2 20,2 -15,5 -50,7
listopad -19,2 -6,2 -18,8 -11,6 -3,2 -22,7 -9,1 15,0 -22,1 —49,3
studeni -20,0 -7,6 -18,1 -12,5 —2,3 —21,6 -12,9 15,7 —20,2 —49,0
prosinac -18,9 -4,7 -15,4 10,9 1,1 —22,4 —10,5 16,9 =129 —49,4
2007. sijecanj -14,6 -0,5 15,1 -12,6 1,3 —20,2 2,2 11,0 -12,5 —46,3
veljaca -15,9 -3,4 -16,5 -13,8 -0,1 -18,6 -6,6 11,5 -17,0 —45,3
ozujak -16,7 -5,0 -17,8 -13,0 -1,4 21,7 -8,6 9,7 -18,7 —47,2
travanj -14,5 —1,6 —15,6 11,7 1,8 =189 -4,9 5,6 -16,2 —49,4
svibanj -16,8 -2,2 -18,1 -15,5 0,5 -21,0 4,8 10,1 -17,7 -52,7
lipanj -15,6 -3,5 -14,2 -12,2 -0,5 -18,0 —-6,5 9,3 -12,5 —46,2

Tablica J4: Indeksi pouzdanja, o¢ekivanja i raspolozenja
potrosaca

HNB-ova anketa pouzdanja potrosaca provodi se od travnja
1999. godine prema metodologiji Europske komisije pod nazivom
Zajednicki harmonizirani program europskih anketa pouzdanja.
Ovo se HNB-ovo anketno istrazivanje do travnja 2005. godine pro-
vodilo jednom u tromjesecju (u sijenju, travnju, srpnju i listopadu).
Od svibnja 2005. godine Hrvatska narodna banka anketno is-
trazivanje provodi svakoga mjeseca, u suradnji s Europskom komi-
sijom, koriste¢i se njezinom tehni¢kom i financijskom pomodéi. Za
izradu i provedbu Ankete odgovorna je jedino Hrvatska narodna
banka.

Upitnik sadrzava ukupno 23 pitanja kojima se ispituje percepcija
potrosaca glede promjena ekonomskih pojava s kojima se oni sva-
kodnevno susreéu. Na osnovi odgovora iz Ankete o pouzdanju pot-
roSaca utvrduje se vrijednost indeksa odgovora prema zadanoj me-
todologiji. Iz vrijednosti indeksa odgovora izracunava se i prati kre-
tanje triju kompozitnih indeksa: indeksa pouzdanja potrosaca
(IPP), indeksa raspolozenja potrosaca (IRP) i indeksa ocekivanja
potrosaca (IOP). Svaki navedeni kompozitni indeks za sebe aritme-
ticka je sredina indeksa odgovora (1), tj. prosjek prethodno kvantifi-
ciranih odgovora na pojedina pitanja iz ankete:

k

I, =zri'wi

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 kreCu se u rasponu
—100</;<100. Vece vrijednosti indeksa u odnosu na prethodno
razdoblje upucuju na porast o¢ekivanja (optimizma) u pogledu spe-
cificnog podrucja obuhvadenog pojedinim pitanjem.

U tablici su prikazane vrijednosti odabranih indeksa odgovora na
pitanja:

I1: Kako se tijekom proteklih 12 mjeseci promijenila financijska
situacija u vaSem kuéanstvu?

12: Sto o&ekujete, kako e se tijekom sljedeéih 12 mjeseci promi-
jeniti financijska situacija u vasem kucanstvu?

13: Sto mislite, kako se tijekom posljednjih 12 mjeseci promijeni-
la ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

14: Sto o&ekujete, kako ée se tijekom sljedeéih 12 mjeseci promi-
jeniti ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

17: Sto o&ekujete, kako e se tijekom sljedeéih 12 mjeseci promi-
jeniti broj nezaposlenih?

18: S obzirom na ukupnu ekonomsku situaciju, mislite li da je sa-
da pravo vrijeme za kupnju trajnih dobara za kuanstvo (namjestaja,
stroja za pranje rublja, televizora i sl.)?

I11: Koliko je vjerojatno da Cete tijekom sljedecih 12 mjeseci us-
pjeti iSta ustedjeti?

Komponente kompozitnih indeksa su:

IPP: 12, 14, [7x (-1), I11

IOP: 12, 14

IRP: 11, I3, I8.
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Popis banaka i stedionica

1. lipnja 2007.

Banke koje imaju odobrenje za rad

. Banco Popolare Croatia d.d., Zagreb

. Banka Brod d.d., Slavonski Brod

. Banka Kovanica d.d., Varazdin

. Banka Splitsko-Dalmatinska d.d., Split
. Centar banka d.d., Zagreb

. Credo banka d.d., Split

. Croatia banka d.d., Zagreb

. Erste & Steiermérkische Bank d.d., Rijeka
. Hrvatska postanska banka d.d., Zagreb
. Hypo Alpe-Adria-Bank d.d., Zagreb

. Imex banka d.d., Split

. Istarska kreditna banka Umag d.d., Umag
. Jadranska banka d.d., Sibenik

. Karlovacka banka d.d., Karlovac

. Kreditna banka Zagreb d.d., Zagreb

. Kvarner banka d.d., Rijeka

. Medimurska banka d.d., Cakovec

. Nava banka d.d., Zagreb

. OTP banka Hrvatska d.d., Zadar

. Partner banka d.d., Zagreb

. Podravska banka d.d., Koprivnica

. Primorska banka d.d, Rijeka

. Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb

. Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb

. Samoborska banka d.d., Samobor

. Slatinska banka d.d., Slatina

. Slavonska banka d.d., Osijek

. Société Générale — Splitska banka d.d., Split
. Stedbanka d.d., Zagreb

. Vaba d.d. banka Varazdin, Varazdin

. Veneto banka d.d., Zagreb

. Volksbank d.d., Zagreb

. Zagrebacka banka d.d., Zagreb
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Stambene stedionice koje imaju odobrenje za rad

1. HPB — Stambena Stedionica d.d., Zagreb

2. PBZ Stambena $tedionica d.d., Zagreb

3. Prva stambena Stedionica d.d., Zagreb

4. Raiffeisen stambena Stedionica d.d., Zagreb
5. Wiistenrot stambena Stedionica d.d., Zagreb

Ostale institucije koje imaju odobrenje
za rad i veliko ovlastenje

1. Hrvatska banka za obnovu i razvitak, Zagreb

Predstavnistva inozemnih banaka

. Bank fiir Kérnten und Steiermark AG, Zagreb
. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb
. Deutsche Bank AG, Zagreb

. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb

1
2
3
4. Komercijalna banka a.d., Zagreb
5
6

. San Paolo IMI S.p.A., Zagreb

Banke i Stedionice u stecaju

Naziv banke/Stedionice

Datum otvaranja stecaja

. Agroobrtnicka banka d.d., Zagreb 14.06.2000.
. Alpe Jadran banka d.d., Split 15.05.2002.
. Cibalae banka d.d., Vinkovci 20.10.2000.
. Glumina banka d.d., Zagreb 30.04.1999.
. Gospodarska Stedionica d.d., Vrbovec 03.04.2003.
. Gradska banka d.d., Osijek 03.05.1999.
. Hrvatska gospodarska banka d.d., Zagreb 19.04.2000.
. llirija banka d.d., Zagreb 06.04.1999.
. Invest §tedionica d.o.o., Zagreb 30.06.1999.
. Komercijalna banka d.d., Zagreb 30.04.1999.
. Medimurska Stedionica d.d., Cakovec 17.03.2004.

. Neretvansko gospodarska banka d.d., Plo¢e 10.05.1999.

. Stedionica Gro§ banak d.o.o., Zagreb 23.04.2001.
. Stedionica Mediteran d.o.o., Split 05.12.2001.
. Trgovacko-turisticka banka d.d., Split 08.09.2000.
. Zupanijska banka d.d., Zupanja 03.05.1999.

Banke i $tedionice u likvidaciji

Datum pokretanja

Naziv banke/Stedionice likvidacije
1. Investicijsko-komercijalna Stedionica d.d.,

Zagreb 31.05.2000.
2. Krizevacka banka d.d., KriZevci 03.01.2005.
3. Primus banka d.d., Zagreb 23.12.2004.
4. Stedionica Dora d.d., Zagreb 01.01.2002.
5. Stedionica SA-GA d.d., Zagreb 31.12.2001.
6. Stedionica Zlatni vrutak d.d., Zagreb 28.12.2001.

Banke i Stedionice koje su izgubile odobrenje za rad,
a nisu pokrenule postupak likvidacije

Naziv banke/Stedionice

Datum oduzimanja
odobrenja za rad

1. Hibis Stedionica d.d., Zagreb 07.03.2001.
2. Marvil stedionica d.d., Zagreb 08.06.2001.
3. Zagrebacka Stedionica d.d., Zagreb 22.03.2000.
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Clanovi Savjeta i rukovodstvo
Hrvatske narodne banke

1. lipnja 2007.

Clanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta

Clanovi Savjeta

dr. sc. Zeliko Rohatinski

prof. dr. Boris Cota
Davor Holjevac

prof. dr. Vlado Leko

dr. sc. Branimir Lokin
dr. sc. Zeljko Lovringevic
Relja Marti¢

mr. sc. Adolf Matejka
prof. dr. Silvije Orsag
mr. sc. Tomislav PreseCan
prof. dr. Jure Simovié
dr. sc. Sandra Svaljek
dr. sc. Mladen Vedri$
prof. dr. Boris Vuj¢i¢

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

Guverner

Zamjenik guvernera
Viceguverner
Viceguverner
Viceguverner

Viceguverner

dr. sc. Zeliko Rohatinski
prof. dr. Boris Vuj¢i¢
Davor Holjevac

Relja Marti¢

mr. sc. Adolf Matejka

mr. sc. Tomislav Presecan

Izvr$ni direktori

Sektor za istrazivanja i statistiku

Sektor za centralnobankarske operacije
Sektor za devizne poslove

Sektor bonitetne regulative i nadzora banaka
Sektor plana, analize i raCunovodstva

Sektor platnog prometa

Sektor za informaticke tehnologije

Sektor podrske poslovanju

Sektor za medunarodnu suradnju

mr. sc. Ljubinko Jankov

Irena Kovacec

Zeliko Jakus

mr. sc. Diana Jakeli¢
Neven Barbarosa
mr. sc. Mario Zgela
Boris Nini¢

mr. sc. Michael Faulend
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Kratice i znakovi

BDP — bruto domadi proizvod SDP — Sredi$nja depozitarna agencija
BDV — bruto dodana vrijednost RH — Republika Hrvatska
BZ — blagajnicki zapisi SDR — Sredi$nja depozitarna agencija
DAB — Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga SMTK — Standardna medunarodna trgovinska
i sanaciju banaka klasifikacija
dep. — depoziti tis. — tisuca
DZS — Drzavni zavod za statistiku T-HT — HT — Hrvatske telekomunikacije d.d.
EMU — Europska monetarna unija TNZ — TrziSte novca Zagreb
ESB — Europska sredi$nja banka tr. — tromjesecje
EU — Europska unija tromjes. — tromjesecje
Fed — americka sredi$nja banka (Federal Reserve TZ — trezorski zapisi
System) val. — valutni
fik. — fiksni
FZO — Fond za zatitu okoli$a i energetsku Troslovne oznake za valute
ucinkovitost
HAC — Hrvatske autoceste HRK B hrvat.s.lia'lil.l{la
. . ATS — austrijski $iling
HBOR — Hrvatska banka za obnovu i razvoj .
FRF — francuski franak
HC — Hrvatske ceste S
. T DEM — njemacka marka
HFP — Hrvatski fond za privatizaciju o .
CHF — Svicarski franak
HNB — Hrvatska narodna banka .
. . . . GBP — funta sterlinga
HZMO — Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje " .
. ‘ . ITL — talijanska lira
HZZO — Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje o
. . . USDh — americki dolar
HZZ — Hrvatski zavod za zaposljavanje .
. .. SIT — slovenski tolar
ILO — Medunarodna dopozitarna agencija
.. EUR —euro
Ina — Industrija nafte d.d. PY _ien
ind. — industrijski J
MF — Ministarstvo financija Znakovi
mil. — milijun
mird. — milijarda - — nema pojave
MMF — Medunarodni monetarni fond — ne raspolaze se podatkom
NIA — neto inozemna aktiva 0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene
NKD — Nacionalna klasifikacija djelatnosti jedinice mjere
oP — obvezna pri¢uva o — prosjek
PDV — porez na dodanu vrijednost abe. — oznaka za napomenu ispod tablice i slike
potr. — potro$nja * — ispravljen podatak
pr. — proizvodi O — nepotpun, nedovoljno provjeren podatak
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