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Osnovne informacije o Hrvatskoj

Ekonomski indikatori

1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
Povrsina (u km2) 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538
BDP2 (u mil. USD, tekuée cijene) 14585 18.811 19.872 20.109 21.628 19.906 18.427 19.863 22.436
BDP — godisnje stope promjene? 59 6,8 59 6,8 2,5 -0,9 29 4,4 52

(u %, stalne cijene)
BDP po stanovnikuz® (u USD) 3.137 4.029 4422 4398 4.805 4371 4153 4477 5.057
Stopa inflacije (u %, na kraju razdoblja) -3,0 3,7 3,4 3,8 5,4 4.4 7,4 2,6 2,3
Broj stanovnika® (u mil.) 4,6 4,7 4,5 4,6 4,5 4,6 4,4 4,4 4,4
Izvoz robe i usluga (u % BDP-a) 49,8 371 40,1 39,9 395 40,8 47,0 48,5 471
Uvoz robe i uslugac (u % BDP-a) 47,4 48,7 49,7 56,6 48,7 49,2 52,1 54,4 58,2
Tekudéi racun platne bilancec (u % BDP-a) 4,9 -7,5 -48 -125 -6,7 -7,0 -2,5 -3,7 -8,5
Inozemni dug (u mil. USD, na kraju razdoblja) 3.020 3.809 5308 7452 9.683 9.878 11.055 11.317 15.428
Inozemni dug (u % BDP-a) 20,7 20,2 26,7 37,1 448 50,1 60,0 57,0 68,8
Inozemni dug (u % izvoza robe i usluga) 41,6 54,6 66,6 929 113,3 122,9 127,6 1175 146,07
Otpla¢eni inozemni dug?® 9,0 10,1 9,0 9,9 12,5 20,8 23,3 24,4 26,0
(u % izvoza robe i usluga)
Bruto medunarodne pri¢uve HNB-a 1405 1895 2314 2539 2816 3.025 3.525 4.704 5.886
(u mil. USD, na kraju razdoblja)

Bruto medunarodne pricuve HNB-a (u mjesecima 2,4 2,5 2,8 2,7 3,2 3,7 4,4 5,2 5,4
uvoza robe i usluga, na kraju razdoblja)
Devizni te¢aj za 31. prosinca (HRK : 1 USD) 5,6287 5,3161 5,5396 6,3031 6,2475 7,6477 8,1553 8,3560 7,1457
Prosje¢ni devizni te¢aj (HRK : 1 USD) 5,9953 5,2300 5,4338 6,1571 6,3623 7,1124 8,2768 8,3391 7,8637

 Podatak za 2002. godinu je privremen.

Podaci o broju stanovnika za 2000. i 2001. godinu prema kona¢nim rezultatima Popisa 2001.

¢ Uklju¢uje promjenu metodologije za praéenje robnog uvoza, prema paritetu fob, za 2002. godinu.
Ukljucuje otplatu glavnice po dugoro¢nom dugu, bez otplate glavnice s osnove trgovinskih kredita i izravnih ulaganja,

te ukupnu otplatu kamata, bez otplate kamata s osnove izravnih ulaganja.
Izvor: Drzavni zavod za statistiku i Hrvatska narodna banka
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« TROMJESECNO IZVJESCE + UVOD

Uvod

Dostupni podaci upucuju na lagano usporavanje gospo-
darskog rasta u drugoj polovici 2003. Godi$nja stopa rasta
osobne potrosnje, najznacajnije komponente BDP-a, u tre-
¢em je tromjesecju iznosila samo 3,9%, S§to je najniza stopa
od kraja 2001. Unato¢ znacajnom razdoblju bozi¢ne kupo-
vine, moZe se pretpostaviti da je osobna potrosnja sporije
rasla i u Cetvrtom tromjesecju.

Ne Cini se vjerojatnim da ¢e ostale komponente potraznje
nadoknaditi slabiji rast potroS$nje u Cetvrtom tromjesecju
2003. Investicije umnogome ovise o sezoni jer su izgradnja
autocesta i stambena izgradnja u zimskim mjesecima ote-
Zane. Doprinos inozemne potraznje u ¢etvrtom tromjesecju
obi¢no je negativan, zbog velikog uvoza u prosincu i manjih
prihoda od turizma u tom razdoblju. Prema tome, rast u Cet-
vrtom tromjese¢ju najvjerojatnije je prilicno ispod stope od
5% iz prve polovice godine.

Medutim, valja spomenuti da postoji nesklad izmedu us-
poravanja rasta BDP-a i veoma velikih prihoda od turizma
zabiljezenih u platnoj bilanci. Statistika nacionalnih racuna i
platna bilanca trenutacno prikazuju razliite statisticke po-
datke o razmjeni robe i usluga s inozemstvom u 2002. i
2003. godini.

Kretanja na trzistu rada takoder daju naznake usporava-
nja gospodarske aktivnosti, ali i u ovom je slu¢aju nuzan op-
rez pri interpretiranju podataka. Registrirana nezaposlenost
rasla je u svakom mjesecu od rujna, u skladu s uobicajenim
sezonskim kretanjima, dok se zaposlenost registrirana pri
HZZ-u donekle smanjila tijekom Cetvrtog tromjesecéja. No,
postoje naznake da se priljev u evidenciju nezaposlenih oso-
ba mogao povecati zbog povratka neaktivnih radnika u rad-
nu snagu. Ta pojava obi¢no nastaje u pocCetnom razdoblju
gospodarskog oporavka, ali u ovom slucaju nije jasno pove-
zana s kretanjem poslovnog ciklusa. Precizniji odgovor na to
pitanje mogli bi dati podaci iz ankete o radnoj snazi prema
metodologiji Medunarodne organizacije rada koji se o¢eku-
ju u svibnju.

Inflacija je i dalje prigusena. Inflacija mjerena kretanjem
indeksa cijena na malo u 2003. iznosila je u prosjeku samo
1,5% u usporedbi sa 2,2% u 2002. Najvise se snizila stopa
rasta cijena na malo neprehrambenih proizvoda, sa 2,6% u
2002. na 1,0% u 2003. Stabilnost teCaja (prosjecni je dnevni
teCaj kune u 2003. blago deprecirao prema euru za 2,1%),
umjeren rast placa (realne bruto place porasle su 2,6%) inis-
ka inflacija u zemljama koje su najvazniji trgovinski partneri
Hrvatske pridonijeli su odrzanju inflacije na niskoj razini.
Osim toga, zbog utjecaja aprecijacije kune prema ameri-
¢kom dolaru, povecanje cijena nafte na svjetskim trzistima u
Hrvatskoj se slabije osjetilo. Konkretno, cijene sirove nafte u
dolarima porasle su u 2003. na svjetskim trzistima za 15,9%,
a cijena sirove nafte izrazena u kunama smanjena je za 0,7%.
Ukupna inflacija nije povecana ni zbog znacajnog porasta
cijena poljoprivrednih proizvoda, ponajvise uzrokovanog ve-
likim proljetnim i ljetnim suSama.

Drzavni zavod za statistiku objavio je u veljaci 2004. novi
indeks cijena, indeks potrosackih cijena. Uskladen sa stan-
dardima EU, taj ¢e indeks zamijeniti indeks cijena na malo i

indeks troskova Zivota. U ovom izdanju Biltena objasnit
¢emo metodologiju novoga indeksa, a u idu¢im izdanjima
komentirat cemo njegova kretanja.

Hrvatska narodna banka nastavila je provoditi restriktiv-
nu monetarnu politiku i u ¢etvrtom tromjesecju. Premda je
HNB kreirao priblizno 2,574 mil. kuna otkupivsi od drzave
400 mil. USD (najveci dio prihoda od prodaje 25% dionica
nacionalne naftne kompanije Ine), ta su sredstva povucena
na dva nacina: poveéanjem stope obvezne pricuve koja se ob-
rac¢unava na deviznu osnovicu, a mora se izvrSavati u kuna-
ma, sa 35% na 42%, i neto prodajom 70,6 mil. EUR banka-
ma na Cetirima aukcijama odrzanim izmedu 19. studenoga
2003. i 8. sije¢nja 2004.

U skladu s tim, monetarni su agregati u 2003. takoder
rasli mnogo sporije. Godi$nja stopa rasta M1 snizila se na
9,8%, sto je znacajno smanjenje u odnosu na 30,2% u 2002.
M4, najsiri monetarni agregat, porastao je 10,8%. Medutim,
ubrzano je rastao primarni novac, MO, priblizno 32,8%, $to
je izravna posljedica spomenutog povecanja kunskog dijela
devizne obvezne pricuve i ne upuduje na ekspanzivnu mone-
tarnu politiku.

Kretanja kamatnih stopa takoder su naznaka orijentacije
monetarne politike. Kamatne stope na medubankovnom tr-
ziStu, koje su se znacajno povisile u kolovozu, nakon §to je
HNB povecao kunski dio devizne obvezne pri¢uve sa 25% na
35%, pale su u rujnu i listopadu. U studenome su ostale na
niskim razinama, ali u prosincu su se ponovno povisile, dje-
lomic¢no zbog mjera sredisnje banke, a djelomi¢no zbog uo-
bicajenoga sezonskog povecanja potraznje za kunama. Na-
dalje, kamatne stope na trezorske zapise Ministarstva finan-
cija, koje su znacajno porasle u treCem tromjesecju, na kraju
godine bile su otprilike 2 postotna boda vise od onih u prvoj
polovici 2003., unato¢ umjerenom smanjenju u studenome i
prosincu.

Restriktivna monetarna politika, izmedu ostaloga i odlu-
ka sredi$nje banke da bankama koje su u odredenom tromje-
seCju ostvarile rast kredita visi od 4% uvjetuje kupnju bla-
gajni¢kih zapisa srediSnje banke s prinosom manjim od
trziSnoga, rezultirala je velikim smanjenjem stope rasta ban-
kovnog kreditiranja. Bankarski plasmani nebankarskom se-
ktoru povecali su se u 2003. za 14,6%, u usporedbi sa 30,4%
u 2002.125,5% u 2001.

Mijere sredi$nje banke za ograniCenje rasta kredita bile su
potaknute poveéanjem deficita na tekuéem rac¢unu platne bi-
lance i inozemnog duga Hrvatske. Premda se stanje na te-
kuéem racunu u 2003. poboljsalo, smanjenjem deficita sa
8,5% u 2002. na procijenjenu razinu od priblizno 7,2% u
2003., ¢ini se da to poboljSanje nije uzrokovano sporijim
rastom kredita. Robni uvoz nastavio je snazno rasti, a deficit
robne razmjene povecao se za otprilike 19,1%. Nastavak
rasta uvoza, unato¢ usporenom rastu kredita, donekle se
moze objasniti poveéanim koriStenjem alternativnih oblika
kreditiranja, primjerice lizinga. U svakom slucaju, nema
mnogo naznaka da se rast uvoza znatnije usporava.

Za poboljSanje stanja na teku¢em rac¢unu platne bilance
uglavnom je zasluzan izuzetno brz rast izvoza usluga. Prem-
da se nastavio u Cetvrtom tromjeseCju, taj rast ipak nije
znacajnije pridonio ukupnom rastu na godi$njoj razini zbog
relativno male vaznosti toga tromjesecja za ukupnu turis-
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POTRAZNJA

ticku aktivnost. Osim toga, robni izvoz pokazao je naznake
poboljsanja. Desezonirani ukupni robni izvoz, izrazen u do-
larima prema stalnom tecaju, povecao se za 10,5% u 2003.,
u odnosu na 2,0% u 2002.

Inozemni dug Hrvatske u 2003. znacajno se povecao, sa
15,5 mird. USD u 2002. na priblizno 23,7 mird. USD u
2003. Dug se samo u Cetvrtom tromjesecju povecao za 3,7
mlrd. USD. Vazno je reci da je veliki dio porasta duga, pogo-
tovo u Cetvrtom tromjeseCju, uzrokovan slabljenjem ame-
rickog dolara, a ne pojedinim transakcijama. Tijekom 2003.
dug bankarskog sektora i dug sektora izravnih inozemnih
ulaganja porasli su najvise: 84,5% i 71,9%. Pri tome se udio
duga banaka u inozemnom dugu povecao sa 20,3% u 2001.
na 31,5% u 2003. Udio drZave u inozemnom dugu zapravo
se smanjio, sa 45,4% u 2001. na 35,6% u 2003., §to upucuje
na Cinjenicu da inozemni dug sve vi§e postaje vezan uz pri-
vatni sektor.

Unato¢ tome, zeli li Hrvatska obuzdati rast svoga ino-
zemnog duga, drzava mora ograniciti svoje inozemno za-
duzivanje. Rezultati iz 2003. pokazuju da se s tim u vezi mo-
ra poduzeti viSe. Prema preliminarnim podacima Ministar-
stva financija, manjak proracuna konsolidirane opée drzave
iznosio je u 2003. 5,1% BDP-a, priblizno 0,4% BDP-a vise
od planiranoga. Manjak je dijelom financiran velikim priho-
dima od privatizacije, ukljucujudi i privatizaciju Ine. Me-
dutim, s priblizno 5,5 mird. kuna financiran je iz drugih iz-
vora, uglavnom upravo inozemnim zaduzivanjem.

Cini se da su prihodi drzavnog prorafuna u 2003. vrlo
blizu planiranih. Proracunski manjak opce drzave veci je ne-
go §to se ocekivalo zbog povecanja rashoda. Ukupni rashodi
proracuna srediS$nje drzave iznosili su 86,6 mlrd. kuna, 7,4%
vise nego prethodne godine. Ukupni rashodi proracuna sre-
dis$nje drzave bili su zapravo u okvirima planiranoga, a pre-
koracenja su nastala kod lokalne drzave.

Ukupni dug opce drzave povecao se u 2003. za 9,2 mird.
kuna i iznosio je 44% ocekivanog BDP-a u 2003. Pribroje li
se drzavna jamstva, ukupni iznos toga duga povecava se na
52,3% BDP-a. Rast unutarnjeg duga drzave iznosio je 3,3
mlrd. kuna, tj. 14% manje nego u prethodnoj godini, dok je
rast inozemnog duga iznosio 6,1 mlrd. kuna ili 131% vise
nego godinu dana ranije. Stoga je jasno da se financiranje u
2003. uvelike oslanja na inozemne izvore, $to je u 2004. sva-
kako potrebno iz temelja promijeniti.

Potraznja

Gospodarska kretanja u 2003. godini blago su usporena
u odnosu prema kretanjima u prethodnoj godini. U prvoj po-
lovici 2003. bruto domadi proizvod realno je porastao za
5,0% u odnosu prema istom razdoblju prethodne godine,
¢ime je usporen trend rasta iz drugog dijela 2002. godine. U
treCem tromjesecju 2003. doslo je do dodatnog usporavanja,
te je zabiljezena godiSnja stopa rasta BDP-a od 3,9%. U prva
tri tromjesecja 2003. godine bruto domaci proizvod bio je
ukupno za 4,6% vecinego u istom razdoblju 2002. Dostupni
indikatori gospodarske aktivnosti pokazuju da je trend us-
poravanja u Cetvrtom tromjesecju 2003. godine nastavljen.

Podaci o kretanju gospodarske aktivnosti u zemljama u

Slika 1.
BRUTO DOMACI PROIZVOD
godisnja stopa promjene BDP-a i komponenata potro$nje u prva
tri tromjesecja 2003. godine, orginalni, nedesezonirani podaci

20
17,5

95 10,2

%
4.6 4,3

. o
o -

-5

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

Izvor: DZS

okruzju pokazuju da je u treCem tromjesecju zabiljezeno
jaanje gospodarskih aktivnosti u odnosu na kretanja iz
prethodnih razdoblja. U Europskoj uniji BDP je u treCem
tromjesecju porastao za 0,4% u odnosu prema drugom
tromjesecju, a prema prvim brzim procjenama Eurostata ista
se tromjeseCna stopa rasta oCekuje i za Cetvrto tromjesecje.
U zemljama EMU-a zabiljezena su na tromjese¢noj razini
identi¢na kretanja, no i nesto nize godiS$nje stope rasta. Tako
je u zemljama EU u treCem i Cetvrtom tromjeseCju zabi-
ljeZena godisnja stopa gospodarskog rasta od 0,6% i 0,9%, a
u zemljama EMU-a od 0,3% i 0,6%. Ubrzanje gospodarske
aktivnosti u zemljama Zapadne Europe djelovalo je i na ubr-
zanje rasta u tranzicijskim zemljama skora$njim ¢lanicama
EU te u zemljama kandidatima za ¢lanstvo u EU. Najsnazniji
rast je, kao i u prvoj polovici godine, ostvaren u baltickim
zemljama, pri Cemu se posebno istice rast u Letoniji i Litvi po
godisnjim stopama vis§im od 7%. U prva tri tromjesecja
2003. u Bugarskoj, Rumunjskoj i Slovackoj zabiljeZen je
realni rast BDP-a od priblizno 4% na godi$njoj razini. Na-

Slika 2.

REALNA GODISNJA STOPA PROMJENE
BDP-a U ODABRANIM ZEMLJAMA
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suprot tome, u Sloveniji, MadZarskoj, Ceskoj i Poljskoj zabi-
lieZen je rast BDP-a malo visi od 2%. No, u Poljskoj i Ceskoj
doslo je do oporavka, koji je u Poljskoj zapoceo u drugom, a
u Ceskoj u treem tromjeseju.

Inozemna potraznja

Prema tromjese¢noj procjeni kretanja BDP-a za prva tri
tromjesecja 2003. godine doprinos neto inozemne potraznje
rastu BDP-a bio je negativan. Pri tome je izrazito negativan
utjecaj na formiranje BDP-a inozemna potraznja imala u
drugom tromjesecju, dok je u prvom i treCem tromjesecju taj
utjecaj bio tek blago negativan. No ta se kretanja ne slazu u
potpunosti s kretanjima zabiljeZenim u platnoj bilanci, koja
su prema ovom izvoru bila izrazito pozitivna, i to posebno u
drugom i treCem tromjeseCju kada su ostvareni izuzetno
dobri rezultati u turizmu.

Izvoz robe i usluga bio je u prvom tromjesec¢ju 2003. go-
dine realno za 14,3% veci nego u istom razdoblju 2002., pri
¢emu je snaznije rastao izvoz robe nego izvoz usluga. Nakon
toga je u drugom tromjeseCju 2003. godine, sudeci prema
tromjesecnoj procjeni BDP-a, realni rast usporen na 8,1%.
To se pripisuje stagnaciji izvoza robe, uz istodobno snazan
rast izvoza usluga, potaknut rastom prihoda od turizma i
transportnih usluga. Ta su kretanja po svom intenzitetu sla-
bija od onih koja su zabiljeZena u platnoj bilanci, jer su pri iz-
radi tromjesecne procjene BDP-a drasti¢no smanjeni proci-
jenjeni prihodi od turizma, do kojih se dolazi istrazivanjima
u svrhu sastavljanja platne bilance. Isti je pristup, tj. smanji-
vanje prihoda od turizma u odnosu na podatke iz platne bi-
lance, primijenjen i u treem tromjesecju. Tada je realni rast
izvoza robe i usluga u tromjese¢nom obrac¢unu BDP-a proci-
jenjen na samo 10,2%, iako je prema podacima iz platne bi-
lance trebao biti mnogo snazniji. Preliminarni podaci platne
bilance za Cetvrto tromjesecje pokazuju da je rast izvoza robe
i usluga usporen u odnosu na kretanja u drugom i treCem
tromjeseCju. S obzirom da prihodi od turizma u Cetvrtom
tromjesecju ne Cine znacajan dio u ukupnom izvozu robe i
usluga, moguce je da e u tromjesecni obracun BDP-a za to

Slika 3.

STOPE PROMJENE BDP-a (u %) | RELATIVNI DOPRINOS
KATEGORIJA POTRAZNJE (u postotnim bodovima)
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tromjesecje biti ukljuCeni originalni podaci o prihodima od
turizma. Stoga bi se moglo dogoditi da tromjese¢na procje-
na BDP-a za Cetvrto tromjesecje pokaze da u Cetvrtom tro-
mjesecju nije doslo do usporavanja izvoza jer je zabiljezeno
jaCanje robnog izvoza, uz slabljenje izvoza usluga.

Uvoz robe i usluga nastavio se u 2003. godini snazno po-
vecavati slijededi trendove prisutne u drugoj polovici 2002.
Prema tromjese¢noj procjeni rasta BDP-a realna godisnja
stopa rasta uvoza robe i usluga u prvom je tromjesecju 2003.
godine iznosila 10,3%, u drugom tromjesecju 9,1%, a u
treCem je tromjesecju povecana na 11,1%. Ta su kretanja
posljedica izrazito snaznog rasta uvoza robe, dok je uvoz us-
luga usporen.

Domaca potraznja

Domaca potraznja bila je u 2003. godini primarni izvor
formiranja BDP-a, no njezin je utjecaj znacajno smanjen u
odnosu na kretanja u prethodnoj godini. Pozitivna je prom-
jena ipak zabiljeZzena kod kategorije investicija u fiksni kapi-
tal, koje su u 2003. godini ¢inile najznacajniji izvor rasta
BDP-a. No na razini Sire kategorije investicija, bruto investi-
cija, ostvaren je manji doprinos rastu BDP-a, u odnosu na
kretanja u 2002. To je ponajvie posljedica smanjenja kate-
gorije promjene zaliha, koja u sebi ukljuduje i statisti¢ku dis-
krepanciju. S druge strane, smanjen je i doprinos konacne
potrosnje rastu BDP-a. Do toga je doslo zbog usporavanja
osobne potros$nje uz nastavak vrlo blagog pada drzavne po-
tros$nje. S obzirom da je osobna potrosnja najznacajnija po-
jedinac¢na kategorija formiranja BDP-a, njezino usporava-
nje, iako intenzitetom nije bilo snazno, znacajno je utjecalo
na usporavanje rasta BDP-a.

Osobna potrosnja

Usporavanje rasta osobne potrosnje jedno je od glavnih
obiljezja kretanja domace potraznje u 2003. godini. Rast
osobne potros$nje bio je najsnazniji u prvom tromjesecju, no
uz ostvarenu godi$nju stopu rasta od 4,9% bio je mnogo sla-
biji od kretanja zabiljeZenih u prethodnoj godini. Trend us-
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Slika 6.
FINANCIRANJE OSOBNE POTROSNJE
stopa promjene u usporedbi s istim
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poravanja nastavljen je i u drugom tromjesecju, a u treem je
tromjeseCju dodatno pojacan, uz smanjenje godi$nje stope
rasta na 3,9%. Kao rezultat takvih kretanja, godisnja kumu-
lativna stopa rasta osobne potro$nje u treCem je tromjesecju
iznosila 4,3%, Sto je znacajno smanjilo i utjecaj osobne pot-
ro$nje na formiranje bruto domaceg proizvoda.

Usporavanje domace potraznje utjecalo je djelomice sa-
mo na lagano usporavanje rasta uvoza potrosnih dobara. Is-
todobno je snazno porastao uvoz kapitalnih proizvoda, no
uglavnom zbog poveéanog uvoza brodova. Tako je u 2003.
godini, nakon izrazitog buma prisutnog u prethodnoj godi-
ni, uvoz trajnih proizvoda za Siroku potro$nju nominalno
poveCan za 9,4% (izraZzeno u kunama), a uvoz netrajnih
proizvoda za Siroku potrosnju za 8,1%. Znatno usporavanje
rasta uvoza u usporedbi s kretanjima u prethodnoj godini
prisutno je kod trajnih proizvoda za Siroku potrosnju. Isto je
tako primjetno usporavanje rasta kupovine osobnih vozila.
Trend rasta uvoza cestovnih vozila usporavao se od sredine
2003. godine, nakon §to je poCetkom godine zabiljeZen nje-
gov izrazit rast, koji je bio ¢ak snazniji nego u prethodnoj go-
dini.

Dostupni pokazatelji kretanja osobne potrosnje za Cetvrto
tromjesecje 2003. upuluju na nastavak laganog rasta osobe
potros$nje. Tako indeks prometa u trgovini na malo pokazuje
da je osobna potrosnja blago oZivjela nakon stagnacije zabi-
ljezene u treCem tromjeseCju. U Cetvrtom je tromjesecju in-
deks realnog prometa u trgovini na malo bio za 1,5% visi ne-
go u istom razdoblju prethodne godine, $to je lagano ubrza-
nje u odnosu prema godisnjoj stopi rasta od 0,3% zabi-
ljezenoj u treCem tromjesecju. Takvim je kretanjima navise
pridonio rast prometa u prosincu, uoci bozi¢nih blagdana,
dok su kretanja u listopadu i studenome bila priblizna onima
u prethodnim mjesecima, pokazujuéi samo vrlo blagi rast ili
stagnaciju prometa.

No s druge strane, kretanja svih izvora financiranja osob-
ne potro$nje upucuju na usporavanje rasta osobne pot-
ro$nje. Tako je u Cetvrtom tromjesecju nastavljeno uspora-
vanje rasta bankovnih kredita stanovniStvu, koje je zapocelo
u drugom tromjesecju 2003. godine i od onda se intenzitet

usporavanja sve viSe pojacavao. Isti je trend prisutan i kod
redovnih izvora sredstava, gdje je zabiljeZeno usporavanje
rasta realnih neto placa. GodiSnja realna stopa rasta is-
pladenih neto placa je sa 6,4% u prvom tromjeseCju 2003.
godine smanjena na 3,4% u drugom, 2,9% u treCemi2,4% u
Cetvrtom tromjeseCju. U 2003. ni transferi drzave stanov-
niStvu nisu znacajnije rasli, s obzirom da su, uz nominalni
rast od 4,3% u usporedbi sa stanjem u prethodnoj godini,
porasli tek nesto vise od stope inflacije.

Investicijska potrosnja

[zuzetno jacanje investicijske potrosnje u 2003. godini
najsnaznije je utjecalo na ukupni gospodarski rast. Tako je,
prema tromjese¢noj procjeni BDP-a za prva tri tromjesecja
2003. godine, u stopi rasta BDP-a od 4,6% doprinos sna-
Znog investiranja u fiksni kapital iznosio 4,2 postotna boda.
Povecanje investicijske potrosnje, uz godi$nju stopu rasta od
17,5% u spomenutom razdoblju, najveéim se dijelom zasni-
va na pojaCanoj aktivnosti u gradevinarstvu. Pritom najveci
poticaj dolazi od znacajnog ulaganja u izgradnju prometne
infrastrukture, dakle programa koji potice drzava i koji ima
karakter drzavnih investicija.

Investicije u fiksni kapital su se u prva tri tromjesecja
2003. godine povecavale priblizno istim intenzitetom, no
najsnazniji je rast ipak zabiljeZen u drugom tromjesecju, uz
godisnju stopu rasta od 18,3%. U ozujku su, s nastupanjem
povoljnijih vremenskih uvjeta, pojacani radovi na izgradnji
prometnica, §to se dodatno intenziviralo u sljede¢im mjese-
cima kako bi se pojedine dionice autoceste prema jadranskoj
obali pustile u promet prije pocetka glavne turisticke sezone.
Stoga je i vrh aktivnosti u gradevinarstvu dostignut krajem
drugog tromjese¢ja 2003. godine. Nakon toga je u srpnju
zapocelo njezino lagano slabljenje u odnosu na prijasnja,
izuzetno snazna, kretanja. Usporavanje se nastavilo i u je-
senskim i zimskim mjesecima, no i unato¢ tome je razina
gradevinske aktivnosti i u tim razdobljima bila mnogo visa
nego u istim razdobljima prethodne godine. Tako je u prvih
jedanaest mjeseci 2003. godine indeks gradevinskih radova
bio za 22,6% visi nego u istom razdoblju 2002. godine, pri
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¢emu je sporiji rast zabiljezen u mjesecima prvoga i Cetvrtog
tromjesecja.

Drzavna potros$nja

Glavno je obiljezje drzavne potrosnje od 2000. do 2003.
godine kontinuirano smanjenje tekucih rashoda drzave za
usluge koje se pruzaju gradanima. U 2003. je taj trend nas-
tavljen, no slabijim intenzitetom nego u prethodnoj godini.
U prva tri tromjesecja 2003. godine drZavna je potrosnja za
dobra i usluge, prema tromjese¢noj procjeni BDP-a, realno
smanjena za 0,4% u odnosu prema istom razdoblju prethod-
ne godine. Pri tome je procijenjeno da je u drugom tromje-
seju doslo do laganog rasta drzavne potros$nje, dok se za pr-
vo i treCe tromjesecje procjenjuje da je doslo do pada pot-
rosnje.

Prema podacima Ministarstva financija rashodi konsoli-
dirane prosirene sredi$nje drzave za place i ostale kupovine
dobara i usluga u prvih devet mjeseci nominalno su povecani
za 3,3% u odnosu prema istom razdoblju prethodne godine,
$to odgovara procjeni blagog realnog smanjivanja drzavne
potros$nje. Pritom je snazan rast zabiljeZen u kategoriji placa,
no on ne potjeCe od povecanja broja zaposlenih, vec je rezul-
tat pladanja troskova za otpremnine i druge naknade zapos-
lenima koji odlaze iz drzavne uprave, ili viSe nisu tamo za-
posleni. S druge strane, nastavljeno je smanjenje rashoda za
kategoriju ostalih kupovina dobara i usluga.

Preliminarni podaci Ministarstva financija o ostvarenim
rashodima u Cetvrtom tromjeseCju 2003. pokazuju da su
nastavljena ve¢ opisana kretanja iz prethodnog dijela godine.
Tako je masa placa nominalno poveéana za viSe od 10%, no s
obzirom na stagnaciju broja zaposlenih, to nije realni porast
drZavne potrosnje. Smanjenje potrosnje za kupovine dobara
i usluga je nastavljeno. Tako su u cijeloj 2003. godini rashodi
za kupovinu dobara i usluga nominalno smanjeni za 1,2%,
$to govori o jo§ jaCem realnom smanjenju, dok su rashodi za
plade zabiljezili snazniji nominalni rast. Ukupno promatra-
juci ove dvije kategorije, potros$nja konsolidirane proSirene
sredi$nje drZave za dobra i usluge nominalno je u 2003. go-
dini porasla za 4,4%, §to pokazuje da je doslo do njezina la-

ganoga realnog smanjenja (uzevsi u obzir rast cijena i mase
placa, koji ne proizlazi iz poveéanja proizvodnosti rada, mje-
renog brojem zaposlenih).

Proizvodnja

Proizvodna metoda izracuna bruto domaceg proizvoda
pokazala je da je bruto dodana vrijednost u prva tri tromje-
secja 2003. godine realno povecana za 5,2% u odnosu pre-
ma istom razdoblju prethodne godine. Najsnazniji rast, uz
zabiljeZzenu godis$nju stopu od 5,8%, ostvaren je u drugom
tromjesecju, dok je realna godi$nja stopa rasta u prvom i
treCem tromjeseCju iznosila 5,0%. No, rast bruto domadeg
proizvoda u drugom i treCem tromjesecju bio je, uz zabi-
ljeZene stope od 5,0% i 3,9%, sporiji od rasta bruto dodane
vrijednosti. Uzrok sporijem kretanju BDP-a od kretanja
BDV-a nalazi se u sporijem rastu kategorije poreza na proiz-
vode umanjenih za drzavne subvencije. Bruto domaci proiz-
vod izraCunava se, prema proizvodnoj metodi, kao zbroj os-
tvarene bruto dodane vrijednosti svih djelatnosti uvecan za
kategoriju poreza umanjenih za subvencije. Sporiji rast spo-
menute kategorije, ostvaren sporijim rastom poreza na
proizvode i brzim rastom subvencija, utjecao je na to da je
rast bruto domaceg proizvoda bio manji nego rast bruto do-
dane vrijednosti.

U prva tri tromjeseCja 2003. godine najsnazniji je rast
bruto dodane vrijednosti, od svih pojedinacnih podrucja
gospodarstva, zabiljeZzen u gradevinarstvu, uz kumulativnu
stopu rasta od 20,7%. Osim izuzetno jake gradevinske aktiv-
nosti, i u nekoliko je ostalih djelatnosti ostvaren natpros-
jeCan rast BDV-a. Neke od tih djelatnosti ostvarile su snazni-
ji rast nego prethodne godine (djelatnosti hotela i restorana,
prijevoza, skladiStenja i veza, financijskog posredovanja),
dok je rast u djelatnosti trgovine, premda visok, ipak bio
znacajno sporiji nego prethodne godine. U javnim i drustve-
nim djelatnostima nastavljena je stagnacija BDV-a, koja je
prisutna ve¢ dvije godine. U poljoprivredi je doslo do
snaznog pada bruto dodane vrijednosti, koji je bio posebno
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snazan u drugom i treCem tromjesecju 2003. zbog dugotraj-
ne suse.

Indikatori kretanja bruto dodane vrijednosti u Cetvrtom
tromjeseCju 2003. godine upucuju na njezino dodatno uspo-
ravanje, nakon rasta od 5,0% u treCem tromjesecju. To se
usporavanje ve¢inom odnosi na usporavanje rasta proizvod-
nje u industriji, koja zbog svoga velikog udjela u ukupnoj
bruto dodanoj vrijednosti (nesto manje od 30%) najsnaznije
utjee na kretanje ukupnoga gospodarstva.

Industrija

U 2003. godini je proizvodnja u ukupnoj djelatnosti in-
dustrije, koja obuhvaca preradivacku industriju, rudarstvo i
vadenje te opskrbu energentima, sporije rasla nego u pret-
hodnoj godini, tako da je njezina godis$nja stopa rasta sma-
njena sa 5,4% u 2002. na 4,1%. Pri tome je najsnazniji rast
zabiljezen u drugom tromjesecju, a nakon toga je zapocelo
usporavanje, koje je bilo prisutno tijekom cijele druge polo-
vice godine. Kretanja bruto dodane vrijednosti pratila su
kretanja fizickog obujma industrijske proizvodnje. Tako je
najsnazniji rast BDV-a u industriji zabiljeZzen u drugom
tromjesecju: 7,7% u odnosu prema istom tromjesecju 2002.
godine, nakon kojeg je u tre¢em tromjesecju doslo do sma-
njenja godisnje stope rasta BDV-a na 4,1%. Istodobno je go-
di$nja stopa rasta indeksa fizickog obujma industrijske proi-
zvodnje nominalno smanjena sa 6,9% u drugom tromjesecju
na 3,4% u treCem tromjesecju i na 0,8% u Cetvrtom tromje-
secju.

U preradivackoj je industriji, u kojoj se ostvaruje najveci
dio ukupne industrijske proizvodnje (83,0%), u 2003. godi-
ni zabiljeZen snazniji rast nego u preostala dva podrudja in-
dustrije. Osim toga, u Cetvrtom je tromjesecju proizvodnja
povecana samo u preradivackoj industriji, dok je u rudarstvu
i opskrbi energentima zabiljeZen pad. Na rast indeksa fi-
zickog obujma industrijske proizvodnje u podrucju pre-
radivacke industrije u 2003. godini najsnaznije je utjecao
rast proizvodnje u odjeljcima izdavacke i tiskarske djelatnos-
ti, proizvodnje hrane i pica te u proizvodnji proizvoda od

metala. Osim u tim odjeljcima, znacajan rast proizvodnje os-
tvaren je i u nekoliko manjih odjeljaka kao $to su proizvodnja
elektri¢nih strojeva i aparata te reciklaza. Istodobno je u 9
odjeljaka od 23 odjeljka zabiljezen pad proizvodnje, a naj-
znacajniji negativan doprinos rastu proizvodnje preradiva-
¢ke industrije dao je pad proizvodnje u odjeljcima proizvod-
nje kemikalija i kemijskih proizvoda te u proizvodnji ostalih
prijevoznih sredstava (brodovi), kao i u proizvodnji strojeva i
uredaja. Uz to, smanjenje proizvodnje bilo je prisutno i u
svim odjeljcima tekstilne industrije.

U podrudju opskrbe energentima zabiljezen je, kako smo
spomenuli, malo niZi rast proizvodnje nego u podrudju pre-
radivacke industrije, uz godi$nju stopu rasta od 3,3%. Nara-
zini cijele 2003. godine rast opskrbe energentima postupno
je usporavan od pocetka prema kraju godine. Tako je izuzet-
no snazan rast opskrbe energentima zabiljeZen u prvom
tromjesecju, a nakon toga je zabiljeZeno usporavanje proiz-
vodnje, s padom od 2,0% u Cetvrtom tromjesecju u odnosu
prema istom tromjesecju prethodne godine.

Rast proizvodnje u podrudju rudarstva i vadenja u 2003.
je godini snazno usporen u usporedbi s kretanjima u pret-
hodnoj godini. Godi$nja stopa rasta smanjena je sa 17,0% u
2002. na 2,3% u 2003. Pritom su kretanja tijekom godine bi-
la sli¢na onima zabiljeZenim u podruéju opskrbe energenti-
ma: najsnazniji je rast zabiljeZen u prvom tromjesecju, zatim
je doslo do usporavanja proizvodnje u sljedeca dva tromje-
seCja te do njezina pada u Cetvrtom tromjesecju. U odjeljku
vadenja sirove nafte i zemnog plina zabiljeZen je pad proiz-
vodnje na razini cijele godine, dok je u odjeljku vadenja ruda
i kamena ostvareno poveéanje proizvodnje, no mnogo blaze
nego u prethodnoj godini. U odjeljku vadenja sirove nafte i
zemnog plina zabiljeZen je u prvoj polovici godine i u Cetvr-
tom tromjesecju znadajan pad proizvodnje, uz lagani rast
proizvodnje u treem tromjesecju. Kretanja u odjeljku va-
denja ruda i kamena bila su pod snaznim utjecajem povecane
gradevinske aktivnosti u cestogradnji pa je po¢etkom godine
ostvaren snazan rast proizvodnje koji se pomalo usporavao
prema kraju godine.

Na pocetku 2004. godine nastavljeni su trendovi s kraja
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prosle godine. Fizi¢ki obujam industrijske proizvodnje bio je
u sijecnju za 0,7% vedi nego u istom mjesecu prosle godine,
$to odgovara i kretanjima iz prosinca 2003. godine. Od po-
jedinih podrucja industrijske proizvodnje najvisi je rast zabi-
ljezen u podrucju rudarstva i vadenja, dok je opskrba ener-
gentima znacajno smanjena u odnosu prema istom mjesecu
prosle godine.

Usporedo s rastom proizvodnje u podruéju industrije, u
2003. je nastavljeno s restrukturiranjem gospodarskih sub-
jekata, koje je dovelo do pada zaposlenosti. Tako je zaposle-
nost u ukupnoj industriji u 2003. godini smanjena za prib-
lizno 3% u odnosu prema prethodnoj godini. Ta su kretanja
utjecala i na povecanje proizvodnosti rada, koja je u 2003.
godini porasla za 7,7%. Pri tome je izuzetno visok rast proiz-
vodnosti rada zabiljeZen u odjeljcima proizvodnje duhanskih
proizvoda te radio, televizijskih i komunikacijskih aparata i
opreme, koji se najveéim dijelom zasniva na velikom smanje-
nju broja zaposlenih. S druge strane, visok rast proizvodno-
sti rada u odjeljcima izdavacke i tiskarske djelatnosti te
proizvodnje proizvoda od metala priblizan je izuzetno viso-
kom rastu proizvodnje, te stoga ne proizlazi iz smanjenog
broja zaposlenih.

Trgovina

Usporavanje kretanja osobne potros$nje u 2003. godini
odrazilo se i na usporavanje rasta prometa u trgovinskoj dje-
latnosti. Posljednjih je godina rast prometa u trgovini, po-
taknut Sirenjem mnogih trgovackih lanaca na podrucje cijele
drzave, bio vrlo visok. Pojacana konkurencija dovela je do
poboljsanja usluge i smanjenja prodajnih cijena koji su po-
taknuli snazniji rast potro$nje, no ucinci tih kretanja postup-
no se smanjuju. Bruto dodana vrijednost ostvarena u ukup-
noj djelatnosti trgovine u prva tri tromjesecja 2003. godine
realno je bila za 7,9% veca nego u istom razdoblju 2002. go-
dine, dok je u prethodnim godinama bruto dodana vrijed-
nost u trgovinskoj djelatnosti rasla po godisnjim stopama
vi§im od 10,0%. Ipak treba naglasiti da je zabiljeZena stopa
rasta bruto dodane vrijednosti i dalje izuzetno visoka, iznad

prosjecne stope rasta ukupne bruto dodane vrijednosti.

Rast bruto dodane vrijednosti polako se od pocetka godi-
ne usporavao, te posljednji dostupni podaci govore da je naj-
niza godiS$nja stopa rasta BDV-a (6,1%) zabiljezena u tre-
¢em tromjesecju. Sli¢ni trendovi vide se iiz kretanja prometa
u djelatnosti trgovine, koji se takoder usporavao od pocetka
godine. Tako je ukupan promet u djelatnosti trgovine u
2003. godini povecan realno za 3,9% u odnosu na prethod-
nu godinu. Pritom je u prvoj polovici godine ostvaren zna-
Cajniji rast, dok je u drugom dijelu godine zabiljezen realni
pad prometa. Od toga je jedino u prosincu zabiljeZen realni
rast prometa, potaknut velikim boZiénim kupovinama, uz
godi$nju stopu rasta od 2,5%. U trgovini na malo zabiljezena
su sli¢na kretanja, a rast u prosincu bio je nesto snazniji, uz
godis$nju stopu od 3,8%.

Gradevinarstvo

U okviru gospodarstva svojim se rastom u 2003. godini
isti¢e djelatnost gradevinarstva. To je djelatnost s jako iz-
razenom sezonskom komponentom, jer koli¢ina izvrSenih
radova ovisi o vremenskim prilikama, pa je najsnaznija aktiv-
nost obi¢no u drugom i tre¢em tromjesecju. Tako suiu dru-
gom i treCem tromjesecju 2003. godine zabiljeZene izuzetno
visoke godi$nje stope rasta indeksa gradevinskih radova, koji
se zasniva na odradenim satima radnika na gradilistima, od
28,7% i 22,7%. Sli¢na su kretanja, s najsnaznijim rastom u
drugom tromjesecju, zabiljeZena i kod bruto dodane vrijed-
nosti. No ona je ipak rasla nesto slabijim intenzitetom te je u
prvih devet mjeseci 2003. godine realno poveéana za izuzet-
no visokih 20,7%, dok je istodobno rast indeksa gradevin-
skih radova iznosio 23,4%. Kretanja indeksa gradevinskih
radova u listopadu i studenome pokazuju da je i u tim, za
gradevinsku djelatnost manje povoljnim mjesecima, nastav-
ljen veoma visok rast aktivnosti uz godi$nje stope od 20,2% i
18,1%. To je dakako nesto blazi rast nego u ljetnim mjeseci-
ma, no ipak je mnogo snazniji od kretanja u drugim gospo-
darskim granama.

Najvedi poticaj ovako visokom rastu aktivnosti u gradevi-
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narstvu dolazi od velikih ulaganja u izgradnju cestovne in-
frastrukture, koja su istaknuta kao prioritet u gospodarskom
programu Vlade. Kapitalni rashodi drzavnih agencija za iz-
gradnju i odrZavanje cesta i autocesta porasli su u 2003. go-
dini za viSe od 40% u odnosu prema prethodnoj godini. Isto-
dobno je i u strukturi ukupnih gradevinskih radova doslo do
promjena jer se relativno manje radova izvodi na zgradama,
a povecan je udio radova na ostalim gradevinama, koje se
vedinom odnose na prometnice.

Turizam

U 2003. godini turizam je ostvario znacajan rast. Prema
proizvodnoj metodi obracuna BDP-a u prva tri tromjesecja
2003. godine bruto dodana vrijednost u djelatnosti hotela i
restorana, koja ¢ini glavni dio turizma, realno je povecana za
9,3% u odnosu prema istom razdoblju 2002. Time je ova
djelatnost druga po jacini rasta, nakon izrazito snaznog rasta
zabiljezenog u gradevinarstvu. Rast bruto dodane vrijednosti
bio je podjednako snazan u drugom i treCem tromjesecju, no
fizicki pokazatelji stvaraju drukdiju sliku. Tako je u drugom
tromjeseCju zabiljeZena godis$nja stopa rasta nocenja od
10,0%, a u treCem tromjesecju od samo 3,0%. U Cetvrtom
tromjeseCju ponovno je zabiljezen snazniji rast broja noce-
nja, od 9,9% u odnosu prema istom razdoblju prethodne go-
dine. No, posljednje tromjesecje u godini ima relativno malo
znaCenje za ukupne rezultate u turizmu, te taj rast nije
znacajnije utjecao na ukupna godi$nja ostvarenja. U cijeloj
2003. godini broj nocenja turista porastao je za 4,3% u od-
nosu prema 2002. godini, dok je rast broja dolazaka turista
iznosio 6,7%.

Slabiji rast broja nocenja u tre¢em tromjesecju odreden je
ograniCenim smjestajnim kapacitetima i njihovom visokom
popunjenoscu, $to je moguce nadoknaditi jedino poveca-
njem kvalitete usluge. Usporedo s time u 2003. godini doslo
je i do snaznog rasta cijena turisti¢kih usluga, $to je utjecalo
na promjene u strukturi gostiju. Najznacajnija odlika tih kre-
tanja jest povecanje udjela gostiju koji dolaze iz zemalja koje
su manje zastupljene u ukupnoj strukturi gostiju. Time se

nastavlja trend diversifikacije strukture gostiju, koji je prisu-
tan veé nekoliko godina. Turisti koji dolaze iz Njemacke i
dalje ¢ine najznacajniju skupinu stranih gostiju, s udjelom
ve¢im od jedne Cetvrtine u ukupnom broju turisti¢kih no-
¢enja, no tek blagi rast njihovih nocenja utjecao je na sma-
njenje njihova udjela u odnosu na stanje iz prethodne godi-
ne. Najsnazniji rast, kako je ve¢ reCeno, ostvaren je kod gos-
tiju koji dolaze iz manje zastupljenih zemalja, pa je tako na
poveéanje broja noéenja stranih turista u 2003. godini od
4,1% najsnaZznije utjecao znacajan rast broja nocenja turista
iz Italije (9,0%), Nizozemske (24,3%) i Francuske (64,7%),
a tek onda iz Njemacke (2,5%). Vidi se da su gosti iz Fran-
cuske i Nizozemske, koji ¢ine tek mali dio ukupnog broja
gostiju, s izrazito snaznim rastom nocenja vrlo jako utjecali
na rast ukupnog broja nocenja turista. Istodobno se izrazito
smanjio broj nocenja turista iz Poljske u odnosu prema istom
razdoblju prethodne godine, gostiju iz Slovacke mnogo bla-
%e, dok je broj nocenja gostiju iz Ceske stagnirao.

U nadinu dolaska turista te u strukturi smjestajnih kapa-
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citeta u 2003. godini bili su prisutni razli¢iti trendovi. Tako
su turisti koji su individualno dolazili u Hrvatsku ostvarili
znacajniji rast nocenja, dok je broj nocenja gostiju koji su
dosli organizirano, posredstvom agencija, stagnirao na razi-
ni iz prethodne godine. U strukturi smjestajnih kapaciteta
uocavaju se slicni trendovi. U hotelima je zabiljeZena stagna-
cija broja nocenja turista na proslogodisnjoj razini, dok su
znacajno povecana nocenja u privatnim sobama, apartmani-
ma i kuéama za odmor, $to se moZe povezati s rastom broja
individualnih gostiju. U kampovima, u kojima je kao i u dvije
prethodno spomenute kategorije ostvarena jedna Cetvrtina
ukupnog broja nocenja, rast nocenja je bio na razini pros-
jeCnog rasta za sve smjestajne kapacitete.

Prijevoz i veze

U djelatnosti prijevoza, skladistenja i veza pojacan je u
2003. godini rast aktivnosti u usporedbi s prethodnom godi-
nom. U prva tri tromjesecja 2003. godine bruto dodana vri-
jednost ovog podrudja povecana je za 7,3% u odnosu prema
istom razdoblju 2002. godine, $to i dalje govori o izrazitoj
propulzivnosti te djelatnosti. Trend rasta polako se intenzivi-
rao od pocetka godine pa je u treCem tromjesecju zabiljeZeno
najsnaznije povecanje bruto dodane vrijednosti u 2003. go-
dini. Indikatori kretanja u pojedinim segmentima koji ¢ine
ovu djelatnost pokazuju da je i u Cetvrtom tromjesecju nas-
tavljen vrlo snaZan rast aktivnosti.

Najizrazeniji rast aktivnosti ve¢ se nekoliko godina zare-
dom ostvaruje u podrucju veza, i to telekomunikacijskih. On
se zasniva na jaCanju konkurencije, povecanju broja korisni-
ka i uvodenju sve veceg broja novih usluga, $to se posebno
odnosi na podrucje pokretne telefonske mreze. Ovakva su
kretanja bila prisutna i u 2003. godini, u kojoj je broj ut-
rosenih minuta u pokretnoj telefonskoj mrezi bio za 27,7%
veli nego u prethodnoj godini, pri ¢emu je natprosjeCni rast
ostvaren u Cetvrtom tromjeseCju. U nepokretnoj mreZi ta-
koder je bio prisutan rast broja utroSenih minuta, no mnogo
slabijeg intenziteta nego kod pokretne mreze.

U pojedinim vrstama prijevoza ostvareni su u 2003. godi-
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ni razli¢iti trendovi. Tako je u prijevozu putnika zabiljeZen
pad u odnosu prema kretanjima u 2002. godini, dok je po-
vecan prijevoz robe. No iako je smanjen broj prevezenih put-
nika za 1,7%, nesto je poveCan broj putnickih kilometara. Pri
tome je rast broja putnika zabiljezen samo u manje znacaj-
nim vrstama prijevoza — pomorskom i zraCnom prijevozu.
Cestovni prijevoz, koji je najznacajniji po ukupnom broju
prevezenih putnika, stagnirao je na razini ostvarenja iz
2002. godine, dok je u Zeljeznickom prometu, koji je drugi
po broju prevezenih putnika, zabiljeZen pad broja putnika za
7,5%. Nasuprot tome, prijevoz robe je porastao, te je preve-
zeno 11,1% vise tona robe nego u prethodnoj godini, uz
mnogo manji rast broja tonskih kilometara. Pritom je u svim
vrstama prijevoza robe zabiljezen rast, a najsnazniji je bio u
najznacajnijim vrstama prijevoza: cestovnom i pomorskom.

Trziste rada

Tendencija pada registrirane nezaposlenosti, prisutna od
kraja 2002. godine, zaustavljena je u posljednjem tromje-
seCju 2003. godine. Medutim, unato¢ promjeni tendencije
registrirane nezaposlenosti, ne moZze se govoriti o preokretu
trendova na trziStu rada. Prema privremenim podacima
DZS-a za sada nema naznaka zaustavljanja tendencije laga-
nog porasta zaposlenosti, zapocetog prije gotovo tri godine.
Stoga se moZe pretpostaviti kako je dinamika registrirane
nezaposlenosti u posljednjemu tromjesecju 2003. godine
ipak bila posljedica slabljenja ucinaka reforme sustava po-
sredovanja u zaposljavanju, koja je u posljednjih godinu da-
na presudno utjecala na dinamiku registrirane nezaposle-
nosti. Odredeno usporavanje na trzistu rada vidi se iz dina-
mike placa, koje su nastavile stagnirati te je zbog slabljenja
baznih u¢inaka porasta placa iz druge polovice 2002. godine
godi$nja stopa rasta prosjecne realne bruto place u posljed-
njem tromjesecju 2003. godine smanjena na 1,3%.

Nezaposlenost i zaposljavanje

U posljednjem tromjesecju 2003. i po¢etkom 2004. godi-
ne nastavljena je tendencija porasta priljeva u evidenciju
HZZ-a zapoceta u rujnu 2003. Tijekom posljednja tri mjese-
ca 2003. godine u evidenciju se ukupno prijavilo 73 tisuce
osoba, §to je za gotovo Cetvrtinu viSe nego u istome razdob-
lju 2002. godine. Porastao je broj svih kategorija novoprijav-
ljenih osoba, ali najznacajniji doprinos tome rastu dale su
neaktivne osobe s prethodnim radnim iskustvom, kojih je
medu novoprijavljenima u posljednjem tromjese¢ju 2003.
godine bilo za dvije tredine viSe nego u istome tromjesecju
2002. Kao mogudi poticaji ve¢em priljevu neaktivnih osoba
u evidenciju mogu se izdvojiti: pokusaj iskoristavanja posto-
jecih mjera za poticanje zaposljavanja prije nego $to one bu-
du znacajnije izmijenjene, Sto se ocekuje najkasnije do po-
Cetka travnja ove godine, i intenzivnije ukljuCivanje u radnu
snagu ranije neaktivnih osoba pod utjecajem povoljnih vijesti
0 smanjivanju registrirane nezaposlenosti tijekom posljed-
njih godinu dana. Moguce je takoder da se nezaposlene oso-
be manje azurno javljaju u evidenciju s obzirom da poslodav-
ci sve viSe pronalaze radnike bez posredovanja HZZ-a, $to
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Slika 17.
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Slika 18.
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moze objasniti promjenu u strukturi priljeva, ali ne i njegov
ukupni porast.

QOdljevi iz evidencije, nakon stalnoga rasta u prethodnih
godinu dana, poceli su se smanjivati u ¢etvrtome tromjesecju
2003. i pocetkom 2004. godine. Tako je u posljednjemu
tromjeseCju 2003. godine ukupno za jednu desetinu manje
osoba napustilo evidenciju nego u istome razdoblju 2002.
godine. Uzroci pada odljeva su nastavljanje tendencije sma-
njenja zaposljavanja osoba iz evidencije HZZ-a zbog ko-
riStenja drugih metoda traZenja posla te ponovno spustanje
odljeva iz evidencije zbog brisanja na razinu koja je bila zabi-
ljezena prije nego §to je uvodenje novih mjera aktiviranja ne-
zaposlenih osoba povecalo brisanje krajem 2002. godine.

Posljedica porasta priljeva u evidenciju HZZ-a i smanje-
nja odljeva iz evidencije jest rast registrirane nezaposlenosti
tijekom sva tri posljednja mjeseca 2003. godine, odnosno
ukupno za 11 tisuéa osoba (3,7%). Njezin je porast nastav-
ljen i u sije¢nju 2004., tijekom kojega je porasla za 6 tisuca
osoba (2,0%). Porast registrirane nezaposlenosti sve je do
kraja 2002. godine, odnosno do stupanja na snagu izmjena
Zakona o posredovanju u zaposljavanju i pravima za vrije-
me nezaposlenosti, bio rezultat sezonski pojacanih priljeva
i smanjenih odljeva uobicajenih krajem godine. U tome bi
se smislu zabiljezeni porast registrirane nezaposlenosti u
posljednjem tromjesecju 2003. mogao tumaciti kao ponov-
no uspostavljanje “normalnih” tokova na trzistu rada na-
kon iscrpljivanja udinaka institucionalne reforme koja je
smanjila priljeve u evidenciju i povecala odljeve iz evidenci-
je. Tracak sumnje na to¢nost takve interpretacije, medutim,
baca Cinjenica da je priljev u evidenciju porastao u posljed-
njem tromjesecju 2003. zbog vecega broja novoprijavljenih
osoba koje se evidentiraju iz neaktivnosti, kao i zbog ten-
dencije smanjenja zaposljavanja osoba iz evidencije, Cija je
razina pala niZe nego $to je bilo uobic¢ajeno prethodnih go-
dina. Stoga se moze pretpostaviti da su i tokovi kroz evi-
denciju HZZ-a i dinamika registrirane nezaposlenosti u
posljednjem tromjesecju 2003. takoder bili pod utjecajem
reforme posredovanja u zaposljavanju te da jos$ uvijek valja
biti oprezan kod zakljudivanja o povezanosti registrirane

nezaposlenosti i gospodarske konjunkture.

Stopa registrirane nezaposlenosti takoder je porasla zbog
povecanja broja osoba evidentiranih pri HZZ-u. Stoga se
pocetkom posljednjega tromjese¢ja 2003. godine moze za-
mijetiti usporavanje tendencije pada registrirane nezaposle-
nosti i njezina stagnacija. No, iako je stopa registrirane neza-
poslenosti tijekom posljednjega tromjesecja porasla za 0,8
postotnih bodova i krajem godine dosegnula razinu od
19,1%, ona je ipak, zbog pada tijekom prva tri tromjesecja,
bila za 2,2 postotna boda niza nego krajem 2002. godine.
Anketni podaci za drugo polugodiste 2003. godine, koji bi
mogli potvrditi da li je tendencija smanjenja nezaposlenosti
zaista usporena ili je tek rije¢ o slabljenju statistickih u¢inaka
reforme, bit Ce raspoloZzivi tek u svibnju.

Ukupna je zaposlenost, prema privremenim administra-
tivnim pokazateljima, u drugoj polovici 2003. bila na pod-
jednakoj razini kao u istome razdoblju 2002. godine. Krajem
2003. godine, prema privremenim podacima DZS-a, tako je
bilo zaposleno za 2 tisuce osoba (0,1%) manje nego krajem

Slika 19.
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Slika 20.
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Slika 21.
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prethodne godine. Medutim, uzmu li se u obzir pristranosti
koje su prijasnjih godina bile prisutne kod procjene privre-
menih pokazatelja zaposlenosti, odnosno usporede li se ti
pokazatelji zaposlenosti s privremenim podacima za pret-
hodnu godinu, moZe se pretpostaviti kako je godi$nja stopa
rasta zaposlenosti na kraju 2003. godine ostala priblizna
onoj iz prethodne dvije godine, odnosno oko 1%. Anketni
pokazatelji zaposlenosti, koji obi¢no pouzdanije prikazuju
njezinu dinamiku, kao $to je ve¢ receno, nece biti dostupni
do svibnja.

Tijekom posljednjeg tromjesecja 2003. godine nastavljeni
su trendovi pojedinih komponenata ukupne zaposlenosti ko-
ji su bili prisutni i posljednjih nekoliko godina. Nastavljena je
tendencija poveanja broja zaposlenih u obrtu i slobodnim
profesijama, kojih je krajem 2003. bilo za 12 tisuca (5,2%)
vise nego krajem 2002. godine, dok je zaposlenost u prav-
nim osobama, na koju se odnose privremeni podaci DZS-a,
smanjena za 6 tisuca osoba (0,6%) pod utjecajem spomenu-
te pristranosti njezina procjenjivanja. Pri razmatranju dina-
mike ukupne zaposlenosti posebno valja imati na umu kako
na njezinu tendenciju znacajno utjeCe i stalan pad broja indi-
vidualnih poljoprivrednika koji su aktivni osiguranici
HZMO-a. Krajem 2003. godine 59 tisuca individualnih po-
ljoprivrednika placalo je doprinose za mirovinsko osigura-
nje, Sto je za oko 8 tisuca osoba (11,9%) manje nego godinu
dana ranije. Uzme li se u obzir da te osobe nisu nuzno mora-
le prestati obavljati poljoprivrednu djelatnost, odnosno is-
kljuci li se utjecaj poljoprivrede na ukupnu zaposlenost koji
pociva na statistickoj konvenciji, stvarni porast zaposlenosti
tijekom 2003. godine mogao bi biti jos za pola postotna boda
visi od vec iznijete procjene rasta ukupne zaposlenosti.

Porast registrirane nezaposlenosti u posljednjem je tro-
mjesecju usporio tendenciju smanjenja radne snage prisutnu
u 2003. godini. Rezultat smanjenja registrirane nezaposle-
nosti tijekom 2003. godine jest da je aktivno stanovnistvo
krajem te godine ipak bilo za oko 49 tisuéa osoba (2,9%)
manje nego krajem 2002. godine. Dakako, na umu valja
imati kako je dinamika radne snage rezultat kretanja ukupne
zaposlenosti i registrirane nezaposlenosti, tako da sve pris-

tranosti koje su prisutne pri mjerenju ta dva pokazatelja ut-
jeCu i na veli¢inu i kretanje radne snage.

Place i troSkovi rada

Razina prosje¢ne realne bruto plade i u Cetvrtom je tro-
mjesecju 2003. godine stagnirala. Buduci da je tendencija
usporavanja njezina rasta zapocela jos krajem 2002. godine,
bazni ucinci porasta razine troskova rada iz sredine 2002.
godine na godi$nju stopu rasta u tome su razdoblju potpuno
iSCezli. Godi$nja stopa rasta prosjecne realne bruto place ta-
ko je u treCem tromjesecju iznosila 1,3%, Sto je odrazavalo i
utjecaj njezina smanjenja u prosincu 2003. po godisnjoj sto-
piod 0,3%. Realni porast prosjecne neto place, zbog ucinaka
poreznog rastereenja pocetkom 2003. godine, i u posljed-
njem je tromjeseCju bio visi od rasta bruto place i iznosio je
2,5%.

Realni porast plaéa u 2003. godini bio je zbog baznih
ucinaka porasta njihove razine sredinom 2002. godine nesto

Slika 22.
PROSJECNE REALNE PLACE
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visi od rasta realnih placa u posljednjem tromjesecju 2003. te
je iznosio 2,6% za prosjecnu bruto placu i 3,8% za prosjecnu
neto placu. Stopa rasta prosjecne bruto place u 2003. bila je
ipak za 1,2 postotna boda niza od stope rasta u 2002. godini,
usprkos baznim ucincima na godi$nju stopu rasta u 2003.
Uz porezno rastereCenje, koje je poCetkom 2003. godine
omogucilo povelanje neto plada bez istodobnog porasta
troskova rada, na stagnaciju realne bruto plade utjecao je
nesto brzi rast indeksa troskova Zivota u drugoj polovici
prosle godine koji nije bio pracen brzim porastom nominal-
nih placa.

Usporavanje rasta placa prisutno je u gotovo svim grana-
ma, a brzi rast placa u posljednjemu tromjesecju 2003. godi-
ne u odnosu na prethodno razdoblje zabiljeZen je samo u
djelatnostima ribarstva, financijskog posredovanja, obrazo-
vanja i ostalih drustvenih, socijalnih i osobnih usluznih dje-
latnosti. Usporavanje rasta placa vidljivo je i u nizim go-
di$njim stopama promjene u preradivackoj industriji u tome
razdoblju.

Rast bruto dodane vrijednosti po zaposlenome u industri-
ji u treCem je tromjesecju 2003. godine bio usporen u odno-
su na prethodno razdoblje, a niZe stope rasta industrijske
proizvodnje u posljednjem tromjesecju 2003. ¢e ga vjeroja-
tno dodatno usporiti. No, usporavanje rasta placa prethodilo
je usporavanju rasta proizvodnosti rada u industriji i bilo je
jaCe izrazeno od rasta proizvodnosti. U posljednjemu je
tromjesecju realna razina placa u industriji, kao $to je nave-
deno, rasla po nizoj godisnjoj stopi: 1,3%. Tome je zasigur-
no pridonijela i dosljedna politika umjerenog rasta placa u
javnome sektoru vodena uodiizbora, gdje je prosjeCna realna
bruto plada u drugoj polovici godine rasla po stabilnoj go-
disnjoj stopi od 1,7%.

Cijene

Trend usporavanja godi$njeg porasta cijena na malo pri-
sutan u 2001.12002. godini nastavljen je i tijekom 2003. go-
dine. ProsjeCna godisnja stopa promjene cijena na malo iz-
nosila je u 2003. godini 1,5%, §to je za 0,7 postotnih bodova
niza prosjeCna godi$nja stopa inflacije nego u 2002. i 3,4
postotna boda niza stopa nego u 2001. Godisnja stopa
promjene indeksa cijena na malo smanjila se sa 2,6% u pro-
sincu 2001. na 2,3% u prosincu 2002., te je prema podacima
Drzavnog zavoda za statistiku u prosincu 2003. godine iz-
nosila 1,8%. Najznacajniji doprinos smanjenju ukupne go-
dis$nje stope inflacije cijena na malo u 2003. dalo je smanje-
nje godi$nje stope promjene cijena industrijskih neprehram-
benih proizvoda sa 2,6% u 2002. na 1,0% u 2003., koje je
posljedica, prije svega, smanjenja godis$nje stope promjene
cijena odjece i obude te elektri¢ne struje i naftnih derivata.
Nesto manji doprinos smanjenju ukupne godis$nje stope
promjene cijena na malo dalo je i smanjenje godiS$nje stope
promjene cijena pica i cijena usluga ostvareno na kraju
2003. godine u usporedbi s krajem 2002. Smanjenje go-
dis$nje stope promjene cijena spomenutih komponenata in-

deksa cijena na malo viSe je utjecalo na kretanje ukupne go-
dis$nje stope inflacije nego povecanje godisnje stope promje-
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ne cijena poljoprivrednih proizvoda sa —7,9% zabiljeZenih
krajem 2002. na 17,1% krajem 2003. Znacajni rast cijena
poljoprivrednih proizvoda na godi$njoj razini uglavnom se
moze pripisati izrazito susnim vremenskim prilikama.

Porast drugih indikatora kretanja domacih cijena ostva-
ren u prosincu 2003. godine u usporedbi s istim razdobljem
prethodne godine bio je nizi od 2,0%. Tako je godi$nja stopa
temeljne inflacije u prosincu 2003. bila 1,2%, $to odgovara
razini zabiljeZenoj u prosincu 2002. Prosje¢na godi$nja sto-
pa temeljne inflacije smanjena je sa 1,1% zabiljezenih u
2002. na 0,7% u 2003. godini. Nadalje, godiSnja stopa
promjene cijena industrijskih proizvoda pri proizvodadima
je u prosincu 2003. iznosila 1,0% (za 1,3 postotna boda ma-
nje nego krajem 2002.) sto pokazuje da su pritisci na rast ci-
jena na malo iz ovog izvora priguseni i da slabe.

Politika odrzavanja stabilnosti nominalnog teCaja kune
prema euru, koji je glavno sidro domacih inflacijskih oceki-
vanja, jedna je od osnovnih pretpostavki za ostvarivanje sta-
bilnosti domacih cijena. Sredis$nja je banka tijekom 2003.
godine uspjesno provodila takvu politiku tecaja te je ostvare-
na nominalna deprecijacija prosje¢noga dnevnog teCaja ku-
ne prema euru u 2003. godini iznosila samo 2,1% u uspo-
redbi s prethodnom godinom. Nadalje, ostvarenju niske sto-
pe inflacije tijekom 2003. godine pridonijela je i znacajna
aprecijacija prosje¢noga dnevnog teCaja kune prema ame-
rickom dolaru od ukupno 14,8%, koja je ublazavala izrazeni
porast cijena sirove nafte i drugih sirovina na svjetskom
trzistu te utjecala na smanjenje uvoznih cijena onih finalnih
proizvoda ¢ije je placanje bilo ugovoreno u americ¢kim dola-
rima.

Prosje¢na dnevna cijena barela sirove nafte na svjetskom
trziStu izrazena u americkim dolarima povecana je u 2003.
godini na 28,9 USD, §to je znacajan porast od ukupno
15,9% u usporedbi s cijenom od 24,9 USD ostvarenom u
2002. godini. Na rast cijene sirove nafte utjecali su porast
neizvjesnosti uvjetovan politickim napetostima u svijetu i
ocekivanja vezana uz vojnu intervenciju SAD-a u Iraku. Na-
kon relativno brzog okoncanja rata u Iraku i kratkotrajnog
smanjenja cijena sirove nafte, na svjetskom su trzistu cijene

nafte ponovno pocele rasti zbog utjecaja koje su na trzisne
sudionike imale nepovoljne vijesti o sporijem obnavljanju
proizvodnje sirove nafte u Iraku te zbog izvjes¢a o manjim
zalihama nafte i naftnih derivata od uobicajenih u zemljama
OECD-a (napose u SAD-u), koja su potaknula ocekivanja o
rastu potraznje zbog potrebe da se te zalihe obnove. Me-
dutim, zbog aprecijacije teaja kune prema ameri¢kom dola-
ru prosjecna dnevna cijena sirove nafte na svjetskom trzistu
izrazena u kunama smanjena je u 2003. godini za 0,7%, od-
nosno sa 195,2 kune u 2002. na 193,9 kune u 2003., tako da
se rast cijena sirove nafte na svjetskom trzistu nije odrazioiu
rastu cijena naftnih derivata na domacem trzistu. Cijene si-
rovina mjerene kretanjem HWWA indeksa (bez energije, iz-
razene u americkim dolarima) zabiljezile su u 2003. godini
14,1%-tni rast. Cijene poljoprivrednih sirovina u dolarima
porasle su zbog smanjenja ponude uzrokovane nepovoljnim
vremenskim uvjetima, dok se porast cijena obojenih metala
pripisuje povecanju potraznje, do koje je doslo u uvjetima
oporavka svjetske privrede, pri ¢emu je napose bilo izrazeno
povecanje potraznje iz Kine. Izraze li se cijene sirovina na
svjetskom trZiStu u eurima, tada je prosjecna godi$nja stopa
promjene njihovih cijena u 2003. godini bila negativna i iz-
nosila je 4,6%. Uz to, imajuéi u vidu nisku i opadajucu
godisnju stopu rasta proizvodackih cijena u eurozoni, koja je
sa 1,6% u prosincu 2002. smanjena za 0,6 postotnih bodova,
tj. na samo 1,0% u prosincu 2003., ukupni se uvezeni pritisci
na rast domacih maloprodajnih cijena u 2003. godini mogu
ocijeniti blagima.

Snazna konkurencija prisutna u domacoj trgovini na ma-
lo zbog Sirenja domacdih trgovackih lanaca i otvaranja brojnih
hipermarketa u stranom vlasnistvu te pojacana konkurencija
uvoznih proizvoda uvjetovana postupnom vanjskotrgovin-
skom liberalizacijom bili su faktori koji su, kao i u nekoliko
prethodnih godina, ograniCavali pritiske na rast domadih
maloprodajnih cijena. Niska godi$nja stopa temeljne inflaci-
je, koja je tijekom 2003. godine fluktuirala izmedu razine od
minimalnih 0,1% zabiljeZenih u travnju i maksimalnih 1,3%
zabiljeZenih u studenome, pokazuje da su pritisci s potrazne
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cijena na malo iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda i cijene proizvoda koje su administrativno
regulirane (medu ostalim, tu su svrstane cijene elektri¢ne struje i naftnih derivata). Metodologija
izraéunavanja podrobno je objasnjena u Biltenu HNB-a broj 61 (2001).

Izvor: DZS
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strane na domacem trzistu bili priguseni, premda u blagom Slika 29.
porastu. Na stabilnost domace potraznje u znacajnoj je mjeri PROSJECNA CIJENA NAFTE®
. o . . M . NA SVJETSKOM TRZISTU
utjecala politika umjerenog porasta placa u drzavnom i pos-
lovnom sektoru, koja je bila prisutna tijekom 2003. godine 35
kada su prosjecne mjese¢ne neto place nominalno povecane /~1 A
za 6,0% u usporedbi s 2002. godinom. 30 /
Dok su prethodno nabrojani faktori koji su utjecali na sta- N \,v / \‘/\/
bilnost cijena bili prisutni i tijekom 2002. godine, na stabil- e /[V d v
nost cijena u 2003. godini utjecao je i dodatni ¢imbenik — g / /
spori rast administrativno reguliranih cijena. Godis$nja stopa g % / \V4
promjene administrativno reguliranih cijena smanjena je ta- >

ko sa 7,5% u prosincu 2002. na 2,3% u prosincu 2003. Pad
doprinosa administrativno reguliranih cijena ukupnoj go-
di$njoj inflaciji u 2003. u usporedbi sa 2002. uglavnom je
posljedica smanjenja godis$nje stope promjene cijena naftnih
derivata sa 6,4% u prosincu 2002. godine na 0,9% u prosin-
cu 2003. te elektricne struje sa 4,2% na —0,6%. Smanjenje
godisnje stope promjene administrativno reguliranih cijena
djelomice se moze pripisati tome $to je 2003. bila izborna
godina, tako da je ispunjenje zahtjeva za porastom od-
redenih reguliranih cijena najvjerojatnije odgodeno za slje-
decu godinu. Tako su poCetkom 2004. porasle cijena plina u
bocama (u sijeCnju) i cijena tehnickog pregleda vozila (u ve-
ljaci). Osim toga iz Ine je stigla najava da ¢e od Vijeca za re-
gulaciju energetskih djelatnosti zatraziti da im od 1. travnja
2004. odobri 10 do 15 posto vise cijene plina.

Tijekom Cetvrtog tromjesecja 2003. godine mjesecne su
stope promjene indeksa cijena na malo u znacajnoj mjeri
fluktuirale. U listopadu je mjese¢ni porast cijena na malo bio
najizrazeniji te je iznosio 0,3%. Uz izrazeni mjesecni rast ci-
jena odjece te pad cijena poljoprivrednih proizvoda i naftnih
derivata, cijena robe iz indeksa cijena na malo u listopadu se
povecala za 0,2%, mnogo manje nego u prethodnom mjese-
cu kada je zabiljezen rast cijene robe od 0,6%. Dok su cijene
usluga u rujnu mirovale, u listopadu su prosjeéno porasle za
0,3% u usporedbi s prethodnim mjesecom, §to je, prije sve-
ga, posljedica poskupljenja financijskih usluga (osiguranja)

Slika 28.
DOPRINOSI® KOMPPNENATA INDEKSA CIJENA
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2 Doprinos se definira kao relativna vaznost odredene komponente indeksa cijena na malo u
ukupnoj inflaciji. Zbroj doprinosa svih komponenata izraZenih u postotnim bodovima u
odredenom mjesecu daje iznos godisnje stope inflacije. Osim u postotnim bodovima, doprinosi
se mogu iskazati i u postocima.

Izvori: DZS i izraduni HNB-a

@ Raguna se kao prosjek sliedecih cijena nafte (promptna isporuka):
Dubai Fateh, U.K. Brent i West Texas Intermediate.

Izvor: Bloomberg

te prijevoznih usluga (zrakoplovnih karata). Uz mjesecni
rast cijena na malo od 0,3%, godisnja je stopa inflacije u lis-
topadu smanjena zbog ucinka baznog razdoblja na 1,5%, sa
1,6% koliko je bilo zabiljeZeno krajem trefeg tromjesecja
2003. U studenome je, uz blagi mjese¢ni porast ukupnog in-
deksa cijena na malo od 0,1% (robe 0,1%, usluge 0,2%), go-
di$nja stopa inflacije cijena na malo povecana za 0,4 postot-
na boda dosegnuvsi razinu od 1,9%. Spomenuto je po-
vecanje ostvareno zbog ucinka baznog razdoblja, odnosno
zbog mjeseCnog smanjenja cijena na malo od 0,3% u stude-
nome 2002. godine. ProsjeCne su cijene na malo ostale u
prosincu 2003. na istoj razini kao i u studenome, dok je go-
di$nja stopa inflacije mjerena kretanjem ukupnog indeksa ci-
jena na malo smanjena sa 1,9% u studenome na 1,8% u pro-
sincu zbog ucinka baznog razdoblja.

Premda se cijena barela sirove nafte tijekom Cetvrtoga
tromjesec¢ja 2003. godine kontinuirano povecavala, sa 26,9
USD zabiljezenih krajem trecega tromjesecja na 30,0 USD
krajem Cetvrtoga tromjesecja, zbog aprecijacije kune prema
ameri¢kim dolaru, tekuca su goriva i maziva na domacem
trzistu u listopadu pojeftinila u prosjeku za 1,2% u usporedbi
s prethodnim mjesecom, dok su u studenome i listopadu ci-
jene tih proizvoda ostale nepromijenjene. U Cimbenike koji
su utjecali na rast cijena sirove nafte tijekom Cetvrtoga tro-
mjesecja ubrajaju se niske zalihe sirove nafte i naftnih deriva-
ta u zemljama OECD-a, trajanje sezone grijanja na sjevernoj
hemisferi, gubitak kupovne mod¢i zemalja OPEC-a na trZisti-
ma gdje se dobra i usluge placaju valutama koje su u znacaj-
noj mjeri aprecirale prema americkom dolaru te oporavak
globalne gospodarske aktivnosti. Tijekom Cetvrtoga tromje-
secja 2003. cijene sirovina na svjetskom trZistu (bez energe-
nata, izrazene u ameri¢kim dolarima) mjerene kretanjem
HWWA indeksa porasle su ukupno 10,3% (prosinac 2003. u
usporedbi s rujnom 2003.). Pri tome se godisnja stopa rasta
cijena sirovina povecala sa 8,9% zabiljezenih krajem tredega
tromjesecja na 18,8% krajem Cetvrtoga tromjesecja. Taj je
porast mnogo slabije izrazen kod godis$nje stope promjene
indeksa cijena sirovina (bez energenata) izraZenog u eurima,
koja je povecana sa —4,8% u rujnu na 1,6% u prosincu 2003.
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Okvir 1. Osnovne znac¢ajke novog pokazatelja
inflacije u Hrvatskoj - indeksa potrosackih cijena i
kretanje potrosackih cijena u sije¢nju 2004.

U velja¢i 2004. godine Drzavni zavod za statistiku po-
¢eo je objavljivati indeks potrosackih cijena. Osnovna nam-
jena indeksa potroSackih cijena jest mjerenje inflacije u
zemlji koja odrazava promjene u razini cijena dobara i us-
luga izmedu dva vremenska razdoblja. Novi pokazatelj kre-
tanja cijena izraden je u skladu s metodoloskim nacelima
koje su postavili Medunarodna organizacija rada (ILO) i
Statisti¢ki ured Europske unije (Eurostat), stoga se moze
rabiti i za medunarodne usporedbe inflacije. Dana 17. ve-
ljace objavljeno je priopéenje o kretanju indeksa potro-
$ackih cijena u Hrvatskoj u sije¢nju 2004. te vremenska se-
rija indeksa potroSackih cijena od sije¢nja 2001. Retro-
gradna vremenska serija dana je u obliku promjena cijena
po mjesecima u odnosu na referentno razdoblje pondera
(2001. = 100). U skladu s tim DZS je prestao objavljivati
indeks cijena na malo i indeks tro$kova Zivota, ¢ija metodo-
logija izra¢una nije u zadovoljavajuc¢oj mjeri bila uskladena
s medunarodno prihvaéenim standardima.

Osnovne razlike koje se uocavaju izmedu indeksa po-
troSackih cijena i dosadasnjeg indeksa cijena na malo pro-
izlaze iz razli¢itog metodoloskog pristupa $to se, izmedu
ostaloga, odnosi na razli¢it nacin izradunavanja pondera
pojedinih grupa proizvoda, odabira formula, korekcija za
promjene kvalitete te na razli¢it tretman sezonskih proiz-
voda. Udjeli (ponderi) pripisani pojedinim grupama proiz-
voda u indeksu potroSackih cijena odrazavaju strukturu
novéanih izdataka rezidentnih kucanstava na domacem te-
ritoriju. Kao osnovni izvor za izra¢un pondera koristi se
Anketa o potro$nji kucanstava u 2001. godini koju je pro-
veo DZS. Taj je izvor podataka dopunjen podacima o pro-
metu u trgovini na malo (za alkoholna pica i duhanske
proizvode) te podacima iz godi$njih izvjeséa Fine za drust-
va za osiguranje. IzraGunavanje pondera pojedinih grupa
proizvoda u indeksu cijena na malo temeljilo se na podaci-
ma o strukturi prometa u trgovini na malo. Do sada upo-

Slika 30. L.
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trebljavan indeks cijena na malo radunao se s pomocu Las-
peyerove formule uz koriStenje obi¢nih i vaganih aritme-
tickih sredina, zbog ¢ega je u veoj mjeri bila izrazena
vjerojatnost pristranosti indeksa na vise. Kako bi se mogu-
¢nost takve pristranosti smanjila, za izraCunavanje elemen-
tarnih agregata' indeksa potrosackih cijena upotrebljava se
geometrijska sredina. Nadalje, prilikom izracunavanja in-
deksa cijena na malo uzimala se u obzir ukupna promjena
cijene proizvoda, pri ¢emu se zanemarivala korekcija za
promjenu kvalitete proizvoda, koja se javlja primjerice
zbog napretka tehnologije, ¢ime se pri izra¢unu indeksa
precjenjuje porast cijena. Izracunavanje indeksa potro-
Sackih cijena stoga uklju¢uje postupke za procjenu utjecaja
promjene kvalitete na ukupnu promjenu cijene proizvoda.
Osim toga, pri izraunavanju indeksa cijena na malo rabilo
se metodolosko rjeSenje pri kojem se posljednja zabiljezena
cijena sezonskog proizvoda prenosi unaprijed na mjesece
kada sezonski proizvod nije prisutan na trZiStu, pri cemu
ponderi sezonskih proizvoda ostaju nepromijenjeni tije-
kom godine. Priizradi indeksa potroSackih cijena nastojalo
se primijeniti metodu kojom se u vecoj mjeri izbjegava
eventualni nagli rast cijena u mjesecu kada se odredeni se-
zonski proizvod ponovno pojavi na trziStu. Ta se metoda
sastoji u tome da se u razdobljima kada se sezonski proiz-
vod ne nalazi na trziStu njegova cijena procjenjuje (imputi-
ra) na temelju kretanja cijena drugih proizvoda unutar is-
toga elementarnog agregata, ¢ime se implicitno povecava
ponder tih drugih proizvoda u mjesecima kada sezonski
proizvod nije raspoloziv. Metoda prenosenja posljednje za-
biljezene cijene sezonskog proizvoda u mjesecima kada to-
ga proizvoda nema na trziStu upotrebljava se samo u onim
slucajevima kada unutar elementarnog agregata ne postoje
proizvodi koji su raspoloZivi tijekom cijele godine.

Indeks potrosackih cijena u Hrvatskoj izraCunava se na
osnovi reprezentativne kosarice koju ¢ini oko 540 proizvo-
da (dobara i usluga). Cijene se prikupljaju u devet gradova
(Zagreb, Slavonski Brod, Osijek, Sisak, Rijeka, Pula, Split,
Dubrovnik i Varazdin), odabranih prema kriteriju broja
stanovnika i reprezentativnosti za pojedinu statisti¢ku regi-
ju. Indeksom potrosackih cijena obuhvacena su sva dobra i
usluge koji su uklju€eni u novéane izdatke za konaénu pot-
ro$nju kuéanstava. Stoga indeksom nije obuhvacéena natu-
ralna potro$nja te imputirana stambena renta. Domadi in-
deks potrosackih cijena ne ukljucuje ni izdatke za kupnju
stambenih objekata i zemljista te ostale investicije, izdatke
za igre na srecu i usluge Zivotnog osiguranja. Snimaju se
cijene proizvoda na trzistu koje ukljucuju sve poreze koje
plaéa potrosac i sve subvencije koje su ukljuéene u cijenu
proizvoda. Obuhvat dobara i usluga redovito se revidira
kako bi se o¢uvala reprezentativnost koSarice proizvoda s
obzirom na ukuse potro$aca i njihove navike kupovanja.
Proizvodi se obvezno ukljuuju u izracunavanje indeksa
potrosackih cijena ako je njihov udio u ukupnim izdacima
referentnog stanovnistva veci od 1/1000.

Ukupna koSarica proizvoda podijeljena je na dvanaest

1 Elementarni agregati su najniza razina agregiranja potro$nje koja ima
ponder, ali njeni sastavni dijelovi nemaju internih pondera.
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osnovnih grupa proizvoda, u skladu s medunarodnom kla-
sifikacijom osobne potro$nje prema namjeni (engl. Classi-
fication of Individual Consumption by Purpose, COICOP).
Izra¢unavanje indeksa potroSackih cijena zapocinje izra-
¢unavanjem indeksa elementarnih agregata. Indeks ele-
mentarnoga agregata izraCunava se kao odnos srednjih vri-
jednosti cijena tekucega i referentnog razdoblja za cijene,
pri ¢emu se kao mjera srednje vrijednosti upotrebljava, kao
§to smo prethodno spomenuli, geometrijska sredina. Zatim
se izraCunava indeks potrosackih cijena s pomocu formule
za vaganu aritmeticku sredinu indeksa na nizoj razini agre-
gacije. Indeks potrosackih cijena koji odrazava kretanje ci-
jena u odredenom mjesecu, objavljuje se 15. dana iduceg
mjeseca.

Godi$nja stopa inflacije mjerena kretanjem ukupnog in-
deksa potrosackih cijena iznosila je u sijenju 2004. godine
2,1% (dobra 2,1%, usluge 2,4%). Najveci doprinos ukup-
nom porastu indeksa potrosackih cijena u sije¢nju 2004. u
usporedbi s istim mjesecom prethodne godine u iznosu od
1,6 postotnih bodova dale su cijene prehrane i bezalkohol-
nih pica, koje su se na godi$njoj razini povecale za 4,9%, a
u indeksu potrosackih cijena imaju znacajan udio od
33,0%. Godisnjem porastu indeksa potrosackih cijena u si-
jeénju mnogo su manje pridonijeli zdravstvo (0,2 postotna
boda) rastom cijena od 5,5% te alkoholna pica, stanovanje,
promet, rekreacija i ugostiteljske usluge (svaka grupa proi-
zvoda po 0,1 postotni bod). Doprinos od —0,2 postotna bo-
da smanjenju godis$nje stope inflacije potrosackih cijena

dale su cijene odjece i obuce koje su na godi$njoj razini pale
2,5%, a u indeksu potrosackih cijena imaju udio od 8,3%.
Indeks potrosackih cijena iz kojeg su iskljuene cijene
energije? i prehrane (koji zajedno imaju udio od 42,8% u
ukupnoj koSarici proizvoda) u sijeénju 2004. je, prema po-
dacima DZS-a, zabiljezio vrlo nizak godi$nji porast od sa-
mo 1,2%.

Indeks potrosackih cijena je usporediva mjera inflacije
na medunarodnoj razini, prilikom &ije je izrade DZS uveli-
ke slijedio metodologiju Eurostata za izradu harmonizira-
nog indeksa potrosackih cijena. Domaci indeks potro-
Sackih cijena razlikuje se od harmoniziranog indeksa u ne-
koliko manjih segmenata. Naime, u metodologiju indeksa
potrosackih cijena u Hrvatskoj nije ukljuena smjernica
Eurostata prema kojoj je u obuhvat indeksa nuzno ukljuditi
potro$nju stranaca na domadem teritoriju ako je ona zna-
¢ajna te potro$nju institucionalnih kuéanstava (npr. umi-
rovljeni¢kih domova).

Godis$nja stopa inflacije u Hrvatskoj mjerena kretanjem
indeksa potrosackih cijena bila je od travnja 2002. konti-
nuirano niza od 2,5%, $to se moze ocijeniti kao zavidna ra-
zina postignute makroekonomske stabilnosti. Ostvarena
godisnja stopa inflacije u sijeénju 2004. godine bila je za
samo 0,2 postotna boda vi$a od prosje¢ne inflacije ostvare-
ne u eurozoni te mnogo niza u usporedbi s nekim od zema-
lja (primjerice, Slovenijom, MadzZarskom i Slovackom) ko-
je ¢e uskoro pristupiti Europskoj uniji.

Nadalje, godi$nja stopa promjene proizvodackih cijena u eu-
rozoni blago je smanjena sa 1,1% u rujnu 2003. na 1,0% u
prosincu. Stoga se, ukupno gledajuci, moZe ocijeniti da se ti-
jekom Cetvrtog tromjesecja 2003. godine uvezeni pritisci na
rast domacih maloprodajnih cijena nisu znacajnije povecali.
Trend usporavanja rasta godiS$nje stope promjene do-
macih cijena industrijskih proizvoda pri proizvodadima pri-
sutan od pocetka drugog tromjesecja 2003. godine nastavio
se i u Cetvrtom tromjesecju te je godiSnja stopa promjene
proizvodackih cijena smanjena sa 1,2% zabiljezenih u rujnu

na samo 1,0% u prosincu. Najizrazenije smanjenje godiS$nje
stope promjene ostvareno je kod proizvodackih cijena ener-
gije (sa 3,2% u rujnu na 1,3% u prosincu). Godisnja stopa
promjene cijena kapitalnih proizvoda smanjena je sa —2,5%
u rujnu na —3,5% prosincu, dok je godi$nja stopa promjene
cijena intermedijarnih proizvoda blago porasla, sa 0,7% u

2 Energija obuhvaca sljedece grupe proizvoda: elektri¢nu energiju, plin, te-
kuca i kruta goriva, zagrijavanje stana te goriva i maziva. Udio energije u
koSarici proizvoda za izradun indeksa potro$ackih cijena iznosi 12,5%.
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& U Institutu za medunarodnu ekonomiju u Hamburgu (HWWA) konstruiran je agregatni indeks
cijena sirovina na svjetskom trZistu, tzv. HWWA indeks. HWWA 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; HWWA, Wirtschaftsdienst; Eurostat i HNB

HWWA indeks — bez energenata
PPI" u eurozoni — desno

Slika 34.
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rujnuna 1,3% u prosincu. Ostvarene godi$nje stope promje-
ne trajnih i netrajnih proizvoda za Siroku potros$nju su niske
te su u prosincu 2003. godine iznosile —4,2% odnosno 1,5%,
tako da su pritisci na rast cijena u domacoj maloprodaji iz
ovog izora blagi.

TecCaj

Kretanje tecaja kune prema euru bilo je tijekom 2003. go-
dine stabilno uz prisutnost uobic¢ajenih sezonskih oscilacija.
Prosjecni dnevni teaj od 7,56 HRK/EUR zabiljezen u 2003.
godini nominalno je bio za 2,1% slabiji u usporedbi sa 7,41
HRK/EUR ostvarenih prethodne godine. Dnevni tecaj kune
fluktuirao je izmedu minimalnih 7,44 kune za euro i maksi-
malnih 7,71 kune za euro, odnosno u relativno uskom ras-
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ponu od —1,6% do 1,9% oko prosje¢noga dnevnog tecaja os-
tvarenog u 2003. godini. Tecaj kune prema euru, zabiljeZen
krajem godine, oslabio je sa 7,44 kuna u 2002. na 7,65 kuna
u 2003. godini, $to je rezultiralo ukupnom nominalnom de-
precijacijom tecaja kune od 2,8% (31. prosinca 2003. u us-
poredbi sa 31. prosinca 2002.).

Tijekom 2003. godine sredi$nja je banka devet puta inter-
venirala® neto prodavsi poslovnim bankama ukupno 379,6
mil. USD, pri ¢emu je iz optjecaja povuceno 2,7 mlrd. kuna.
Sektor drzave ostvario je tijekom 2003. godine snazne pri-
ljeve inozemnoga kapitala, prije svega zaduzivanjem (eu-
roobveznice, samurajske obveznice i 2. transa SAL-a) i pri-
vatizacijom Ine, a manjim dijelom i na osnovi sukcesije. Ka-
ko ti priljevi ne bi u znacajnijoj mjeri povecali aprecijacijske
pritiske na domacem deviznom trZistu, sredi$nja je banka ti-
jekom 2003. godine neto otkupila izravno od Ministarstva
financija deviza u ukupnoj vrijednosti od 559,6 mil. USD,
¢ime je emitirano ukupno 3,7 mlrd. kunske likvidnosti. Uku-
pno gledajuc¢i, HNB je tijekom 2003. transakcijama na de-
viznom trziStu neto emitirao 965 mil. kuna. To je znatno
manje nego u 2002. godini kada je transakcijama na deviz-
nom trZistu sredi$nja banka neto emitirala 4,8 mlrd. kuna te
upuuje na pojacanu restriktivnost monetarne politike u
2003. godini.

Zbog uobicajenog jacanja potraznje za devizama tijekom
Cetvrtog tromjesecja 2003. godine na domacem su deviznom
trzistu bili prisutni pretezno deprecijacijski pritisci, a kuna je
prema euru u Cetvrtom tromjesecju ukupno nominalno de-
precirala 1,0%, pri ¢emu je vrijednost eura poveéana sa 7,57
HRK/EUR zabiljeZenih 30. rujna na 7,65 HRK/EUR 31.
prosinca 2003. U Cetvrtom je tromjesecju srediSnja banka
intervenirala na deviznom trZistu tri puta neto prodavsi pos-
lovnim bankama na deviznim aukcijama 38,6 mil. EUR. Na
prvim dvjema aukcijama prodano je poslovnim bankama
ukupno 123,1 mil. EUR. Od ukupnog je iznosa 60,0 mil.
EUR prodano bankama na deviznoj aukciji koju je sredi$nja

3 Pritome je osam puta prodavala devize poslovnim bankama, a samo jed-
nom kupila devize od poslovnih banaka.

19



BILTEN HNB-a + BROJ 91 + TROMJESECNO IZVJESCE - TECAJ
Hlagd . L INDEKS® NOMINALNOGA | REALNOGA
STOPE PROMJENE NOMINALNOG TECAJA EFEKTIVNOG TECAJA KUNE UZ CIJENE NA
KUNE PREMA EURU | AMERICKOM DOLARU MALO | CIJENE PRI PROIZVODACIMA
kraj mjeseca u usporedbi s krajem prethodnog 1995. = 100
mjeseca, srednji tecaj HNB-a 120
7
6 I 125 //\v/
: LT VIV
4 y
. L1 AT 1 i ML W\
: T T T 1.} "
o LU NUNA NTVNTTT ] i 15 i
. [V ANIN =N UMW, A
SO L A = AR A AV v
= T AT W OMT, "-f’\f "\
LTl A LR I i
_: aprecijacija kune ‘ l I \ i e -] /\/\ \/\/\/\
) I =
i |
=t/ 95
8 ¥ B ¥ B F B S S S = = < o o § b B8 b %
2 2929 99289 99089699 S90S S o9
8883888885088 88883% H e
=~ 6 & - 5 6 - ® ® -~ B ® = b 6 = © 6 =
Nominalni -+ Realni PPI” Realni RPI°
HRK/EUR HRK/USD 2 Pad indeksa upuéuje na aprecijaciju kune.
Izvor: HNB B Engl. PPI, Proc?ucerl Price Fnde)i :Jindeks .cijena pri proizvodagima
¢ Engl. RPI, Retail Price Index = indeks cijena na malo P

banka organizirala 19. studenoga, a 63,1 mil. EUR na aukci-
ji odrzanoj 9. prosinca. Nakon posljednje devizne aukcije na
kojoj je srediSnja banka prodavala devize teCaj kune prema
euru nije se u dovoljnoj mjeri stabilizirao, krenuvsi suprot-
nim smjerom, pa su nosioci monetarne politike odludili jo$
jednom intervenirati na deviznom trZiStu, prvi put u 2003.
godini, otkupljujuéi devize od poslovnih banaka. Tako je na
aukciji odrzanoj 22. prosinca sredi$nja banka kupila od pos-
lovnih banaka ukupno 84,5 mil. EUR. Od ukupno 505,0 mil.
USD pristiglih na racun drZave pocetkom studenoga 2003.
godine od privatizacije Ine, Hrvatska je narodna banka otku-
pila znacajan iznos — ukupno 400,0 mil. USD. Od toga je iz-
nosa 200,0 mil. USD otkupljeno 11. studenoga te po 100,0
mil. USD 1. prosinca i 18. prosinca 2003.

Deprecijacijski pritisci uobiCajeni su za pocetak godine
zbog rasta potraZznje za devizama potrebnim za servisiranje
inozemnog duga te za placanje kratkoro¢nih inozemnih ob-
veza poduzeca. Ove su godine ti pritisci bili blagi, i to u prvoj
polovici sije¢nja. Tijekom sijenja 2004. godine nominalni
teCaj kune prema euru blago je oslabio (samo 0,3%), sa 7,65
HRK/EUR 31. prosinca 2003. na 7,67 HRK/EUR 31. si-
jeCnja. SrediSnja je banka u tom razdoblju intervenirala na
deviznom trzistu samo jedanput, poCetkom mjeseca kada su
deprecijacijski pritisci na domacu valutu bili najizrazeniji te
je na aukciji odrzanoj 8. sije¢nja poslovnim bankama prodala
ukupno 33,0 mil. EUR. DrZava nije utjecala na jacanje de-
precijacijskih pritisaka na domacem deviznom trZistu jer je
svoje inozemne obveze u visini od 128,5 mil. USD, koje su
dospjele u sije¢nju 2004., a znacajnim se dijelom odnose na
Londonski i Pariski klub, podmirila deviznim sredstvima
preostalim na deviznom racunu iz 2003. godine. Osim toga,
drZava je u veljaci kupila izravno od sredisnje banke (11. ve-
ljace HNB je prodao drzavi 17,4 mil. EUR, 17. veljace 3,7
mil. EUR i 24. veljace 23,1 mil. EUR) znacajan iznos deviza
(ukupno 44,1 mil. EUR) potreban za otplatu inozemnih du-
gova. U drugoj polovici sijecnja te tijekom veljace* bio je iz-

4 Podaci o kretanju tecaja kune prema euru obuhvacaju tecajeve do zak-
lju¢no 23. veljace 2004.

razen trend aprecijacije teCaja kune prema euru te je domaca
valuta u tom razdoblju nominalno ojacala ukupno 1,0%, a
vrijednost eura smanjena je sa 7,72 kune 17. sijeCnja na 7,64
kune 23. veljale. Aprecijacija teCaja kune prema euru napose
je bila izrazena u dane pred izdavanje obveznica Republike
Hrvatske koje su plasirane na domacéem trzistu 10. veljace u
kunskoj protuvrijednosti od 200,0 mil. EUR.

Trend aprecijacije teCaja kune prema americkom dolaru
koji je bio izrazen tijekom 2002. godine nastavio se i u 2003.
godini te je ponovno ostvarena znacajna nominalna aprecija-
cija teCaja kune prema ameri¢kom dolaru koja je bila poslje-
dica slabljenja dolara prema euru na svjetskim deviznim bur-
zama. Prosje¢ni dnevni tecaj od 6,70 HRK/USD ostvaren u
2003. godini bio je 14,8% jaci nego prosje¢ni tecaj od 7,86
HRK/USD zabiljeZen u 2002. godini. Tecaj kune prema do-
laru znacdajno je oscilirao zbog izrazene volatilnosti tecaja
dolara prema euru te se kretao unutar Sirokog raspona od
—8,7% do 8,1% oko prosje¢noga dnevnog teCaja ostvarenog
u 2003. godini. Tecaj kune prema ameriCkom dolaru zabi-
ljezen krajem godine ojacao je sa 7,14 kuna 31. prosinca
2002. na 6,12 kuna 31. prosinca 2003., §to je rezultiralo
ukupnom nominalnom aprecijacijom tecaja kune od 14,4%.
Time je tecaj kune prema americkom dolaru u posljednje
dvije godine ojacao ukupno 26,8%, pri ¢emu je vrijednost
ameri¢kog dolara smanjena sa 8,36 kuna 31. prosinca 2001.
na 6,12 kuna 31. prosinca 2003. godine.

Uz blagu deprecijaciju kune prema euru od 1,0% te
znacajnu aprecijaciju prema americkom dolaru od 7,7%, ku-
na je tijekom Cetvrtoga tromjesecja (3 1. prosinca u uspored-
bi sa 30. rujna) 2003. godine nominalno ojacala za 1,8%
prema kosarici valuta u kojoj euro i dolar imaju najznacajniji
udio (66,0%, odnosno 31,0%)>. Nakon toga, tijekom prve
polovice prvoga tromjesecja 2004. godine, nastavila se apre-

5 Preostalih 3,0% u koSarici valuta otpada na funtu sterlinga, $vicarski fra-
nak i slovenski tolar. Tijekom Cetvrtoga je tromjesecja 2003. godine kuna
ojacala 0,7% prema funti sterlinga, a 0,3% prema §vicarskom franku, dok

je prema slovenskom tolaru oslabjela 0,4%.
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cijacija indeksa nominalnoga efektivnog teCaja kune koja je
iznosila 0,4% (23. veljace 2004. u usporedbi sa 31. prosinca
2003.) pod utjecajem izraZene aprecijacije kune prema ame-
rickom dolaru od 1,3%° uz stabilan tecaj kune prema euru.

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune je tijekom
2003. godine (prosinac 2003. u usporedbi s prosincem
2002.) aprecirao 2,7%, §to je za 0,6 postotnih bodova manja
stopa nominalne aprecijacije efektivnog tecaja kune od one
koja je zabiljeZena tijekom 2002. godine. Nesto sporiji rast
domacih cijena na malo, a napose sporiji rast proizvodackih
cijena u usporedbi s inozemnima, utjecao je na to da je tije-
kom 2003. godine ostvarena stopa aprecijacije indeksa real-
noga efektivnog tecaja kune bila niza od stope aprecijacije
nominalnoga efektivnog tecaja, te je kod realnoga efektivnog
teCaja kune deflacioniranog cijenama na malo iznosila
2,5%7, a kod realnoga efektivnog tecaja kune deflacionira-
nog cijenama pri proizvodacima 1,8%3.

Monetarna politika i
instrumenti

Monetarno okruzje

Glavni cilj Hrvatske narodne banke, stabilnost cijena, os-
tvaren je i u 2003. godini. Novi indeks, indeks potrosackih
cijena pokazuje da su cijene u 2003. godini prosje¢no poras-
le 1,8% u odnosu na 2002. godinu (stari indeksi, koji se ubu-
dude nece racunati, pokazuju da su cijene na malo prosjecno
porasle 1,5%, a troskovi Zivota 2,1%). Potrosacke su cijene u
sije¢nju 2004. bile za 2,1% vece od cijena u sijecnju 2003.
godine. Stabilnosti cijena najvise su pridonijeli niska inflacija
u okruZju (eurozoni) i stabilnost tecaja kune prema euru,
koji je prosjecno u 2003. godini oslabio 2,1%.

I u 2003. godini zabiljezen je veliki deficit na tekucem
raCunu platne bilance. Mjere monetarne politike pridonijele
su blagom usporavanju kreditne aktivnosti banaka, pa je po-
rast plasmana banaka nebankarskom sektoru u 2003. godini
prepolovljen, no i nadalje iznosi solidnih 14,6%. Ukupni po-
rast plasmana u gospodarstvu bio je mnogo vedi jer je u
2003. godini pojacana aktivnost lizinga i izravno zaduZiva-
nje poduzeca u inozemstvu. Uz to se i drzava nastavila finan-
cirati iz inozemstva, a ostvarila je i znacajan devizni priljev
od privatizacije. Tako je nastavljen snazan priljevinozemnog
kapitala i rast inozemnog duga. Monetarna politika ne moze
sama zaustaviti takva kretanja i ispraviti vanjsku neravno-
tezu koja se oCituje u deficitu platne bilance, ve¢ je nuzna
snaznija podrska drzave kroz manje zaduZivanje u inozem-
stvu i destimuliranje potro$nje uvoznih proizvoda.

Savjet Hrvatske narodne banke donio je u prosincu mjere

6 Tijekom spomenutog je razdoblja kuna ojacala 1,0% prema Svicarskom
franku i 0,36% prema slovenskom tolaru, dok je prema funti sterlinga os-
labjela 4,8%.

7 To je za 1 postotni bod niZa stopa realne aprecijacije efektivnog tecaja ku-
ne (uz cijene na malo) od one koja je zabiljeZena tijekom 2002. godine.

8 Toje za 0,6 postotnih bodova niza stopa realne aprecijacije efektivnog te-
Caja kune (uz cijene pri proizvoda¢ima) od one koja je zabiljeZena tijekom
2002. godine.

koje bi trebale Ciniti okosnicu monetarne politike u 2004.
godini. Mjere su detaljnije opisane u Okviru 2., a na snagu su
stupile na pocetku 2004. godine.

Koristenje instrumenata monetarne politike

U Cetvrtom tromjesecju 2003. intenzivirane su devizne
transakcije Hrvatske narodne banke, nakon $to su one pot-
puno izostale u tre¢em tromjesecju. Kao najznacajniju tran-
sakciju treba istaknuti otkup 400 mil. USD od drzave pris-
tiglih privatizacijom Ine. Otkup je proveden u tri koraka: 11.
studenoga otkupljeno je 200 mil. USD, 1. prosinca jo§ 100
mil. USD, a 18. prosinca zadnjih 100 mil. USD. Tom je
transakcijom ukupno kreirano 2.574 mil. kuna. Monetarni
ucinak te transakcije neutraliziran je poveCanjem kunskog
dijela obvezne pricuve na devizne izvore sa 35% na 42%.
Kreirane kune nisu u potpunosti sterilizirane, pa je doslo do
naglog porasta kunske likvidnosti, $to se osjetilo i na deviz-
nom trzistu, na §to je HNB reagirao deviznim intervencijama
s poslovnim bankama. Dana 19. studenoga HNB je banka-
ma prodao 60 mil. EUR, ¢ime je povuceno 458 mil. kuna, a
9. prosinca jo§ 63,1 mil. EUR, uz povlacenje dodatnih 486
mil. kuna. Nedostatak likvidnosti i aprecijacija te¢aja do koje
je doslo nakon toga, potaknuli su HNB na novu intervenciju,
obratnog smjera, 22. prosinca kada je od banaka otkupljeno
84,5 mil. EUR uz kreiranje 646 mil. kuna. Razdoblje inter-
vencija zavr$ilo je 8. sije¢nja 2004. prodajom deviza poslov-
nim bankama u iznosu od 33 mil. EUR uz istodobno pov-
lacenje 254 mil. kuna. Sve devizne intervencije provedene su
kao aukcije po jedinstvenom tecaju.

Neto uéinak opisanih deviznih transakcija bio je intenziv-
no kreiranje likvidnosti u ¢etvrtom tromjesecju 2003. u iz-
nosu od ¢ak 2.276 mil. kuna, po ¢emu se ono znacajno razli-
kuje od ostatka godine. Tako intenzivno kreiranje kuna ot-
kupom deviza nije zabiljeZeno od drugog tromjesecja 2002.
godine. Ipak, na godi$njoj su razini, deviznim transakcijama
u 2003. godini kreirani mnogo manji iznosi kuna nego u
prethodnim godinama. Tako je u 2003. godini deviznim
transakcijama ukupno neto kreirano 965 mil. kuna, dok je u
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2000. godini kreirano 3.359 mil. kuna, u 2001. godini 7.297
mil. kuna, a u 2002. godini 4.757 mil. kuna.

HNB je kunsku likvidnost kreiranu velikim otkupom de-
viza od drZave u Cetvrtom tromjeseCju sterilizirao pove-
Canjem obvezne pricuve u kunama. To je ostvareno po-
vecanjem postotka dijela obra¢unate obvezne pri¢uve na de-
vizne izvore koji se izvr§ava u kunama, dok je opéa stopa ob-
vezne pricuve ostala nepromijenjena, pa i nadalje iznosi
19%. Izvrsavanje dijela obvezne pri¢uve na devizne izvore u
kunama uvedeno je u rujnu 2001. godine kada je propisano
da ono iznosi 25%, a, sukcesivnom primjenom, u rujnu
2003. godine povecano je na 35%. Povecanje obvezne pri-
¢uve u kunama u Cetvrtom tromjesecju 2003. godine ostva-
reno je dodatnim povecanjem postotka kunskog dijela ob-
vezne pricuve koja se izdvaja na devizne izvore s prijasnjih
35% na 40% u studenome i 42% u prosincu. Efekt povecanja
kunskog dijela izdvajanja oCituje se kao povecanje iznosa ob-
raCunate obvezne pri¢uve u kunama u navedenim razdoblji-
ma, $to je prikazano debelom crvenom linijom na Slici 39.
Posljedica promjene postotka izdvajanja u Cetvrtom tromje-
seCju jest rast obvezne pri¢uve u kunama od oko 1.560 mil.
kuna.

Tijekom 2003. godine obvezna pri¢uva rasla je na osnovi
povecanja osnovice za obracun. Pritom je veci porast zabi-
ljezen kod kunske osnovice nego kod devizne osnovice, §to
se ocCituje kao brzi rast obvezne pri¢uve u kunama. Tako je
kunska osnovica za obra¢un obvezne pric¢uve u prosloj godi-
ni porasla za 11,6 mlrd. kuna ili za 33,4%, dok je devizna po-
veCana za 14,8 mlrd. kuna ili za 14,4%. Na osnovi porasta
kunske osnovice obradunata obvezna pri¢uva u kunama po-
rasla je za 2,2 mlrd. kuna, a zbog veée devizne osnovice i po-
veCanja postotka dijela obraCunate devizne obvezne pricuve
koji se izvrSava u kunama (sa 25% na 42%) obvezna je
pricuva poveéana za dodatnih 4,5 mlrd. kuna. Ukupna ob-
vezna pri¢uva u kunama porasla je u 2003. godini za 6,7
mlrd. kuna ili za 58,3%. Od toga je obvezna pri¢uva u kuna-
ma u prvom tromjesecju povecCana za 694 mil. kuna, u dru-
gom tromjesecju za 886 mil. kuna, u treCem za 3.251 mil.
kuna, a u Cetvrtom za 1.870 mil. kuna. Obvezna pricuva u
kunama nastavila je rasti u 2004. godini kada je u prva dva
mjeseca porasla za dodatnih 898 mil. kuna, zbog rasta osno-
vice za obracun. U veljadi je obraCunata obvezna pri¢uva u
kunama iznosila 19.089 mil. kuna, od ¢ega 9.411 mil. kuna
na osnovi kunske osnovice, a 9.677 mil. kuna na osnovi de-
vizne osnovice.

U skladu s povecanjem udjela obra¢unate devizne obvez-
ne pri¢uve koja se izvrSava u kunama, udio obracunate de-
vizne obvezne pri¢uve koja se izvrSava u devizama smanjio se
sa 75% na 65% u rujnu 2003. godine, na 60% u studenome i
na 58% u prosincu. Tako je obradunata obvezna pricuva u
devizama, nakon §to je u prvom tromjesecju 2003. godine
povecana za 769 mil. kuna, smanjena u drugom tromjesecju
za 1.147 mil. kuna zbog smanjenja osnovice, te dodatnih
451 mil. kuna u treCem i 850 mil. kuna u Cetvrtom tromje-
seju zbog promjene udjela izdvajanja. Na razini cijele 2003.
godine obracunata obvezna pricuva u devizama smanjena je
za 1.679 mil. kuna. Tako oslobodena devizna sredstva ban-
kama su, medutim, i nadalje potrebna zbog odrZavanja mini-
malne devizne likvidnosti. Na pocetku 2004. godine zau-
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stavljen je trend smanjenja obraCunate obvezne pri¢uve u de-
vizama, koja je u prva dva mjeseca porasla za 439 mil. kuna
zbog rasta devizne osnovice.

U veljaci 2004. godine na snagu je stupila nova odluka
kojom se povecava minimalno izdvajanje obradunate obvez-
ne pricuve na poseban racun kod HNB-a, §to je opisano u
Okviru 2. Tom je odlukom povecan dio obvezne pricuve koji
banke moraju izdvajati na posebni ra¢un kod HNB-a s pri-
jas$njih minimalnih 40% na minimalnih 60% za kunsku ob-
veznu pricuvu i devizne depozite i na 100% za deviznu ino-
zemnu pasivu i devizne depozite povezanih osoba. Kao $to
pokazuje Slika 39., rezultat ove odluke najviSe se osjetio kod
izdvojene obvezne pri¢uve u devizama (tanka isprekidana
crvena linija) koja je, u kunskoj protuvrijednosti, u veljaci
povecana za 3.338 mil. kuna ili za 48,8%. Istodobno, ta mje-
ra nije znacajnije povecala izdvajanje obvezne pri¢uve u ku-
nama jer su poslovne banke i prije na poseban rac¢un izdvaja-
le mnogo vece kunske iznose nego $to je bilo potrebno.

Nakon $to su posljednji blagajnicki zapisi HNB-a u kuna-
ma upisani na aukciji 10. rujna 2003., pocetkom Cetvrtog
tromjesecja svi su dospjeli, te nije bilo njihova daljnjeg izda-
vanja. Od pocetka 2004. godine ukinute su redovite tjedne
aukcije pa Ce se blagajni¢ki zapisi u kunama izdavati samo
povremeno. Tako je dokinuta praksa steriliziranja viska lik-
vidnosti s pomocu toga instrumenta. Neizdavanje blagaj-
nic¢kih zapisa u kunama obiljezilo je cijelu 2003. godinu, a
sredstva oslobodena njihovim smanjenim izdavanjem bila su
glavni izvor likvidnosti poslovnih banaka. Sa 4.986 mil. ku-
na, koliko su iznosili na pocetku 2003. godine, blagajnicki
zapisi u kunama smanjeni su u prvom tromjesec¢ju za 1.115
mil. kuna, u drugom tromjesecju za 1.212 mil. kuna, a u
treéem tromjesecju za 2.555 mil. kuna. U listopadu je ispisa-
no posljednjih 105 mil. kuna blagajnickih zapisa.

Za razliku od kunskih, upis blagajnickih zapisa HNB-a u
stranoj valuti jako je povecan u 2003. godini, a posebno u
kolovozu i rujnu. Tako je u prvom tromjesecju upis blagaj-
nickih zapisa u stranoj valuti povecan za 181 mil. kuna, u
drugom za 162 mil. kuna, a u tre¢em za ¢ak 2.556 mil. kuna.
Njihov je rast nastavljen i u etvrtom tromjesecju kada je nji-
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hovo stanje povecano za dodatnih 795 mil. kuna. Razlog za
ovakav porast blagajnic¢kih zapisa u stranoj valuti velikim je
dijelom potreba za odrZavanjem kolaterala za koriStenje
lombardnoga kredita nakon prestanka izdavanja blagajni-
Ckih zapisa u kunama. Na kraju 2003. godine blagajnicki za-
pisi u stranoj valuti iznosili su 4.920 mil. kuna, $to je 3.694
mil. kuna viSe nego na kraju 2002. godine. Od pocetka
2004. godine blagajnicki zapisi u stranoj valuti vise se ne iz-
daju, a postojeci blagajnicki zapisi dospjet Ce tijekom prvog
tromjeseCja 2004. godine. Od toga je oko 1/3 dospjelo do
kraja sije¢nja kada je njihovo preostalo stanje iznosilo 3.255
mil. kuna.

Ispis blagajnickih zapisa u kunama, uz skromnije kreira-
nje kuna deviznim transakcijama HNB-a, nije bio dovoljan
za osiguranje ukupne potrebne likvidnosti. Stoga se nekoli-
ko banaka od kolovoza 2003. godine koristilo lombardnim
kreditom za odrzavanje obvezne priCuve u kunama. Tako je
prosjeéno dnevno stanje koriStenih lombardnih kredita u
treCem tromjesecju iznosilo 168 mil. kuna (pri ¢emu ta vrsta
kredita nije uzimana u srpnju), a u Cetvrtom tromjesecju 233
mil. kuna. Od pocetka 2004. godine postroZen je instrument
lombardnog kredita, tako da je maksimalni broj dana ko-
riStenja smanjen sa 15 na 5 radnih dana u mjesecu. Ucinak te
mjere osjetio se vec u sijecnju 2004. kad je jedna banka ispu-
nila maksimalni broj dana koriStenja, a isto se ponovilo i u
veljadi. Dodatnu poteskodu poslovnim bankama Cini presta-
nak izdavanja blagajnickih zapisa jer gube kolateral potreban
da bi se mogli koristiti tim izvorom likvidnosti. Gubitak toga
kolaterala, medutim, tijekom prva dva mjeseca 2004. nije
pratio rast drugog oblika kolaterala u vlasnistvu poslovnih
banaka kojim se one mogu koristiti za povla¢enje lombar-
dnog kredita: trezorskih zapisa Ministarstva financija. Time
je dodatno smanjen prostor za koristenje lombardnim kredi-
tom na pocetku 2004. godine.

Primarni novac i medunarodne pricuve

Opisane operacije monetarne politike utjecale su na nas-
tavak snaznog rasta primarnog novea (M0) i u 2003. godini.
Tako je godis$nja stopa rasta MO u 2003. godini iznosila

32,8%, §to je nesto vise nego u 2002. godini (29,3%), ali
mnogo manje nego u 2001. godini kada je stopa iznosila ¢ak
51,9%. U 2003. godini najsporiji rast (desezonirane vrijed-
nosti) MO ostvaren je u prvom tromjesecju, kada je HNB po-
jacano prodavao devize povlaceci pritom kune. Rast MO ubr-
zao se u drugom tromjesecju, a najveci rast ostvaren je u
treem tromjesecju zbog povecanja kunskog dijela izdvaja-
nja obvezne priCuve uz ispis blagajnickih zapisa u kunama.
Rast primarnog novca nastavljen je i u Cetvrtom tromjesecju
zbog daljnjeg povelanja kunskog dijela izdvajanja obvezne
pricuve. U sije¢nju 2004. godine primarni je novac ostvario
sezonski nominalni pad zbog smanjenja gotovog novca u op-
tjecaju, no i nadalje se biljezi rast njegove desezonirane vri-
jednosti. Na kraju sije¢nja MO je iznosio 29,4 mlrd. kuna, §to
je 35,8% vise nego na kraju sije¢nja 2003. godine.

Visoka stopa rasta primarnog novca medutim ne znaci i
da je monetarna politika bila ekspanzivna. To je posljedica
promjena u instrumentima monetarne politike u 2003. godi-
ni kada su se sredstva, prethodno drZana u blagajnickim za-
pisima u kunama, prelila u obveznu pri¢uvu u kunama zbog
povecanja postotka kunskog dijela izdvajanja obvezne pri-
¢uve na devizne izvore. Naime, ra¢uni na kojima se odrzava
obvezna pricuva u kunama dio su agregata primarnog nov-
ca, za razliku od blagajnickih zapisa HNB-a. Rastu primar-
nog novca u 2003. godini, na godi$njoj razini, dodatno pri-
donosi povecanje koriStenja lombardnim kreditom 31. pro-
sinca 2003. u iznosu od 954 mil. kuna. Prosjec¢na razina pri-
marnog novca u 2003. godini bila je za 20,2% veca nego u
2002. godini.

U strukturi primarnog novca najveci porast ostvaren je
kod njegove najvee kategorije — depozita banaka kod
HNB-a, koji su u 2003. godini povecani za 6.220 mil. kuna
ili ¢ak za 51,4%. Od toga je izdvojena obvezna pri¢uva u ku-
nama povecana za 4.418 mil. kuna ili za ¢ak 54,0%, a sred-
stva na raCunima za namirenje, koja se upotrebljavaju za
obavljanje platnog prometa, ali i za odrZavanje obvezne
pricuve, povefana su za 1.693 mil. kuna ili 43,1%. Obvezno
upisani blagajnicki zapisi iznosili su na kraju prosinca 109,4
mil. kuna, $to upuéuje na prilagodivanje politike banaka toj
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Tablica 1. Kretanje likvidnosti i éimbenici kreiranja primarnog novca, tromjesecni prosjeci, stanje u milijunima kuna

Glavni &imbenici kreiranja/poviaéen] j

R : Primarni SIOb?d"a Visak kunske Kunska Blagajniéki Kunski . Devizne
azdoblje novac Ll likvidnosti ey obvezna  zapisiHNB-a  depoxiti edn ponch tr i
novac priéuva u kunama drzave v HNB-a

1999. 1.1r. 9.440 191 —234 5.244 3.356 663 518 1.312 305 -1.835
2.1r. 9.130 128 -801 5.237 3.197 590 508 1.569 171 924

3. tr. 10.055 101 —497 5.883 3.462 890 530 1.387 67 150

4. tr. 10.119 186 239 5.632 3.648 1.435 636 1.201 22 2.161

2000. 1.tr. 9.453 107 349 5.196 3.552 1.407 476 959 47 98
2.1r. 9.614 212 1.436 5.410 3.405 1.807 592 363 2 2.393

3.tr. 11.519 297 2.341 6.417 4.133 2.475 862 261 - 1.639

4. tr. 11.573 425 2.714 6.037 4.509 2.573 1.081 167 26 —-44

2001. 1.tr. 11.389 619 2.962 6.106 3.809 2.450 1.163 38 18 621
2.1r. 12.420 586 3.034 6.816 3.506 2.641 1.513 109 98 749

3.1r. 13.795 747 3.587 7.648 3.798 3.397 1.436 505 68 1.400

4. tr. 16.560 573 2.800 7.500 6.099 2.288 1.492 27 17 3.889

2002. 1.tr. 18.348 508 3.616 8.428 6.788 3.400 1.363 265 - 1.022
2.tr. 21.530 2.234 5.492 9.262 7.301 3.458 678 561 = 2.505

3. tr. 21.834 889 5.892 10.327 7.596 5.080 666 180 - 347

4. tr. 21.800 860 6.065 9.691 8.035 5.233 992 188 - 859

20083. 1.tr. 22.348 739 5.300 9.641 8.416 4.568 636 - - —2.020
2.1r. 23.696 957 4.057 10.056 8.753 3.118 513 = = 1.085

3.1r. 26.081 602 1.830 11.202 14.167 1.384 497 168 — —
4. tr. 28.291 565 330 10.519 17111 3 610 233 - 2.276
2004. Sijecanj 29.668 636 590 10.436 18.504 - 617 224 - —254

Slobodna novéana sredstva definirana su kao visak depozita banaka kod HNB-a iznad propisanog iznosa odrzavanja obvezne priuve. Visak kunske likvidnosti definiran je kao suma kunskih
potrazivanja poslovnih banaka od HNB-a umanjena za kunske obveze prema HNB-u, ukljucujuci obveznu priéuvu.

mjeri HNB-a. Sredstva u blagajnama banaka, koja se ta-
koder ukljuCuju u odrzavanje obvezne pri¢uve, nakon §to su
se udvostrudila u 2002. godini, porasla su u 2003. godini
468 mil. kuna ili za 36,6%. Istodobno je gotov novac u optje-
caju povecan za 892 mil. kuna ili za 9,2%.

Opisano nominalno smanjenje primarnog novca u si-
jenju 2004. od 1.146 mil. kuna najviSe se osjetilo kod
raCuna za namirenje, koji su smanjeni za 794 mil. kuna, te
sezonskog smanjenja gotovog novca u optjecaju za 334 mil.
kuna i sredstava u blagajnama banaka za 279 mil. kuna. Isto-
dobno je izdvojena obvezna pri¢uva povecana za 265 mil.
kuna.

Tablica 1. prikazuje kretanje primarnog novca, pokazate-
lja likvidnosti te ¢cimbenike koji su utjecali na kretanje likvid-
nosti. Iz nje se vidi da je u 2003. godini doslo do nestajanja
viska likvidnosti koji je ranije bio sadrzan u blagajnickim za-
pisima u kunama. U sije¢nju se viSak likvidnosti malo popra-
vio zbog sezonskog smanjenja gotovog novca u optjecaju, no
likvidnost je i tada kreirana lombardnim kreditima.

Tablica pokazuje da je smanjivanje prosjecne razine kun-
skih depozita drZave kod HNB-a nastavljeno i u 2003. godi-
ni. Smanjenje kunskih depozita drzave vazno je jer se novac
s ra¢una drzave, preko racuna poslovnih banaka, prelijeva na
raCune ostalih sektora i obratno. To utjeCe na likvidnost
ukupnoga bankovnog sustava. U prvom tromjesecju pros-
je¢no stanje kunskih depozita drzave iznosilo je 636 mil. ku-
na, u drugom tromjesecju je smanjeno na 513 mil. kuna, dok
je u treCem tromjesecju iznos na racunu drzave bio dodatno
smanjen, prosjecno na 497 mil. kuna. Prodaja deviza pristig-
lih od privatizacije Ine podigla je prosje¢nu razinu depozita
drzave u Cetvrtom tromjeseCju na 610 mil. kuna. Na kraju
prosinca kunski su depoziti drzave iznosili 600 mil. kuna,
$to je na razini stanja na kraju 2002. godine. Prosjeéno sta-
nje kunskih depozita drzave u 2003. godini iznosilo je 564
mil. kuna, dok je ono u 2002. godini iznosilo 925 mil. kuna,
au2001. godini 1.401 mil. kuna. Kretanje kunskih depozita

drZave nije se znacajnije promijenilo ni u sije¢nju 2004. kada
su oni prosje¢no iznosili 617 mil. kuna.

U 2003. godini porastao je utjecaj deviznih depozita
drzave. Drzava je pocela svoje devizne priljeve deponirati
kod HNB-a, ¢ime se izbjegavaju Sokovi koje kapitalni priljevi
izazivaju na deviznom trzistu. U Cetvrtom tromjesecju zabi-
ljezen je priljev od 505 mil. USD od privatizacije Ine. Od to-
ga je iznosa HNB otkupio 400 mil. USD, dok je ostatak is-
koristen za placanje inozemnih obveza. Na kraju 2003. de-
vizni depoziti drzave iznosili su 951 mil. kuna. Veéi dio toga
iznosa upotrijebljen je u sije¢nju 2004. za pladanje inozem-
nih obveza (Londonski klub), a preostalih 166 mil. kuna na
pocetku veljace.

Na kretanje medunarodnih pricuva Hrvatske narodne
banke utjecu devizne transakcije HNB-a s bankama, kreta-
nje deviznih depozita drzave, sredstva devizne obvezne pri-
¢uve banaka i blagajnickih zapisa u stranoj valuti te kretanje
inozemne pasive formirane instrumentima ulaganja medu-
narodnih pri¢uva. Na medunarodne pri¢uve u Cetvrtom tro-
mjesecju najvise je utjecao opisani priljev deviza na racun
drzave u iznosu od 505 mil. USD. Deprecijacija dolara pre-
ma euru u studenome pridonijela je nastavku rasta dolarske
protuvrijednosti medunarodnih pri¢uva u studenome i pro-
sincu unato¢ tome $to je HNB neto prodao 38,6 mil. EUR
poslovnim bankama. Na kraju prosinca 2003. ukupne me-
dunarodne pri¢uve iznosile su 8.191 mil. USD, Sto je za
2.305 mil. USD ili za 39,2% viSe nego na pocetku godine.
Promatrano u kunama, ukupne medunarodne pri¢uve na
kraju prosinca iznosile su 50,1 mird. kuna, $to je za 8,1
mlrd. kuna ili za 19,2% vise nego na pocetku godine. Kreta-
nje devizne obvezne pri¢uve i deviznih blagajnickih zapisa
HNB-a ne utjece na kretanje neto raspolozivih medunarod-
nih pric¢uva, koje su na kraju prosinca iznosile 5.682 mil.
USD, sto je 980 mil. USD vise nego na pocetku godine.

Porast razine medunarodnih pricuva u sije¢nju 2004. go-
dine za 51,5 mil. USD rezultat je transakcija upravljanja
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medunarodnim pricuvama koje su povecale inozemnu akti-
vu i inozemnu pasivu sredi$nje banke. Neto inozemna aktiva
je istodobno smanjena zbog dospijeca blagajnickih zapisa u
stranoj valuti, otplata duga drzave s deviznog depozita kod
HNB-a te prodaje deviza poslovnim bankama. S izdvajanjem
obvezne pricuve u devizama u veljaci 2004. godine doslo je
do znatnog povecanja ra¢una obvezne pricuve u devizama,
¢ime Ce se umanyjiti utjecaj ukidanja blagajnickih zapisa u
stranoj valuti na medunarodne pricuve HNB-a.

Monetarna kretanja

Monetarna kretanja u 2003. godini obiljeZilo je usporava-
nje rasta plasmana banaka nebankarskom sektoru u odnosu
na prethodne godine. Istodobno je zabiljeZen blagi oporavak
rasta deviznih depozita, dok je rast kunskih nemonetarnih
depozita znatno ubrzan. Ipak, rast domacih izvora sredstava
nije bio dovoljan da osigura financiranje rasta plasmana, pa
su se banke i dalje koristile inozemnim izvorima financira-
nja. Mjere monetarne politike s pocCetka 2003. godine: ob-
vezni upis blagajnickih zapisa i odrzavanje minimalne likvid-
nosti banaka uvelike su utjecale na ponasanje banaka u pro-
tekloj godini.

Plasmani

U 2003. godini usporen je rast plasmana banaka neban-
karskom sektoru. Tako je godi$nja stopa rasta plasmana u
2003. godini iznosila 14,6%, $to je mnogo sporiji rast nego u
2001. (25,5%) i 2002. godini (30,4%). Ako se iskljuci utje-
caj tecaja, plasmani su u 2003. godini porasli za 13,3%. Us-
poravanju rasta plasmana pridonijela je mjera sredi$nje ban-
ke o obveznom upisu penalizirajuéih blagajnickih zapisa za
banke koje u 2003. godini ostvare rast plasmana veci od 16%
te sporiji rast domacih izvora sredstava. ZabiljeZeni rast
plasmana i nadalje je znacCajan, jer se odnosi na osnovicu ko-
ja je znacajno povecana u prethodnim godinama, pa je apso-
lutni iznos povelanja plasmana u 2003. godini na razini
onoga u 2001. godini i gotovo 2/3 onoga u 2002. godini. Uz
to je primjetno i jaCanje drugih oblika financiranja, kao $to

su izravno zaduZivanje poduzeca u inozemstvu i razvoj ak-
tivnosti lizinga. U Cetvrtom tromjesecju 2003. rast plasmana
banaka iznosio je 4,2%, Sto je blago ubrzanje u odnosu na
ostatak godine; naime, plasmani su porasli 2,5% u prvom
tromjesecju, 1,3% u drugom i 3,0% u treCem tromjesecju.
Pocetkom 2004. godine nastavljen je rast plasmana, koji su
na kraju sije¢nja iznosili 113,7 mlrd. kuna, §to je 13,5% vise
nego u sijecnju prethodne godine.

Krediti banaka nebankarskom sektoru, koji, s udjelom
ve¢im od 95%, odreduju kretanje ukupnih plasmana, porasli
suu 2003. godini za 15,9%, $to je mnogo manje nego u pret-
hodnim godinama (u 2001. godini rasli su po stopi od
24,3%, a u 2002. godini po stopi od 31,2%). Ostali oblici
plasmana, ulaganje u instrumente trZiSta novca, obveznice i
dionice nebankarskog sektora, u 2003. godini su smanjeni.
Rast kredita usporen je uz znacajno smanjeni obujam kredi-
tiranja poduzeca te umjereno usporavanje rasta kredita sta-
novniStvu. Ovakva prilagodba odgovara veéim prinosima, uz
manji rizik, koje banke ostvaruju od kreditiranja stanov-
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niStva nego od kreditiranja poduzeéa. Takoder, dio podu-
zeCa moze kredite banaka zamijeniti drugim oblicima finan-
ciranja.

Rast kredita stanovnistvu smanjen je sa 43,0%, koliko je
iznosio u 2002. godini, na 27,7% u 2003. godini. To sma-
njenje posljedica je prilagodbe mjerama HNB-a, ali vjerojat-
no i slabije potraznje stanovnistva za kreditima nakon njiho-
va snaznog rasta u prethodnim godinama. Naime, visa razi-
na zaduZenosti stanovnistva povecala je udio otplata kredita
u dohotku stanovni$tva, ¢ime je smanjena i njihova kreditna
sposobnost. Ocekuje se da bi i uvodenje hrvatskog registra
kreditnih obveznika moglo dodatno usporiti rast kredita koji
se odobravaju stanovniStvu.

Za razliku od kredita stanovnistvu, koji su u prosloj godi-
ni ostvarili znacdajan rast, krediti poduze¢ima su u 2003. go-
dini porasli samo za 5,1%, dok je njihov rast u 2002. godini
iznosio 22,6%. Treba naglasiti da se sektor poduzeca djelo-
mi¢no financirao i mimo banaka, izravnim zaduZivanjem u
inozemstvu te preko poduzeca za lizing, Cija je aktivnost u
2003. godini znatno pojacana. Vecina tih poslovnih odnosa
ostvarena je s inozemnim maticama domacih banaka te s po-
duzedima za lizing koja su u vrlo bliskim vlasni¢kim odnosi-
ma s domicilnim i inozemnim bankama maticama.

Novéana masa

Zabiljezeno usporavanje kreditne aktivnosti poslovnih
banaka u 2003. godini utjecalo je na usporavanje rasta
novéane mase (M1). Godi$nja stopa rasta M1 u 2003. godini
iznosila je 9,8%, S$to je tri puta manje od ostvarene godisnje
stope rasta u 2002. godini (30,2%). Rast M1 bio je ravno-
mjerno rasporeden tijekom godine, uz uobicajene sezonske
oscilacije.

Na usporavanje rasta novCane mase najvise je utjecalo kre-
tanje depozitnog novca. Tako je godi$nja stopa rasta depozit-
nog novca iz 2002. godine (39,4%) smanjena u 2003. godini
na 10,0%. Nakon sezonskog smanjenja pocetkom 2004. go-
dine, depozitni je novac na kraju sijeCnja iznosio 22,1 mlrd.
kuna $to je za 10,7% vise nego u sijeCnju 2003. godine.
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Promjene u strukturi depozitnog novca u 2003. godini
uvelike odraZzavaju ostvarenu sektorsku distribuciji kredita.
Depozitni novac poduzeca porastao je u 2003. za 0,5 mlrd.
kuna (4,3%), $to je znacajno smanjenje u odnosu na ostvare-
ni rast u 2002. godini kada je depozitni novac poduzeéa po-
rastao za 3,4 mlrd. kuna ili za 37,4%. Za razliku od depozit-
nog novca poduzeca, kod stanovnistva je ostvareno umjere-
nije smanjenje: nakon godisnjeg rasta od 29,5% u 2002. go-
dini, njegov je rast prosle godine iznosio 24,8%, dakle, bio je
tek nesto sporiji.

Rast gotovog novea u 2003. godini usporen je mnogo ma-
nje nego rast depozitnog novca. Naime, rast gotovog novca
u 2003. godini iznosio je 9,2%, dok je u 2002. godini iznosio
13,8%. Sporiji rast gotovog novca takoder je posljedica
jacanja karti¢noga i elektronickoga nacina placanja.

Ukupna likvidna sredstva

Jedno od glavnih obiljezja monetarnih kretanja u 2003.
godini jest snazan rast kunskih nemonetarnih depozita (Sted-
nih i orocenih), koji su porasli za 43,5%, §to je mnogo vise
nego u 2002. godini kada su oni povecéani za 25,5%. Takav je
rast rezultat ostvarene makroekonomske stabilnosti, ali i pri-
lagodbe banaka mjerama HNB-a najstojanjem da smanje
udio devizne pasive u svojim bilancama. Kunski nemonetar-
ni depoziti nastavili su rasti i na pocetku 2004. godine, te su
na kraju sijenja iznosili 19,1 mlrd. kuna, $to je 41,3% vise
nego u sijecnju 2003.

Na kretanje toga monetarnog agregata najvise utjeCu nje-
gove najvece komponente: kunski depoziti stanovnistva i po-
duzeca, koji su u prosloj godini ostvarili podjednake stope
rasta. Tako su depoziti poduzedéa porasli za 51,8%, a stanov-
nistva za 46,5%. Primjetno je i jaanje utjecaja depozita os-
talih financijskih institucija, koji imaju vrlo snaznu sezonsku
komponentu, pa poveavaju volatilnost kunskih monetarnih
depozita, §to se posebice osjetilo u drugom i treCem tromje-
seCju protekle godine.

U 2003. godini oporavio se rast deviznih depozita nakon
stagnacije u 2002. godini. Premda niska, ostvarena stopa
rasta od 5,5%, zbog veli€ine tih depozita, donijela je apsolu-
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tni porast devizne Stednje od 4,0 mlrd. kuna, $to je oko 2/3
apsolutnog porasta kunskih nemonetarnih depozita. Rast
deviznih depozita nastupio je poCetkom treceg tromjesecja,
$to je vjerojatno povezano s deviznim priljevom od turisticke
sezone. Nakon §to su tijekom prosinca blago smanjeni zbog
smanjenja depozita poduzeca, devizni depoziti nastavili su
rasti i na pocetku 2004. godine. Na kraju sije¢nja devizni de-
poziti iznosili su 76,5 mlrd. kuna, Sto je 4,8% vise nego u si-
je¢nju 2003. godine.

U strukturi deviznih depozita depoziti poduzeca porasli
su u apsolutnom iznosu za 1,4 mlrd. kuna ili za 15,2%, §to je
manje od njihova rasta u 2002. godini (za 24,7%). Na kreta-
nje deviznih depozita poduzeca znacajno su utjecali veliki in-
frastrukturni projekti, ali i aktivnosti poduzeca na deviznom
trzistu koja je uvjetovana dinamikom uvoza i izvoza. Prisut-
nost poduzefa na deviznom trzistu djeluje pozitivno jer
pravne osobe koriste razdoblja povoljnog tecaja za kupnju
deviza, ¢ime djeluju stabilizirajuée na trZiSte i kretanje vri-
jednosti domace valute.

Za razliku od deviznih depozita poduzeca, kod depozita
stanovnistva u 2003. godini zabiljeZen je oporavak (4,5%)
nakon smanjenja u 2002. godini (-2,7%) zbog odljeva na-
kon svrsetka konverzije valuta ¢lanica EMU-a u euro. Deviz-
ni depoziti stanovniStva na kraju 2003. godine Cinili su
84,8% ukupnih deviznih depozita.

Opisana kretanja utjecala su na porast ukupnih likvidnih
sredstava (M4) u 2003. godini za 10,8%, §to je neznatno vise
od njihova rasta u 2002. godini (9,5%) kada je zabiljezena
stagnacija deviznih depozita u odnosu na prethodnu godinu.
Na kraju sije¢nja 2004. godine M4 je iznosio 129,0 mird.
kuna, $to je 10,4% vise nego u sijenju 2003. godine.

Inozemna aktiva i pasiva

U uvjetima umjerenog rasta domacih izvora sredstava
(M4) poslovne su se banke i u 2003. godini koristile inozem-
nim sredstvima za financiranje snazne kreditne aktivnosti, a
Sto se iskazuje kao nastavak smanjenja neto inozemne aktive
(NTA) poslovnih banaka. Nakon smanjenja NIA-e poslovnih
banaka u prvoj polovici 2003. godine, tijekom treeg tromje-
seCja doslo je do privremenog oporavka ovoga monetarnog
agregata, $to je uobicajena posljedica priljeva deviza od turiz-
ma tijekom ljetnih mjeseci. U Cetvrtom tromjeseCju NIA je
smanjena za 4,6 mlrd. kuna. Tijekom cijele 2003. godini NIA
poslovnih banaka ukupno je smanjena za 5,5 mlrd. kuna.

Smanjenje neto inozemne aktive u 2003. godini ostvare-
no je uz istodobni veliki porast inozemne aktive i pasive. Ino-
zemna pasiva povecana je za 14,9 mlrd. kuna, a inozemna
aktiva za 9,4 mlrd. kuna. Taj je porast bio najintenzivniji u
Cetvrtom tromjesecju kada je inozemna pasiva porasla za 8,5
mlrd. kuna, a inozemna aktiva za 3,9 mlrd. kuna. Istodobni
veliki rast inozemne aktive i pasive banaka odrazava prila-
godivanje banaka Odluci o minimalno potrebnim deviznim
potraZivanjima.

Ta je mjera HNB-a utjecala i na promjene u valutnoj
strukturi inozemne pasive poslovnih banaka. Naime, pojedi-
ne strane banke matice povecale su svoje kunske depozite
kod domacih banaka kéeri i odobravale im kunske kredite,
§to je utjecalo na porast kunske komponente inozemne pasi-
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Okvir 2. Monetarna politika i promjene u
instrumentima na poéetku 2004. godine

Na pocetku 2004. godine na snagu je stupilo vise odluka
koje bi trebale ¢initi okosnicu monetarne politike u ovoj go-
dini. Te odluke modificiraju postojeCe monetarne instru-
mente naglaSavajuéi pritom indirektne, trziSne mehanizme
djelovanja.

Od monetarnih instrumenata koji su obiljezili 2003. go-
dinu, ukinuta je odluka o upisu obveznih blagajni¢kih zapi-
sa. Upis obveznih blagajni¢kih zapisa od pocetka je bio
zamiSljen kao privremena mjera monetarne politike, a koja
je pridonijela usporavanju rasta plasmana banaka u 2003.
godini. Druga je mjera s po¢etka 2003. godine, Odluka o
minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima, zadrZana.
Ta odluka iz 2003. godine bila je samo modifikacija ranije
odluke o obvezi banaka da odrzavaju odredeni odnos iz-
medu deviznih potrazivanja i deviznih obveza, $to je u viso-
ko euroiziranom hrvatskom bankarskom i gospodarskom
sustavu nuzno za upravljanje valutnim rizikom cijelog sus-
tava.

Monetarna politika u 2004. godini nastavak je politike
iz prethodne godine kada je doslo do kopnjenja viska kun-
ske likvidnosti, koji je nastao u 2001. i 2002. godini sma-

Instrumenti monetarne politike?

njenjem stope obvezne pri¢uve, snaznim priljevom deviza u
banke i njihove konverzije u kune. Ocekuje se da ée HNB i
u 2004. godini slabije otkupljivati devize od poslovnih ba-
naka i drzave, uz istodobno emitiranje kuna. Za razliku od
2003. godine, kada su banke potrebnu likvidnost osigura-
vale iz prije akumulirane zalihe blagajnickih zapisa u kuna-
ma, u 2004. godini bi se uvjeti za kreiranje kunske likvid-
nosti trebali stvoriti operacijama na otvorenom trzistu.

Uz ocekivani manjak kunske likvidnosti, bit ¢e manje
potrebe za izdavanjem blagajnic¢kih zapisa u kunama, cije
¢e aukcije HNB raspisivati samo iznimno i diskrecijski. Za
razliku od kunskih, vise neée biti izdavanja blagajnickih za-
pisa u stranoj valuti. Blagajnicki zapisi u stranoj valuti nisu
kunski instrument monetarne politike, a bankama su bili
privlaéni jer su im omogudivali istodobno odrzavanje de-
vizne obvezne pri¢uve i minimalne devizne likvidnosti, a
mogli su posluZiti i kao kolateral za dobivanje lombardnoga
kredita.

U nastojanju da se smanje oscilacije i viSak likvidnosti,
postrozen je instrument lombardnoga kredita. Razdoblje
njegova koriStenja skraceno je sa 15 na 5 radnih dana u
mjesecu. Takoder, zbog prestanka izdavanja blagajnickih
zapisa u stranoj valuti, nestaje ovaj oblik kolaterala za ko-
riStenje lombardnoga kredita.

Devizne aukcije/ intervencije [ ]
inozemstvu.

Provode se prema diskrecijskoj odluci HNB-a radi ocuvanja stabilnosti domace valute i odrzavanija likvidnosti plac¢anja u zemlji i

= HNB intervenira na deviznom trzistu definitivnom kupnjom ili prodajom deviza. Tip aukcije moze biti aukcija s visestrukom (multiple price)
cijenom (model diferenciranog tecaja) i aukcija s fiksnom, unaprijed ponudenom cijenom HNB-a ili pak s jedinstvenom (uniforme price)
cijenom koju odredi HNB na osnovi dobivenih ponuda (model jedinstvenog tecaja).

Pristup aukcijama imaju samo banke koje imaju ovlastenje za obavljanje poslova platnog prometa s inozemstvom.

Obvezna pri¢uva

Stopa obvezne pri€uve iznosi 19%.

m Osnovica za obracun sastoji se od kunskoga i deviznog dijela, koji se izracunavaju zasebno. Osnovicu ¢ine prosje¢na dnevna stanja
kunskih i deviznih izvora sredstava u prethodnom mjesecu.

Obvezna pricuva izdvaja se 8. kalendarskog dana u mjesecu i traje do 7. kalendarskog dana sliede¢eg mjeseca.

Od obrac¢unatoga deviznog dijela obvezne pricuve 42% ukljucuje se u obracunati kunski dio obvezne pricuve i izvrSava se u kunama.
Minimalni postotak izdvajanja kunskog dijela obvezne pricuve na poseban racun kod HNB-a iznosi 60%.

Postotak izdvajanja deviznog dijela obvezne pricuve obra¢unatog na osnovi deviznih sredstava nerezidenata i deviznih sredstava

primljenih od pravnih osoba u posebnom odnosu prema banci iznosi 100%, dok minimalni postotak izdvajanja preostaloga deviznog

dijela obvezne pricuve iznosi 60%.

Preostali dio obvezne pricuve moze se odrzavati prosje¢nim dnevnim stanjima likvidnih potrazivanja.

Blagajnicki zapisi

Vrijednosni papiri HNB-a koji sluze za sterilizaciju kunske likvidnosti

= Nominirani su u kunama, izdaju se uz diskont, na aukcijama koje HNB raspisuje diskrecijski i 0 kojima obavjestava poslovne banke

najkasnije na dan aukcije.

Obratne repo aukcije

Na osnovi okvirnog ugovora o povratnoj kupnji vrijednosnih papira, sluzi za kreiranje likvidnosti.
Banke na aukcijama nude ukupne nominalne iznose vrijednosnih papira koje Zele prodati i repo stopu.
Vrijednosni papiri koji se mogu ponuditi na otkup su: blagajnicki zapisi HNB-a i trezorski zapisi MF-a.

Devizni swap

HNB-a radi premosc¢ivanja kratkoroc¢ne nelikvidnosti.

Swap transakcija (istodobna kupnja i prodaja deviza, ili obratno, s razli¢itim datumima namire) provodi se prema diskrecijskoj odluci

Mogucénost sudjelovanja u transakcijama imaju samo banke koje imaju ovlastenje za obavljanje poslova platnog prometa s inozemstvom.

Lombardni kredit

Kamatna stopa po kojoj se odobrava iznosi 9,5%.

Kredit koji HNB odobrava bankama na osnovi zaloga vrijednosnih papira.

Kolateraliziran je i moZze se koristiti u visini do 50% nominalne vrijednosti: blagajnickih zapisa HNB-a u kunama i trezorskih zapisa MF-a
Maksimalno se moze koristiti 5 radnih dana u jednom mjesecu.

Kratkorocni kredit za likvidnost
Moze se koristiti najdulje Sest mjeseci
Odobrava se na osnovi definiranog zaloga

Odobrava se bankama koje imaju likvidnosnih poteskoc¢a uz uvjet da su solventne.

Iznimno, banka moze kredit koristiti i dulje od Sest mjeseci, ali ne dulje od dvanaest mjeseci, i na osnovi drugih instrumenata osiguranja

ako je zahtjev za odobrenje kredita uputila i za njegov povrat jamci Republika Hrvatska.

Minimalno potrebna devizna
potrazivanja

Obveza odrzavanja propisanog postotka je dnevna.
Devizne obveze prema Odluci su: redovni devizni rauni i posebni devizni racuni, devizni krediti i ostale financijske obvezne u devizama.

Minimalno potrebna devizna potrazivanja iznose 35% deviznih obveza banaka.

m Devizna potrazivanja prema Odluci su devizna potrazivanja s preostalim rokom dospije¢a do 3 mjeseca.

a Detaljan opis instrumenata monetarne politike, s tekstovima odluka i uputama, nalazi se na www.hnb.hr/monet/hmonet.htm (emonet za engleski).
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Kredit za likvidnost, &iji je cilj osiguranje likvidnosti u
krajnjoj nuzdi, nije promijenjen.

Obvezna pri¢uva jedan je od najznacajnijih instrumena-
ta monetarne politike u Hrvatskoj. Dok stopa obvezne
pri¢uve u eurozoni iznosi 2%, stopa obvezne pri¢uve u Hr-
vatskoj iznosi jo$ uvijek visokih 19%. Ovako visoka stopa
nuzna je za steriliziranje monetarnog uc¢inka snaznoga pri-
ljeva inozemnog kapitala. Banke obveznu pri¢uvu moraju
odrzavati kao prosjek u mjesecu. Medutim, da bi im ola-
ksao poslovanje i upravljanje likvidno§éu, HNB bankama
omogucava da dio odrZavaju na svojim raéunima i koriste
za svoja pladanja, dok preostali dio obradunate obvezne
pri¢uve moraju izdvajati na poseban radun obvezne pri¢uve
kod HNB-a. Tako su do pocetka 2004. godine poslovne
banke morale 40% iznosa obradunate obvezne pric¢uve iz-
dvajati na poseban blokirani ra¢un kod HNB-a, dok su s
preostalih 60% mogle slobodno raspolagati i upotrebljavati
ga u platnom prometu. To je posebno vazno za dio obvezne
pri¢uve koja se izdvaja u devizama, jer su banke 60% ob-
racunatog iznosa obvezne pri¢uve u devizama mogle drzati
u inozemstvu i koristiti se njime i za obavljanje deviznoga
platnog prometa i kao kolateralom za dobivanje inozemnih
kredita. Preostali kunski dio obvezne pricuve poslovne
banke moraju odrzavati na svom zirora¢unu kod HNB-u ili

u kunskoj gotovini.

Od veljace 2004. godine zaostreno je izdvajanje obvezne
pri¢uve poveéanjem minimalnog postotka izdvajanja na
spomenuti poseban ra¢un kod HNB-a. Devizni dio obvez-
ne pri¢uve obracunate na devizne izvore nerezidenata i na
devizne depozite osoba u posebnom odnosu prema banci
izdvaja se u 100%-tnom iznosu, a za ostalu deviznu i za
sveukupnu kunsku obveznu pri¢uvu izdvajanje na posebne
racune kod sredi$nje banke povecéano je s dosadas$njih naj-
manje 40% na najmanje 60% iznosa obra¢unate obvezne
pricuve.

Priljev inozemnoga kapitala u bankarski sektor radi do-
macdeg financiranja trebala bi obeshrabriti i nova Odluka o
kamatnim stopama i naknadama Hrvatske narodne banke.
Tako se naknada koju sredi$nja banka placa na izdvojena
sredstva deviznog dijela obvezne pricuve utvrduje na dan
izdvajanja obvezne pri¢uve kod HNB-a, a prema stopi koja
za sredstva u ameri¢kim dolarima iznosi 75% ciljane ka-
matne stope americke sredi$nje banke za prekonoéno me-
dubankovno kreditiranje (engl. U.S. Federal Funds Target
Rate), a za sredstva izdvojena u eurima 75% najnize ka-
matne stope Europske sredi$nje banke na dvotjedne pozaj-
mice koje odobrava bankama za povecanje likvidnosti (en-
gl. ECB Minimum Bid Refinance Rate).

ve. Tijekom 2003. godine kunska inozemna pasiva porasla je
za 4,5 mlrd. kuna i na kraju prosinca iznosila je 5,4 mlrd. ku-
na. Time je povecan udio kunske inozemne pasive u ukupnoj
inozemnoj pasivi na 10,7%, §to je Cetiri puta viSe nego na
kraju 2002. godine. Porastu kunske inozemne pasive pod-
jednako su pridonijeli krediti i depoziti stranih banaka.

Plasmani sredi$njoj drzavi

Tijekom 2003. godine nastavljena je orijentacija drzave na
financiranje iz inozemnih izvora izdavanjem obveznica, §to je
odredilo kretanje neto potraZivanja banaka od sredisnje drZa-
ve. Tako su neto potrazivanja banaka od srediSnje drzave
smanjena za 0,3 mlrd. kuna (2,3%) u odnosu na kraj prethod-
ne godine. Pritom su plasmani banaka drzavi smanjeni za 0,4
mlrd. kuna ili za 1,7%, dok su depoziti i krediti drzave stagni-
rali (=0,4%). U strukturi plasmana drzavi smanjen je udio in-
strumenata trzista novca i obveznica drZave u vlasni$tvu bana-
ka. Istodobno je zabiljezen rast kredita banaka odobrenih
drzavi. U pogledu potrazivanja drzave od bankarskog sekto-
ra, povecani su depoziti drzave kod HNB-a, gdje je deponiran
viSak deviznih priljeva drzave u prosloj godini. Depoziti drza-
ve kod poslovnih banaka istodobno su smanjeni.

TrziSte novca

Pojacana restriktivnost monetarne politike Hrvatske na-
rodne banke u Cetvrtom tromjesecju 2003. godine znacajno
je utjecala na kretanja na novéanom trzistu. Nakon naglog
porasta kamatnih stopa u rujnu 2003. godine sezonski pri-
ljev gotovog novca u banke tijekom rujna i listopada te ispisi-
vanje kunskih blagajnickih zapisa poboljsali su primarnu lik-
vidnost banaka, pa su se kamatne stope tijekom listopada

postupno vratile na razinu iz drugog tromjesec¢ja. Medutim,
odluka Hrvatske narodne banke o povecanju udjela obvezne
pricuve na deviznu osnovicu koji se izvr§ava u kunama, neto
prodaja deviza putem deviznih intervencija sredi$nje banke u
studenome i prosincu 2003. te sezonski uobicajena po-
veCana potraznja za gotovinom u prosincu rezultirali su
snaznim rastom potraznje za kunama. Tako se na trzistu
novca nije nastavio silazni trend kamatnih stopa, nego su na-
kon stagnacije u studenome kamatne stope u prosincu po-
novno naglo porasle.

Sto se ti¢e primarnog trZiSta kratkoro¢nih vrijednosnih
papira, Hrvatska narodna banka od sredine rujna 2003. go-
dine na aukcijama kunskih blagajnickih zapisa nije prihvatila
ni jednu pristiglu ponudu, pa je stanje upisanih blagajnickih
zapisa tijekom listopada svedeno na nulu. Od pocetka pro-
sinca ponude za upis kunskih blagajnickih zapisa prestale su
pristizati. U skladu s novim odrednicama monetarne politike
za 2004. godinu HNB Ce aukcije kunskih blagajnickih zapisa
od 1. sije¢nja 2004. raspisivati samo iznimno i diskrecijski, a
blagajnicke zapise u devizama nece izdavati.

Zbog potrebe drzave za kratkoro¢nim financiranjem ka-
matne stope na trezorske zapise Ministarstva financija prati-
le su kretanje trzisnih kamatnih stopa. Nakon naglog porasta
u rujnu 2003. smanjivale su se sve do kraja godine, a u si-
jeCnju 2004. pocele su ponovno rasti potaknute rastom ka-
matnih stopa na novéanom trzistu.

Kretanja kamatnih stopa na novéanom trzistu u Cetvrtom
tromjesecju 2003. djelomice su se prenijela i na pasivne ka-
matne stope poslovnih banaka. Dok su kamatne stope na
kredite ostale na slicnim razinama kao u treCem tromjesecju
ili su smanjene, kamatne su stope na kunske depozite po-
vecane, $to je u konacnici dovelo do smanjenja razlike iz-
medu aktivnih i pasivnih kamatnih stopa.
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Kamatne stope na trzi§tu novca

Pocetkom Cetvrtog tromjesecja 2003. godine primarna je
likvidnost bankovnog sustava poboljSana, pa su se kamatne
stope na nov€anom trzistu tijekom listopada smanjivale, a u
studenome su se zadrzale na razinama izmedu 3% i 5%. Do
preokreta je doslo u prosincu, kada je potraznja za kunama
snazno porasla i potaknula ponovni rast kamatnih stopa.
Osim uobicajene sezonske povisene potraznje za gotovinom
porast potraznje za kunama prouzrocile su i dvije prodaje
deviza bankama, kojima je iz optjecaja povuceno 944,3 mil.
kuna, kao i odluka Hrvatske narodne banke kojom je udio
obvezne priCuve na deviznu osnovicu koji se izvrSava u ku-
nama, u studenome povecan sa 35% na 40% i u prosincu sa
40% na 42%. Prema podacima Trzi$ta novca Zagreb pros-
je€na prijavljena potraznja za kreditima dosegnula je najvisu
razinu zabiljeZenu do sada, pa je unatoC relativno visokoj
prosjecnoj prijavljenoj ponudi u prvoj polovici prosinca do-
$lo do skoka kamatnih stopa na razinu od oko 8%.

Vagana kamatna stopa ostvarena na TrziStu novca Zag-
reb u listopadu je iznosila 5,45%, a u studenome se spustila
na 4,03%. Posto su kamatne stope u prosincu porasle, vaga-
na je kamatna stopa na sve kredite na TrZiStu novca Zagreb u
tom mjesecu dosegnula 6,13%. Iako je u sije¢nju 2004. ak-
tivnost na nov€anom trZistu nesto smanjena, kamatne su se
stope zadrzale na relativno visokim razinama pa je vagana
kamatna stopa na sve kredite iznosila 6,74%, $to je njezina
najvisa zabiljeZena razina od kraja 2000. godine.

Vagana kamatna stopa na prekonocne kredite u studeno-
me je iznosila 3,02%, no u prosincu 2003. i sije¢nju 2004. po-
raslajena 5,47% i 6,20%. Slicnom dinamikom kretala se i va-
gana kamatna stopa na ostale kredite: u studenome je iznosila
4,65%, u prosincu je porasla na 7,02%, a u sije¢nju 2004. na
7,48%. Porast ove kamatne stope u sije¢nju 2004. moze se di-
jelom pripisati i visokom udjelu kredita s rokom dospijeca od
mjesec dana, odobrenih uz relativno visu prosje¢nu kamatnu
stopu u usporedbi s ostalim rokovima dospijeca.

Ukupan promet ostvaren na TrZiStu novca Zagreb u Ce-
tvrtom tromjesecju iznosio je visoke 10,3 mlrd. kuna (za us-
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poredbu, ukupan promet u istom razdoblju 2002. iznosio je
3,5 mlrd. kuna), dok je u sijeCnju 2004. nesto smanjen.
Prosjecni dnevni promet prekonoénim kreditima u Cetvrtom
tromjesecju iznosio je 80,0 mil. kuna, a u sije¢nju je porastao
na 90,2 mil. kuna. Prosje¢ni dnevni promet ostalim krediti-
ma u posljednjem tromjesecju 2003. iznosio je 83,7 mil. ku-
na, a u sijecnju 2004. pao je na 65,5 mil. kuna.

Porast kamatnih stopa doveo je i do promjene rocne
strukture trgovanja na nov€anom trziStu. Naime, u razdob-
lju povisene likvidnosti i iznimno niskih kamatnih stopa, koje
je trajalo od pocetka 2002. do sredine 2003., sudionici na
novCanom trzistu koji su raspolagali viSkom likvidnih sred-
stava, u oCekivanju porasta kamatnih stopa ulagali su samo
na najkrade rokove. Stoga su u strukturi ukupnih kredita
prevladavali prekonoéni krediti i krediti uz mogucnost opo-
ziva. Kako su mjere monetarne politike u drugoj polovici
2003. godine potaknule rast kamatnih stopa do razina preko
8%, banke i novcani fondovi koji raspolazu viskom slobod-
nih novc¢anih sredstava, uvjetovali su pozajmice duljim roko-
vima dospijeca jer su ocCekivali da ¢e se kamatne stope usko-
ro smanjiti — posto se banke prilagode novim mjerama
HNB-a. Trend povecanja kreditiranja na duze rokove dospi-
jeCa zapoceo je pocetkom druge polovice 2003. godine, a
posebno je dosao do izraZaja u posljednjem tromjesecju te se
nastavio i u sije¢nju 2004. Tako je udio prekonoc¢nih kredita
u Cetvrtom tromjesecju 2003. smanjen s uobicajene dvije
tredine na priblizno polovicu ukupnih kredita. Medu ostalim
kreditima osjetno je u Cetvrtom tromjesecju 2003. smanjen
(na priblizno jednu tredinu) udio kredita uz moguénost opo-
ziva (u posljednjih 18 mjeseci kretao se oko 70%). U stude-
nome i prosincu najviSe je odobreno kredita s rokom dospi-
jeca od jednog tjedna, a u sijenju 2004. s rokom dospijeca
od jednog mjeseca.

Inace, izravno medubankovno kreditiranje u ¢etvrtom je
tromjeseéju ostalo na visokim razinama, kao S§to je bilo i u
treCem tromjeseCju. U ovom segmentu trziSta u Cetvrtom
tromjeseCju ostvaren je prosjecni dnevni promet od 450,8
mil. kuna, a u sijeénju od 558,1 mil. kuna. Prosje¢na kamat-
na stopa na izravne medubankovne kredite u prosincu i si-
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jeCnju 2004. bila je visa od stope na prekonoéne kredite uz
posredovanje TrZiSta novca Zagreb (u prosincu je iznosila
6,57%, a u sijeCnju 6,70%).

Kamatne stope na trzistu kratkoro€nih vrijednosnih
papira

U Cetvrtom tromjesecju 2003. Hrvatska narodna banka
na aukcijama kunskih blagajnickih zapisa nije prihvatila ni
jednu pristiglu ponudu, §to je prethodilo novoj odluci o bla-
gajnickim zapisima, prema kojoj Ce se od 1. sije¢nja 2004.
aukcije kunskih blagajnickih zapisa odrzavati samo povre-
meno, radi steriliziranja viska kunske likvidnosti. Od kraja
listopada 2003. stanje je upisanih kunskih blagajnickih zapi-
sa na nuli.

Nakon snaznog porasta kamatnih stopa na trezorske za-
pise Ministarstva financija u rujnu 2003. godine tijekom Cet-
vrtog tromjeseCja kamatne stope ostvarene na aukcijama
postupno su se smanjivale. U tom razdoblju povecala se i
razlika izmedu kamatnih stopa na najkradi i najduzi rok dos-
pijeca, koja se krajem rujna i u listopadu 2003. kretala u us-
kom rasponu od 30 do 75 baznih bodova. Budu¢i da u dru-
goj polovici prosinca 2003. zbog blagdana nije bilo aukcija
trezorskih zapisa, porast kamatnih stopa na novfanom tr-
ZiStu prenio se na kamatne stope na trezorske zapise tek na
prvim aukcijama u sije¢nju 2004. Vagane mjesecne kamatne
stope na trezorske zapise s rokovima dospije¢a od 91, 182 i
364 dana u razdoblju od listopada do prosinca 2003. sma-
njene susa 6,31%, 6,65%i17,03% na 4,72%, 5,57%16,0%, a
u sije¢nju 2004. iznosile su 4,78%, 5,36% i 6,44%. Stanje
upisanih trezorskih zapisa tijekom Cetvrtog tromjesecja po-
vecano je za 873,4 mil. kuna u odnosu na kraj prethodnog
tromjesecja, te je na kraju prosinca 2003. iznosilo 5,8 mlrd.
kuna, kao i na kraju sije¢nja 2004. U strukturi upisanih tre-
zorskih zapisa i dalje prevladavaju jednogodisnji zapisi, ali se
njihov udio od pocetka Cetvrtog tromjesecja postupno sma-
njuje. Od ukupnog iznosa upisanih trezorskih zapisa na kra-
ju sijeCnja 2004. godine 3,4 mlrd. Cine zapisi s najduzim ro-
kom dospijeca, 1,7 mlrd. kuna odnosi se na 182-dnevne za-
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pise, a preostali iznos na 91-dnevne trezorske zapise.

Trend smanjenja kamatnih stopa na devizne blagajnicke
zapise Hrvatske narodne banke zaustavljen je jo§ u treCem
tromjeseéju 2003. godine, a u Cetvrtom tromjesecju 2003.
ove su kamatne stope blago porasle. Kako su kamatne stope
na blagajnic¢ke zapise u stranim valutama bile utvrdene na
osnovi stope LIBID za odgovarajucu valutu i rok dospijeca,
njihovo je kretanje izravna posljedica kretanja kamatnih sto-
pa na inozemnim trziStima. Vagana kamatna stopa na bla-
gajni¢ke zapise u eurima u listopadu je iznosila 1,91% i
1,93% za rokove dospijeéa od 35 i 63 dana, a u prosincu je
povecanana 1,95% i 1,94%. Vagana kamatna stopa na zapi-
se u americkim dolarima u prosincu se priblizila razini od 1
postotnog boda —iznosila je 0,98% i 0,97% za rokove dospi-
jeCa od 351 63 dana.

Stanje upisanih deviznih blagajnickih zapisa u ¢etvrtom
tromjesecju nastavilo je snazno rasti jer su se banke pripre-
male za 100%-tno izdvajanje obvezne pri€uve na devizne iz-
vore sredstava. Na kraju prosinca 2003. godine iznosilo je
974,4 mil. USD, §to je porast od 351,1 mil. u odnosu na kraj
rujna 2003. Od 1. sije¢nja 2004. Hrvatska narodna banka ne
izdaje devizne blagajnicke zapise. Posljednji upisani devizni
blagajnicki zapisi dospijevaju 5. ozujka 2004.

Kamatne stope poslovnih banaka

lako su se kamatne stope poslovnih banaka u Cetvrtom
tromjesecju 2003. godine kretale razli¢ito, na kraju godine
aktivne kamatne stope i pasivne kamatne stope na devizne
depozite uglavnom su bile nize nego $to su bile na kraju
treCeg tromjesecja, dok su kamatne stope na kunske depozi-
te porasle.

Kamatne stope na kratkoro¢ne kredite trgovackim dru-
$tvima u Cetvrtom su tromjesecju 2003. nastavile s trendom
porasta iz treCeg tromjesecja, no u prosincu su se vratile na
razinu s kraja rujna. Vagana kamatna stopa na kratkoro¢ne
kunske kredite trgovackim drustvima bez valutne klauzule u
studenome je dosegnula 8,36%, najvisu razinu u posljednjih
18 mjeseci, a u prosincu se spustila na 8,02% $to je gotovo
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jednako razini na kojoj se nalazila u rujnu 2003. (8,04%).
Kamatne stope na kratkoro¢ne kredite stanovnistvu, nakon
blagog porasta u treCem tromjesecju 2003. godine, uidu¢em
su se razdoblju zadrzale na istim razinama. Vagana kamatna
stopa na kratkorocne kredite stanovnistvu bez valutne klau-
zule u Cetvrtom tromjesecju 2003. iznosila je od 14,90% do
14,95%.

Kamatne stope na dugoroc¢ne kredite u prosincu 2003.
smanjene su u usporedbi s rujnom. Vagana kamatna stopa
na dugorocne kredite trgovaCkim drustvima s valutnom
klauzulom u prosincu je iznosila 5,76%, dok je u rujnu izno-
sila 6,64%. Kamatne stope na dugorocne kredite stanov-
nistvu koje su u drugoj polovici 2003. godine lagano rasle, u
prosincu su takoder smanjene. Vagana kamatna stopa na
dugoroc¢ne kredite stanovniStvu s valutnom klauzulom u
prosincu se smanjila za 74 bazna boda, na 8,04%. Na takvo
smanjenje ove kamatne stope najvise je utjecao visoki udio
stambenih kredita u ukupnim dugoro¢nim kreditima stanov-
nistvu u prosincu, koji su odobreni uz relativno niske kamat-

ne stope u usporedbi s kamatnim stopama na ostale dugo-
ro¢ne kredite stanovnistvu.

Porast cijene kredita na novéanom trZistu prouzrocio je i
porast kamatnih stopa na kunske depozite kod poslovnih ba-
naka. Posto je u rujnu 2003. vagana kamatna stopa na
orocene kunske depozite porasla na 5,25% (najveéim dije-
lom zbog snaznog porasta kamatne stope na orocene depo-
zite poduzeéa), u listopadu i studenome postupno se smanji-
lana 3,57%, a potom je ponovno porasla na 4,46% u prosin-
cu. Vagana kamatna stopa na kunske depozite po videnju ti-
jekom Cetvrtog tromjesecja porasla je za 5 baznih bodova (sa
0,51% u rujnu na 0,56% u prosincu). S druge strane, blagi
trend smanjenja kamatnih stopa na orocene devizne depozi-
te nastavio se i tijekom Cetvrtog tromjesecja 2003. Vagana
kamatna stopa na oro¢ene devizne depozite u prosincu je iz-
nosila 2,64%, a na devizne depozite po videnju 0,31%.

Zbog toga $to su na kraju Cetvrtog tromjesecja 2003. u
odnosu na kraj prethodnog tromjese¢ja kamatne stope na
kredite bile nize, a kamatne stope na kunske depozite vise,
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razlika se izmedu aktivnih i pasivnih kamatnih stopa banaka
smanjila. Razlika izmedu kamatnih stopa na ukupne kredite
i na ukupne depozite u prosincu je iznosila 7,37 postotnih
bodova, dok je razlika izmedu kamatnih stopa na kunske
kredite s valutnom klauzulom i kamatnih stopa na devizne
depozite iznosila 4,85 postotnih bodova.

Promatrajuci kamatne stope poslovnih banaka u odabra-
nim tranzicijskim zemljama i EMU, moze se zakljuditi da se
trendovi u kretanju nominalnih i realnih kamatnih stopa po-
nesto razlikuju. Nominalne su kamatne stope poslovnih ba-
naka u Cetvrtom tromjesecju 2003. u vecini promatranih ze-
malja (osim u Madarskoj i Sloveniji) smanjene. Zbog isto-
dobnog povecanja stope inflacije (mjerene indeksom pot-
roSackih cijena) u svim promatranim zemljama pad realnih
kamatnih stopa bio je nesto vedi.

U Madarskoj su u ¢etvrtom tromjesecju 2003. porasle i
nominalne i realne kamatne stope na kredite i na depozite. U
EMU je nominalna kamatna stopa na kratkoro¢ne depozite
niza od stope inflacije, pa je ve¢ Cetvrto tromjesecje zaredom
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realna kamatna stopa na depozite negativna. Porast inflacije
u Sloveniji takoder je doveo do negativnih kamatnih stopa na
kratkoro¢ne depozite. U Slovackoj je tijekom 2003. godine
stopa inflacije bila iznad razine nominalnih kamatnih stopa
na kredite, pa su realne kamatne stope i na depozite i na kre-
dite u cijeloj 2003. godini bile negativne. U Hrvatskoj je no-
minalna kamatna stopa na dugoro¢ne kredite poduzedima
smanjena u odnosu na kraj prethodnog tromjesecja, a sma-
njenje realne kamatne stope na te kredite jo$ je izrazenije
zbog nesto vise stope inflacije. Realna kamatna stopa na
kratkoro¢ne depozite stanovnistva u Hrvatskoj takoder je
smanjena u usporedbi s prethodnim tromjesecjem.

Trziste kapitala

U cCetvrtom tromjesecju 2003. godine na hrvatskom tr-
ziStu kapitala zabiljeZen je porast trgovanja i dionicama i ob-
veznicama. Porasle su i cijene dionica, dok su se cijene ob-
veznica smanjile. Na svjetskim su trziStima kapitala objava
povoljnih makroekonomskih pokazatelja za americko gos-
podarstvo i optimisti¢na oCekivanja za 2004. potaknuli rast
dionickih indeksa. Istodobno su prinosi na obveznice nasta-
vili s rastom koji je zapoceo u treem tromjesecju. No kako
americka i europska srediS$nja banka usprkos ekonomskom
oporavku nisu podizale svoje kamatne stope, krajem godine
prinosi na obveznice poceli su se smanjivati, $to se nastavilo i
u sije¢nju 2004. godine. Prinosi na hrvatske euroobveznice
tijekom Cetvrtog tromjesecja pratili su svjetska kretanja uz
privrcemeno odstupanje uoci parlamentarnih izbora, dok je
kretanje indeksa CROBEX bilo relativno neosjetljivo na kre-
tanja glavnih dionickih indeksa.

Trziste vliasnic€kih vrijednosnih papira

Trzisna kapitalizacija dionica na Zagrebackoj burzi na
kraju Cetvrtog tromjesecja 2003. godine iznosila je 37.130,5
mil. kuna (odnosno 19,55% procijenjenog BDP-a za 2003.
godinu), $to je za 1,86 mil. kuna vise nego $to je iznosila na
kraju treCeg tromjesedja. Posljedica je to i novih uvrstenja
dionica u kotacije JDD i TN i porasta cijena dionica. U si-
jenju 2004. trzisna kapitalizacija dionica na Zagrebackoj
burzi dodatno je porasla na 40.012,6 mil. kuna, a taj se po-
rast najveéim dijelom moze objasniti porastom cijena dioni-
ca i povecanjem faktora likvidnosti pojedinih dionica. Nai-
me, pri izra¢unu trZiSne kapitalizacije Zagrebacke burze za
svaku se dionicu ratuna umnozak njezine posljednje cijene i
broja izdanih dionica. Kako bi se u izracun ukljudila i likvid-
nost dionice, dobivena trzi$na kapitalizacija dionica kojima
se u prethodnom mjesecu nije trgovalo, prepolovljuje se. Ako
se pojedinom dionicom nije trgovalo u prethodna tri mjese-
ca, u zbroj trzi$ne kapitalizacije Burze ulazi samo jedna Cet-
vrtina trziSne kapitalizacije te dionice.

Cijene dionica u Cetvrtom tromjesecju 2003. godine ug-
lavnom su se kretale uzlaznom putanjom, §to se odrazilo i na
vrijednost indeksa CROBEX, koja je u tom razdoblju porasla
za 8,4% (sa 1.093,2 boda na kraju rujna na 1.185,1 bod na
kraju prosinca 2003.). Tijekom sijeCnja 2004. vrijednost
CROBEX-a dodatno je povecana na 1.197,6 bodova, §to je

33



BILTEN HNB-a + BROJ 91

« TROMJESECNO IZVJESCE -

TRZISTE KAPITALA

njezina najvisa razina jo§ od poCetka 2002. Od osam dionica
uvrStenih u sastav CROBEX-a, tijekom Cetvrtog tromjesecja
najviSe su porasle cijene dionica Plave lagune (44,3%) i
Croatia osiguranja (19,9%).

U prosincu 2003. godine iz Prve kotacije Zagrebacke
burze iskljuCene su dionice Viktora Lenca, a u sije¢nju 2004.
u tu su kotaciju uvrstene redovne i povlastene dionice Croa-
tia osiguranja, koje su se od ozujka 2003. nalazile u Kotaciji
javnih dionickih drustava. Broj dionica u Prvoj kotaciji tako
je u sije¢nju porastao na 4 (Pliva, Podravka, redovna i pov-
lastena dionica Croatia osiguranja). TrziSna kapitalizacija
dionica u Prvoj kotaciji na kraju sijeCnja 2004. iznosila je
11,3 mlrd. kuna, odnosno 28,3% ukupne trzisne kapitaliza-
cije svih dionica uvrstenih na Zagrebacku burzu.

Promet dionicama na Zagrebackoj burzi raste ve¢ peto
tromjeseCje zaredom. U Cetvrtom tromjesecju 2003. u trgo-
vanju dionicama ostvaren je promet od 502,0 mil. kuna, go-
tovo dvostruko veci nego u istom razdoblju prosle godine,
dok je u sije¢nju 2004. promet dionicama iznosio 86 mil. ku-
na. U Cetvrtom tromjesecju 2003. najvise se trgovalo dioni-
com Tvornice duhana Rovinj, na koju se odnosi 45% ukup-
nog prometa u tom razdoblju. U trgovini dionicama Prve ko-
tacije — dionicama Plive i Podravke — ostvareno je 29%
ukupnog prometa na Zagrebackoj burzi. Istim dionicama
najvise se trgovalo i u sijeCnju 2004., a po obujmu prometa
priblizila im se i redovna dionica Croatia osiguranja.

U sije¢nju 2004. Komisija za vrijednosne papire Republi-
ke Hrvatske na zahtjev Zagrebacke burze odobrila je nova
pravila Zagrebacke burze, prema kojima se redovna trgovina
vrijednosnim papirima moZe odvijati u sklopu 5 trzista:
Sluzbenog trzista (prva kotacija burze u smislu Zakona o
trzistu vrijednosnih papira), Redovitog trzista, TrziSta dioni-
ca javnih dioni¢kih drustava (kotacija javnih dionickih dru-
Stava u smislu Zakona o trzistu vrijednosnih papira), Uspo-
rednog trZista vrijednosnih papira i TrZiSta prava.

Oporavak trgovanja na Varazdinskoj burzi poceo je u
drugoj polovici 2003. godine, nakon uvodenja kotacije jav-
nih dionickih drustava (JDD) i uvrstenja prvih dionica u tu
kotaciju. Tijekom Cetvrtog tromjesec¢ja 2003. nastavio se po-
zitivan trend u trgovanju dionicama, koji se zadrZao i u si-
jeCnju 2004. Trzisna kapitalizacija aktivnih dionica na Va-
razdinskoj burzi na dan 31. prosinca 2003. iznosila je
23.363,7 mil. kuna.

Ukupan promet dionicama na Varazdinskoj burzi u Cet-
vrtom tromjese¢ju 2003. iznosio je 187,9 mil. kuna, a u si-
je¢nju 2004. godine 75,0 mil. kuna. Gotovo polovica ukup-
nog prometa dionicama ostvarenog u posljednja tri mjeseca
2003. godine odnosila se na kotaciju JDD (89,5 mil. kuna),
dok je u sije¢nju promet u toj kotaciji osjetno pao. U ostalim
segmentima trgovanja na Varazdinskoj burzi najveci promet
ostvaren je u kotaciji slobodnog trzista, dok je promet u dru-
gim kotacijama (prva, druga i PIF kotacija) bio gotovo zane-
mariv.

Indeks Varazdinske burze, VIN, u razdoblju od listopada
do prosinca 2003. bio je dva puta izvanredno i jednom redo-
vito revidiran. Od 4. prosinca 2003. u njegov izraCun ulazi
12 dionica, od kojih najvecu tezinu imaju dionice poduzeéa
Ericsson Nikola Tesla, Riviera Holding, Kras i Dom holding.
Vrijednost indeksa VIN u Cetvrtom tromjesecju 2003. godi-
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Slika 62.
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Tablica 2. Usporedba pok lja trziSta kap

Prosinac 2003. p Ljubljana Prag Varsava Zagreb
Prosjecni dnevni promet, dionice (u mil. USD) 3,0 26,7 515 58,1 79,9 0,9
Prosjecni dnevni promet, obveznice (u mil. USD) 363,1 3,2 3,5 1443 20,5 8,4
Promet?/BDP¢, godisnja razina (%) 2,6 10,2 58 19,0 10,2 1,0
Promet®/BDP¢, godisnja razina (%) 213,8 1,2 3,8 47,3 2,6 8,9
Brzina prometad 18,3 34,6 18,1 52,7 51,2 3,7
Trzi$na kapitalizacija2 (u mil. USD), na kraju mjeseca 3.369 16.689 7.075 25.122 37.428 6.069
Trzi$na kapitalizacija® (u mil. USD), na kraju mjeseca 10.083 26.365 4.622 19.706 - 2.298
Trzi$na kapitalizacija?/BDP¢, na kraju mjeseca (%) 14,2 25,4 32,2 36,1 19,8 27,0
Trzi$na kapitalizacija®/BDP¢, na kraju mjeseca (%) 42,6 40,1 21,0 28,3 10,2
Kretanje indeksa dionica od pocetka godine (%) 26,9 20,3 17,7 43,1 42,0 21
Kretanje indeksa dionica od pocetka mjeseca (%) 0,8 3,0 —0,3 5,6 8,3 2,4

= Dionice; ® Obveznice; ¢ 2002.; ¢ Anualizirani mjese¢ni promet dionicama x 100/trzi$na kapitalizacija dionica.
Izvori: Izvie$¢a sa BSSE, BSE, PSE, LJSE, WSE, Zagrebacke burze i FIBV Statistics (www.fibv.org)

ne porasla je za 43,9 bodova, odnosno 7,7%. Na kraju 2003.
vrijednost tog indeksa iznosila je 615,9 bodova, a do kraja si-
jeCnja 2004. dodatno je porasla na 637,1 bod zahvaljujuéi
porastu cijena gotovo svih dionica koje ulaze u sastav in-
deksa.

Burzovni indeksi na trzistima tranzicijskih zemalja u Ce-
tvrtom su tromjesecju 2003. godine osjetno porasli, prateci
kretanja na svjetskim trzistima kapitala. Kombinirani indeks
srednjoeuropskih burza, CESI, raste ve¢ treCe tromjesecje
zaredom. Na kraju prosinca njegova je vrijednost iznosila
1364 boda, za 4,4% vise nego na kraju rujna 2003. Svi pro-
matrani indeksi svjedoCe o porastu cijena dionica na burza-
ma zemalja u tranziciji. Indeksi Budimpestanske, Praske,
Bratislavske, Ljubljanske i Varsavske burze uzastopno rastu
veé nekoliko tromjesedja, a na kraju 2003. dosegnuli su svoje
najvie vrijednosti u posljednje tri godine. Suprotno tome,
kretanje indeksa Zagrebacke burze u posljednjih 18 mjeseci
ne pokazuje dugorocni trend porasta.

U svim promatranim zemljama trziSna kapitalizacija i
dionica i obveznica raste od pocetka 2003. godine. Pozitivni
trendovi na trZiStima kapitala podrzali su trgovanje, pa se na
vedini promatranih burza promet u Cetvrtom tromjesecju po-
vecao u odnosu na prethodno tromjesecje.

Trziste duznickih vrijednosnih papira

U prosincu 2003. dospjela je jedna od dviju obveznica
Drzavne agencije za osiguranje Stednih uloga i sanaciju ba-
naka (DAB-O-03CA) koje su bile izdane u prosincu 2000.
da bi se isplatile sve obveze prema StediSama po osiguranoj
Stednji. Ukupan broj obveznica uvrstenih na Zagrebacku
burzu time je pao na 10, od kojih je 6 drZavnih obveznica (1
kunska i 5 eurskih), a 4 su korporativne (1 kunska i 3 eur-
ske).

Trzisna kapitalizacija 10 obveznica uvr§tenih na Zagre-
backu burzu na kraju prosinca 2003. iznosila je 14,1 mlrd.
kuna (1,84 mlrd. EUR), odnosno 7,4% procijenjenog
BDP-a za 2003. godinu. TrZi$na kapitalizacija drzavnih ob-
veznica iznosila je 12,1 mlrd. kuna (1,58 mlrd. EUR), od-
nosno 6,4% BDP-a.

Trgovanje obveznicama na Zagrebackoj burzi u listopadu
2003. palo je, nakon Cetiri uzastopna mjeseca smanjivanja,
na najnizu razinu u posljednjih godinu dana. No, u studeno-
me se promet obveznicama udvostrucio, te je na toj razini
ostao i u sljedeca dva mjeseca. Ukupan promet obveznicama
na Zagrebackoj burzi u Cetvrtom tromjesecju iznosio je 2,6

mlrd. kuna (za usporedbu, u drugom je tromjesecju iznosio
2,7 mlrd. kuna), a u sije¢nju 2004. godine 1 mlrd. kuna. Kao
Sto je ve€ uobiCajeno, najvise se trgovalo obveznicom Repub-
like Hrvatske s dospije¢em 2012. godine, ¢iji je udio u ukup-
nom trgovanju obveznicama na Zagrebackoj burzi iznosio
oko 40%.

Cijene veéine obveznica izdanih na domaéem trZistu tije-
kom Cetvrtog tromjesecdja dodatno su smanjene, a njihovi su
prinosi porasli. U skladu s time obveznicki se indeks Zagre-
backe burze CROBIS u razdoblju od listopada 2003. do si-
jecnja 2004. smanjio za 1,4%, te je na kraju sijeCnja iznosio
100,15 bodova.

Na inozemnim trzistima kotira ukupno 13 izdanja hrvat-
skih euroobveznica: dva izdanja nominirana su u americkim
dolarima (rije¢ je o drzavnim obveznicama koje su zamijeni-
le dug gospodarskih subjekata u RH prema Londonskom
klubu), Sest ih je nominirano u eurima i pet u japanskim jeni-
ma.

Ukupna nominalna vrijednost svih 13 izdanja hrvatskih
euroobveznica na kraju listopada 2003. iznosila je 36,5
mlrd. kuna, odnosno 4,8 mlrd. EUR.

Prinosi na hrvatske euroobveznice u Cetvrtom tromje-
seCju 2003. godine pratili su svjetska kretanja i blago rasli
sve do pocetka prosinca, kada su se poceli smanjivati. Razli-
ka prinosa izmedu hrvatskih euroobveznica i referentnih
njemackih obveznica veéi dio promatranog razdoblja bila je
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Tablica 3. Izdanja obveznica na domacéem trzistu

Nominalna Ny

SInEcH zCarate] iz[;:t\:lamnja Eospliete Vel vtiiedn.osl kamatna sl::vapa ) cij'ena ) T?;:u: .izlzll;i):‘l‘.:s
izdanja
DAB-O-05CA  Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga 19.12.2000. 19.12.2005. EUR 225.000.000 8,375% 108,40 7,726%
HZZ0O-0-047A Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 19.7.2000. 19.7.2004. EUR 222.000.000 8,500% 101,80 8,350%
RHMF-0-049A Republika Hrvatska 20.9.2001. 20.9.2004. EUR 200.000.000 6,500% 104,00 6,250%
RHMF-O-08CA Republika Hrvatska 14.12.2001. 14.12.2008. EUR 200.000.000 6,875% 110,00 6,250%
RHMF-O-125A Republika Hrvatska 23.5.2002. 23.5.2012. EUR 500.000.000 6,875% 111,30 6,177%
RHMF-O-085A Republika Hrvatska 28.5.2003 28.5.2008. HRK 1.000.000.000 6,125% 100,20 6,113%
BLSC-O-051A Belis¢e d.d. 17.1.2002. 17.1.2005. EUR 17.000.000 7,375% 102,50 7,195%
PLAG-0-048A Plava laguna d.d. 25.2.2002. 25.8.2004. EUR 12.000.000 6,750% 100,75 6,700%
HYBA-O-086A Hypo-Alpe-Adria Bank 6.6.2003. 6.6.2008. HRK 150.000.000 6,500% 99,40 6,539%
HYBA-O-086A Bina Istra d.d. 15.12.2002. 15.12.2022. EUR 210.000.000 8,000% 100,00 8,000%
Izvor: Zagrebacka burza
Tablica 4. Izdanja medunarodnih obveznica Republike Hrvatske
Gl Valuta s Nominalna !’rinos p_ri Razlika prinosa® Razlika prinosa® Razlika prinosa® Razlika prinosa?
stopa izdavanji 30.6.2003. 30.9.2003. 31.12.2003. 31.1.2004.
Londonski klub A, 2010. usD 857.796.000 6-mjesecni LIBOR + 81,25 b.b. 129 121 127 130
Londonski klub B, 2006. usD 604.426.000 6-mjesecni LIBOR + 81,25 b.b. 126 107 118 115
Euromarkine obveznice, 2004. DEM 300.000.000 6,125% 6,20% 74 62 44 44
Euroobveznice, 2006. EUR 300.000.000 7,375% 7,45% 87 91 81 74
Samurajske obveznice, 2004. JPY 25.000.000.000 4,00% 4,00% 67 69 47 46
Euroobveznice, 2005. EUR 500.000.000 7,00% 7,06% 76 78 73 69
Samurajske obveznice, 2007. JPY 40.000.000.000 3,00% 3,00% 89 92 79 80
Samurajske obveznice, 2006. JPY 25.000.000.000 2,50% 2,50% 83 83 73 66
Euroobveznice, 2011. EUR 750.000.000 6,75% 6,90% 101 118 114 110
Euroobveznice, 2009. EUR 500.000.000 6,25% 6,45% 100 114 104 102
Samurajske obveznice, 2008. JPY 25.000.000.000 2,15% 2,15% 109 107 90 93
Euroobveznice, 2010. EUR 500.000.000 4,625% 4,65% 99 107 108 98
Samurajske obveznice, 2009.°  JPY 25.000.000.000 1,230% 1,23%

a Prema usporedivoj obveznici; ® Nema usporedive obveznice. |zvor: Bloomberg

stabilna, a privremeno povecanje zabiljezeno je samo uoci
parlamentarnih izbora. No, dok su se prinosi na europske
obveznice nastavili smanjivati i u 2004. godini, prinosi na hr-
vatske euroobveznice u drugoj polovici sijeCnja ostali su sta-
bilni, a u veljaci su jos i porasli. To je posljedica velikog broja
novih izdanja obveznica tranzicijskih zemalja pocetkom
2004. godine, $to je dovelo do pada cijena postojecih obvez-
nica tih zemalja. U veljaci je stoga ponovno prosirena razlika
prinosa.

U usporedbi sa zemljama iz prvog kruga prosirenja Eu-
ropske unije razlika prinosa hrvatskih euroobveznica relativ-

no je visoka. Razlika prinosa madarskih i slovenskih euroob-
veznica nominiranih u eurima i s rokom dospijeéa 2009. i
2010. godine u odnosu na usporedivu njemacku obveznicu u
posljednjih je 9 mjeseci stabilna i iznosi oko 40 baznih bodo-
va, a za poljske euroobveznice s rokom dospijeca 2010. go-
dine oko 60 baznih bodova. U istom razdoblju prinos hrvat-
ske euroobveznice s rokom dospijeca 2009. godine bio je za
oko 100 baznih bodova visi od prinosa usporedive njemacke
obveznice. Razlike prinosa euroobveznica zemalja kandidata
za Europsku uniju, Rumunjske i Bugarske, i dalje su vise od
razlike prinosa hrvatskih euroobveznica. Medutim, razlika
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prinosa na rumunjsku euroobveznicu u Cetvrtom se tromje-
seCju 2003. godine smanjila u odnosu na referentnu nje-
macku obveznicu za 70 baznih bodova, te se time pribliZila
razlici prinosa hrvatske euroobveznice.

Medunarodne transakcije

Preliminarni podaci o ostvarenju platne bilance pokazuju
da deficit na tekuéem racunu platne bilance za cijelu 2003. iz-
nosi 2.039 mil. USD ili 7,2% procijenjenog BDP-a za 2003.,
$to je znacCajno smanjenje u usporedbi s deficitom od 8,5%
BDP-a za 2002. godinu.? Kako su kretanja na tekuéem ra-
¢unu ve¢inom odredena ostvarenjima u razmjeni robom i us-
lugama, zabrinjava podatak da izrazen rast robnoga uvoza u
posljednja tri mjeseca 2003. nije zaustavljen. Medutim, osno-
vu za umjereni optimizam daju podaci koji upuéuju na to da
su ostvarenja robnoga izvoza RH i poglavito rezultati od izvo-
za usluga (prihodi od turizma) u posljednja tri mjeseca 2003.
znatno bolji negoli u istom razdoblju 2002.

Inozemni dug je nastavio rasti te je krajem 2003. doseg-
nuo visokih 23,7 mird. USD, §to odgovara godisnjem poras-
tu od 8,2 mlrd. USD ili 53,3%. Negativna kretanja pokaza-
telja koji se odnose na stanje inozemnoga duga RH (83,3%
procijenjenoga BDP-a za 2003. godinu) upozoravaju na to
da se Hrvatska ozbiljno priblizila granici koja dijeli srednje-
zaduzene od visokozaduZenih zemalja, pri ¢emu visok defi-
cit na tekuéem racunu platne bilance zabiljeZen u 2002. i
2003. dodatno opterecuje ekonomsku sliku Hrvatske.

Racun tekuéih transakcija

Podaci DZS-a pokazuju da je vrijednost robnog izvoza
(fob) u Cetvrtom tromjesecju 2003. dosegnula 1,7 mlrd.
USD, sto odgovara nominalnom godi$njem povefanju od
370 mil. USD ili 27,5%. U ocjenjivanju spomenutih rezulta-
ta valja biti oprezan jer znacajan dio porasta ukupnoga rob-
nog izvoza odrazava godisnje stope deprecijacije prosjecno-
ga mjeseCnog teCaja izvjeStajnoga americkog dolara prema
euru (19%) i jedinici domace valute (16,1%) zabiljeZzene u
posljednja tri mjeseca 2003. godine. Zbog znatnih kolebanja
teCajeva, ali i C¢injenice da prema valutnoj strukturi robnoga
izvoza za listopad i studeni 2003. prosjecni udjel eura u
ukupnom robnom izvozu iznosi 72,8%, kretanja u robnoj
razmjeni moguce je ispravno analizirati i ocijeniti samo ako
ih se svede na stalni tecaj. Kad se iskljuci utjecaj promjene
teCaja na vrijednosti ostvarene u robnoj razmjeni RH s ino-
zemstvom, godis$nja stopa rasta robnoga izvoza u Cetvrtome
tromjeseCju iznosi 12,8%, $to je za 2 postotna boda vise u
odnosu na prosjeénu godis$nju stopu rasta za cijelu 2003.,
odnosno Cak za 11,4 postotna boda vise od prosjecne go-

9 Znacajan porast deficita na teku¢em rac¢unu platne bilance RH u 2002.
godini, u odnosu na podatke objavljivane u Biltenima HNB-a od broja 81
do broja 88, posljedica je ¢injenice da se na podatke o robnome uvozu od
2002. primjenjuje novi faktor korekcije kojim se iz ukupne vrijednosti
robnoga uvoza na paritetu cif isklju¢uju troskovi prijevoza i osiguranja.
Taj je faktor utjecao na povecanje vrijednosti robnoga uvoza fob i time
prosirio neravnotezu u robnoj razmjeni. Vise o tome vidi u okviru pod
naslovom “Primjena novih faktora korekcije i njihovi u¢inci na platnu bi-
lancu RH”, objavljenom u Biltenu HNB-a br. 88, str. 40.

dis$nje stope rasta ukupnoga robnog izvoza zabiljezene u
2002. godini (1,4%).

U detvrtom tromjesecju 2003. najveéi doprinos godi-
$njem rastu ukupnoga robnog izvoza pripada izvozu brodo-
va, dok na razini godine doprinos izvoza brodova zaostaje je-
dino za doprinosom koji se odnosi na izvoz elektri¢nih stro-
jeva, aparata i uredaja (najznacajniji doprinosi pojedinih
sektora i odsjeka SMTK na ostvarenja ukupnoga robnog iz-
voza i uvoza detaljno su analizirani u posebnom odjeljku pod
naslovom Robna razmjena). Prema podacima DZS-a vrijed-
nost izvoza brodova u cijeloj 2003. iznosi 751 mil. USD ili
12,2% ukupnoga robnog izvoza. U odnosu na vrijednost os-
tvarenu izvozom brodova u prethodnoj godini (610 mil.
USD) zabiljezen je godisnji rast od 141 mil. USD ili 23,1%.
Posto se iskljuce pozitivni doprinosi meduvalutnih kretanja i
izvoza brodova, podaci o ukupnom robnom izvozu takoder
daju razloga za optimizam. Naime, godi$nji porast robnog
izvoza koji iskljuCuje izvoz brodova, iskazan po stalnome
tecaju, u 2003. godini iznosi visokih 11,1%, sto upucuje na
prodorniji istup hrvatskih izvoznika na inozemnim trzistima.
Na takva su kretanja, usprkos relativno niskim stopama gos-
podarskoga rasta koje su zabiljezili najznacajniji vanjskotr-
govinski partneri Hrvatske u 2003., utjecali kontinuirani i
pojacani uvoz kapitalnih dobara, nastavak restrukturiranja
domacih poduzeca i u€inci potpisanih bilateralnih i multila-
teralnih vanjskotrgovinskih sporazuma.

Vrijednost robnog uvoza (cif), ostvarenog u posljednja tri
mjeseca 2003., dosegnula je iznimno visoke 4 mlrd. USD.
Godisnji porast od 1 mlrd. USD ili 33,3% u posljednjem
tromjeseCju 2003. pokazuje da snazan rast robnog uvoza,
koji je obiljezio 2002. i posebno prva tri tromjesecja 2003.,
nije zaustavljen. Kupovnu mo¢ hrvatskog stanovnistva odr-
zavao je i dalje na relativno visokoj razini rast kredita poslov-
nih banaka, ali i poja¢ana kreditna aktivnost poduzeca za li-
zing. Krajem 2003. razina kredita koje su poslovne banke
odobrile stanovnistvu, porasla ja za 2,8 mlrd. kuna u uspo-
redbi sa stanjem krajem rujna 2003., dok je u usporedbi s
krajem 2002. povecana za 11,9 mlrd. kuna (od toga se na
stambene kredite odnosi 4,5 mlrd. kuna). Podaci o inozem-
nom dugu poduzeca za lizing takoder upuéuju na nastavak
negativnih trendova. Tako je ukupno stanje duga poduzecéa
za lizing od 1,5 mlrd. USD krajem 2003. bilo veée za 266
mil. USD ili 21,4% u odnosu na stanje krajem rujna 2003.,
odnosno za 894 mil. USD ili 145,8% u usporedbi sa stanjem
krajem 2002. S obzirom na takva kretanja ne iznenaduje po-
datak o nastavku naglasenog uvoza osobnih vozila, ¢ija je
ukupna vrijednost 1,6 mlrd. USD ili 11,1% ukupnoga rob-
nog uvoza u 2003. godini (podaci DZS-a iskazani u tekuéim
ameri¢kim dolarima), a godi$nji rast 38,2%. NaglaSen go-
di$nji rast ukupnoga robnog uvoza u 2003. visestruko pre-
masuje apsolutne pozitivne pomake $to ih biljezi robni izvoz,
pa robna razmjena Hrvatske s inozemstvom rezultira go-
disnjim porastom vanjskotrgovinskog deficita od 19,1%, iz-
razeno po stalnome tecaju.

Preliminarni podaci rac¢una usluga za Cetvrto tromjesecje
2003. pokazuju da su neto prihodi od pruZenih usluga nere-
zidentima u spomenutom razdoblju iznimno dobri, ¢ime je
nastavljen pozitivan trend iz drugog i trefeg tromjesedja
2003. Najveci doprinos godi$njem rastu neto prihoda od
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pruZenih usluga odnosi se na prihode od turizma, koji su u
Cetvrtom tromjeseCju 2003. dosegnuli visokih 708 mil.
USD, sto je za 240 mil. USD ili 51,2% viSe u usporedbi s is-
tim razdobljem preklani. Ukupni prihodi od turizma u 2003.
tako iznose 6,4 mlrd. USD. Sto se ti¢e podataka za cijelu go-
dinu, poglavito zbog iznimnih rezultata u razdoblju glavne
turistiCke sezone (treCe tromjesecje), relativne su godisnje
promjene jos izrazenije. Naime, u usporedbi sa 2002. godi-
nom, prihodi od turizma u 2003. porasli su za visokih 67,3%
(2,6 mlrd. USD).

Osim spomenutih znacdajnih kolebanja teCaja izvjestajno-
ga americkoga dolara prema euru, u kojem Hrvatska ma-
hom ostvaruje svoje prihode od pruzenih usluga u turizmu,
na velik godi$nji porast prihoda od turizma u 2003. godini,
izrazenih u americkim dolarima, utjecali su povecanje fi-
zickih pokazatelja, godi$nji porast cijena nocenja i drugih
ugostiteljskih usluga i, najve¢im dijelom, znatno veci broj
gostiju s visokom prosje¢nom potro$njom.

Fizicki pokazatelji o turizmu govore da je tijekom Cetvrto-
ga tromjesecja 2003. zabiljeZzen godi$nji rast ukupnog broja
dolazaka turista od 12,6% (godi$nji rast dolazaka inozemnih
gostiju iznosio je 16,9%, a domacih 7,1%) i godisnji rast
ukupnog broja nocenja od 9,9% (godisnji porast nocenja
inozemnih gostiju iznosio je 10,8%, a domacih 8,1%). Po
udjelu u ukupnome broju ostvarenih nocenja inozemnih
gostiju na prvome se mjestu u spomenutome razdoblju isti¢u
Nijemci s udjelom od 38,9%. Slijede Austrijanci (s udjelom
od 9,4%) i Talijani (8,8%).

Osim rasta fizickih pokazatelja povecanje prihoda od tu-
rizma prouzrocile su i poviSene cijene nocenja te cijene hra-
ne i pi¢a posluzivanih u restoranima. Tako se u listopadu i
studenome 2003. biljezi prosje¢na mjeseCna godisnja stopa
rasta cijena nocenja od 12,3%, §to je uglavnom posljedica in-
tenzivnog procesa ulaganja u hotele i druge vrste smjestaj-
no-ugostiteljskih objekata u posljednje dvije godine te reka-
tegorizacije (vrijednosnog unapredenja) znacajnoga dijela
smjestajnih objekata izvrSene u 2003. godini.'® Nesto blazi
prosjecan godisnji rast zabiljezile su u spomenutom razdob-
lju i cijene posluzivanih alkoholnih (3,2%) i bezalkoholnih
pica (2%).

Najvedi doprinos rastu prihoda od turizma u Cetvrtom
tromjeseCju 2003., ali i cijeloj godini, ipak se odnosi na izra-
zit godiS$nji porast broja gostiju s visokom prosje¢nom pot-
ro$njom. Prema podacima ankete o potros$nji turista godisnji
porast broja inozemnih turista s osobnom potro$njom ve-
¢om od 5.000 kuna u Cetvrtom tromjesecju 2003. iznosio je
iznimno visokih 100 tisuéa ili 70%. Promatramo li cijelu
2003., anketa primjerice pokazuje da je tijekom 2003. broj
inozemnih gostiju iz Njemacke ¢ija je pojedinacna potrosnja
premasivala 5.000 kuna, dosegnuo oko 1,6 milijuna, §to od-
govara godiSnjem porastu od 199,7%. Slijede Talijani (go-
di$nji porast od 221,1%), Austrijanci (168,2%) i Slovenci
(233,2%).

Prema preliminarnim podacima o ostvarenjima na racunu
dohodaka uobicajeni neto odljevi po faktorskim dohocima u
posljednjem su tromjesecju 2003. povecani ¢ak za 61 mil.
USD u usporedbi s vrijednoscu transakcija iz istog razdoblja

10 Vise o tome vidi u Biltenu HNB-a br. 86, str. 37.

Slika 66.
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Napomena: Ostvarenje za drugo tromjesecje 2003. iskljucuije reinvestiranu dobit
poduzeca Pliva d.d. na osnovi prijenosa trzi$ne vrijednosti patenata na povezano

poduzecée u inozemstvu. Izvor: HNB

prethodne godine (18 mil. USD). NajizraZenije su promjene
u spomenutom razdoblju porast neto odljeva po dohocima
od vlasnickih ulaganja (isplacene dividende i zadrzana zara-
da) i porast odljeva vezan uz kamate pladene za obveznice iz-
dane u inozemstvu. U Cetvrtom tromjesecju 2003. znacajno
su se povecali i prihodi od tekuéih transfera (ostvaren je go-
disnji rast od 89 mil. USD ili 24,3%), i to poglavito zbog go-
dis$njeg rasta prihoda od radnickih doznaka i ostalih tran-
sfera.

S podacima za posljednja tri mjeseca 2003. deficit na te-
kuéem racunu platne bilance za cijelu 2003. iznosi 7,2%
procijenjenog BDP-a za 2003. godinu, odnosno 6% ukoliko
se iskljuci transfer Plive.!!

Robna razmjena

Privremeni podaci DZS-a pokazuju kako je u Cetvrtom
tromjesecCju 2003. vrijednost ukupnoga robnog izvoza izno-
sila 1,7 mlrd. USD, a ukupnoga robnog uvoza 4 mlrd. USD.
Gotovo polovica relativno visokih godi$njih stopa rasta uku-
pnoga robnog izvoza (27,5%) i robnoga uvoza (33,3%) u
spomenutom razdoblju moze se objasniti slabljenjem (dep-
recijacijom) americkoga dolara prema euru u usporedbi s
prosje¢nim mjese¢nim teCajem u istom razdoblju prethodne
godine (spomenutih 19%) i valutnom strukturom robne raz-
mjene RH u kojoj prevladava euro.

Vrijednost ukupnoga robnog izvoza u cijeloj 2003. izno-
sila je 6,2 mlrd. USD, dok je ukupan robni uvoz dosegnuo
14,2 mird. USD. Kako je u 2003. godisnja stopa rasta rob-
noga uvoza (32,4%) bila veca od godi$nje stope rasta robnog
izvoza (25,7%), smanjena je pokrivenost uvoza izvozom — s
prosjecnih 45,7%, koliko je iznosila u 2002., na 43,4% u
2003. Kretanja ukupnoga robnog izvoza i uvoza u 2003. re-
zultirala su vanjskotrgovinskim deficitom u iznosu od 8
mlrd. USD, $to odgovara porastu od 38,1% u odnosu na
2002.

11 O karakteru i vrijednosti Plivina transfera vidi u Biltenu HNB-a br. 86,
str. 38.
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Slika 67.
ROBNI 1ZVOZ (fob) | TREND
bez ostale transportne opreme, po stalnom tecaju iz 2002.
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Izvori: DZS i HNB

Slika 68.

ROBNI UVOZ (cif) | TREND
bez strojeva i transportnih uredaja, po stalnom tecaju iz 2002.
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Sezonski prilagoden ukupan robni izvoz, izrazen u ame-
rickim dolarima po stalnome tecaju, imao je u 2003. go-
disnju stopu rasta od 10,5%, Sto je za 8,5 postotnih bodova
vise od godisnje stope rasta u 2002. Kao i u prethodnoj godi-
ni najveéi doprinos porastu ukupnoga robnog izvoza u
2003. odnosi se na odsjek elektri¢nih strojeva, aparata i
uredaja Ciji je izvoz, iskazan prema tekuéem teaju, rastao
po godi$njoj stopi od 46,4%. Uz spomenuti odsjek znacaj-
nim doprinosom rastu izdvaja se i odsjek ostale transportne
opreme (izvoz brodova), koji u 2003. biljeZi godi$nji rast od
23,1%. Kako DZS, statisticki prateci robnu razmjenu bro-
dovima, ponavlja vrijednost istoga broda kod poslova ople-
menjivanja, ostvarene vrijednosti robnoga izvoza i uvoza
brodova znatno su precijenjene.

Vremenska serija robnoga izvoza koji iskljuCuje brodove
takoder upucuje na porast izvozne dinamike hrvatskoga
gospodarstva. Tako sezonski prilagodeni robni izvoz koji is-
kljuCuje ostalu transportnu opremu, izraZzen u americkim
dolarima po stalnom tecaju iz 2002., biljezi godi$nju stopu
rasta od 11,1%, $to je znatno povecanje u odnosu na pros-
jecan godisnji rast od 5% iz 2002. To je ponajprije rezultat
spomenutog porasta izvoza elektricnih strojeva, aparata i
uredaja, ali i porasta izvoza nafte i naftnih derivata (prema
podacima DZS-a u 2003. ostvaren je godisnji rast od
28,3%), odjece (16,4%) te porasta izvoza SeCera, proizvoda
od Secera i meda (168,1%).

Godisnja stopa rasta sezonski prilagodenoga ukupnoga
robnog uvoza, izrazenog u americkim dolarima po stalnome
teCaju, iznosila je u 2003. godini 15,3%, $to je za 2,9 postot-
nih bodova vise od godisnje stope rasta u 2002. Promatra-
juéi po sektorima i odsjecima SMTK, porastu ukupnoga
robnog uvoza u 2003. godini najviSe su pridonijeli uvoz ces-
tovnih vozila ¢ija je vrijednost dosegnula ¢ak 1,6 mlrd. USD
(godisnji porast od 434 mil. USD ili 38,2% po tekucem
tecaju, odnosno 15,8% po stalnom tecaju) i uvoz brodova
(vrijednost uvezenih brodova iznosila je u 2003. godini 527
mil. USD, §to odgovara godi§njem rastu od 145,5%). Vre-
menska serija podataka o ukupnome robnom uvozu koji is-
kljuCuju (precijenjene) vrijednosti uvezenih brodova, iskaza-

nih po stalnome tecaju, pokazuje da su i na podrucju uvoza
ostvareni relativni pomaci, odnosno da je godi$nja stopa ras-
ta robnoga uvoza koji iskljucuje brodove u 2003. godini
(13,3%) za 1 postotni bod niza od one u 2002.

Osim cestovnih vozila i ostale transportne opreme svojim
se udjelom u povecanju ukupnoga robnoga uvoza u 2003. i
nadalje istie uvoz kapitalnih dobara, odnosno uvoz: elek-
tricnih strojeva, aparata i uredaja (prema podacima DZS-a
ostvaren je godisnji porast od 47,1%), industrijskih strojeva
za opCu uporabu (35,7%) i specijalnih strojeva za pojedine in-
dustrijske grane (39,7%). Njihovo prosjec¢no kretanje, pojed-
nostavljeno obuhvaceno vrijedno$éu uvoza sektora strojeva i
transportnih uredaja koja iskljucuje brodove i cestovna vozila
i iskazano po stalnome tecaju, u 2003. biljezi godi$nju stopu
rasta od 18,7% (vidi Sliku 69.). Od ostalih odsjeka SMTK
snazniji porast ukupnoga robnoga uvoza jos je uzrokovan uvo-
zom sirovina, i to nafte i naftnih derivata (prema podacima
DZS-a zabiljezen je godisnji rast od 15,3%), Zeljeza i Celika
(38,8%), ali i uvozom ostalih proizvoda od metala (35,6%).

Slika 69.
UVOZ STROJEVA | TRANSPORTNIH UREDAJA (cif) | TREND
bez ostale transportne opreme i cestovnih vozila,
po stalnom tecaju iz 2002.

350

300 AJ

250 Y
o
g %
— 200 ) A
E v
=]

150

i v
=\

100

50

% ® 8 9 S = = = a o o
2 2 < 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9

X d §F ® 4 § 6 4 §F 0 4 F @

12/97.
4/98.
8/98.

12/98.
4/99.

Strojevi i transportni uredaji
Trend strojeva i transportnih uredaja

Izvori: DZS i HNB

39



+ TROMJESECNO IZVJESCE -

MEDUNARODNE TRANSAKCIJE

BILTEN HNB-a + BROJ 91
Tablica 5. Izvoz i uvoz prema ekonc im gruy lja, udjeli u
postocima
lzvoz 2000. 2001. 2002. 2003.*
Razvijene zemlje 60,1 61,7 58,1 61,6
EU-15 54,5 54,1 52,7 54,6
Austrija 6,6 57 75 7,8
Italija 223 23,7 22,7 26,4
Njemacka 14,3 14,8 12,5 11,9
Efta 1,0 11 0,8 0,8
Ostale razvijene zemlje 4,6 6,5 4,6 6,2
Zemlje u razvoju 39,9 38,3 41,9 38,4
Cefta 13,8 12,1 12,4 11,9
Slovenija 10,8 9,1 8,7 8,3
Bosna i Hercegovina 11,2 12,0 14,4 14,5
Srbija i Crna Gora 2,4 3,2 3,5 3,1
Uvoz 2000. 2001. 2002. 2003.*
Razvijene zemlje 64,7 66,0 64,5 65,4
EU-15 55,4 57,1 55,8 56,6
Austrija 6,7 6,9 6,6 6,6
Italija 16,6 18,1 17,3 18,2
Njemacka 16,5 17,3 16,3 15,6
Efta 2,4 2,1 2,0 1,8
Ostale razvijene zemlje 7,0 6,8 6,8 7,0
Zemlje u razvoju 35,3 34,0 35,5 34,6
Cefta 14,8 14,8 16,0 16,6
Slovenija 7,9 7,8 7,7 74
Bosna i Hercegovina 1,0 1,4 1,6 1,6
Srbija i Crna Gora 0,4 0,4 0,5 0,2

a Privremeni podaci; Izvor: DZS

Struktura robne razmjene prema ekonomskim grupacija-
ma zemalja pokazuje kako je udjel robnoga izvoza RH u Eu-
ropsku uniju u ukupnome robnome izvozu u 2003. doseg-
nuo 54,6%, tj. godisnje povecanje iznosilo je 1,9 postotnih
bodova. Apsolutni godi$nji porast izvoza u Europsku uniju u
spomenutome razdoblju iznosi 30,1%, §to je ve¢inom rezul-
tat poveéanja izvoza u Italiju, Austriju i Njemacku (najvazniji
hrvatski vanjskotrgovinski partneri). Udjel izvoza Hrvatske
u zemlje u razvoju u ukupnome izvozu iznosio je u 2003. go-
dini 38,4%, Sto odgovara godi$njem smanjenju od 3,5 pos-
totnih bodova, pri ¢emu je od vaznijih vanjskotrgovinskih
partnera jedino udjel izvoza u Bosnu i Hercegovinu zabi-
ljezio neznatan rast.

Udio uvoza RH iz zemalja EU u ukupnome robnom uvo-
zu iznosio je u 2003. godini 56,6%, $to je za 0,8 postotnih
bodova vise u usporedbi sa 2002. Najveci doprinos porastu
ostvarene vrijednosti ukupnoga robnog uvoza RH u 2003.
odnosi se na uvoz iz Italije (godiSnji rast od 39,5%), Nje-
macke (27,4%) i Francuske (35%). Udjel uvoza RH iz ze-
malja u razvoju smanjen je za 0,9 postotnih bodova, sa
35,5% u 2002. na 34,6% u 2003. Porast ukupne vrijednosti
robnog uvoza RH iz spomenutih zemalja ponajprije je
prouzrocio povefani uvoz RH iz Slovenije (u 2003. zabi-
ljezen je godi$nji rast od 27,2%), Kine (58,1%) i Madarske
(33,5%). Sto se tice robne razmjene RH prema ekonomskim
grupacijama zemalja, mozemo reci da je u 2003. nastavljen
proces gospodarskog integriranja Hrvatske sa zemljama Eu-
ropske unije.

Racun kapitalnih i financijskih transakcija

Preliminarni podaci o ostvarenju platne bilance govore da
neto inozemna izravna ulaganja u RH u Cetvrtom tromje-
seCju 2003. iznose 0,7 mlrd. USD, Sto je dvostruko vise od
neto vrijednosti u istom razdoblju prethodne godine. Ino-

zemna izravna ulaganja Hrvatske u inozemstvo iznose 19
mil. USD i neznatno su manja u usporedbi s ostvarenjem u
posljednja tri mjeseca 2002. Nesto vise od jedne Cetvrtine
odnosi se na ulaganja u dionice, a ostatak na povecanje neto
potraZivanja hrvatskih poduzeca od povezanih poduzeca u
inozemstvu.

Ukupan priljev inozemnih izravnih ulaganja u Hrvatsku
od 692 mil. USD u Cetvrtome tromjesecju 2003. pod domi-
nantnim je utjecajem vlasnic¢kih ulaganja (ukupno 619 mil.
USD), od Cega se najveci dio odnosi na prodaju (privatizaci-
ju) 25% dionica Ine madarskome MOL-u za 505 mil. USD.
Od ostalih vlasnickih ulaganja valja istaknuti investicije u ve-
like trgovacke lance (ukupno oko 40 mil. USD), intermedi-
jarni sektor, farmaceutsku industriju te proizvodnju i prera-
du nafte i plina. Neto zadrZane zarade u spomenutome raz-
doblju iznose 18 mil. USD, a iznos od 55 mil. USD odnosi
se na povecanje neto potrazivanja inozemnih poduzeca ma-
tica od poduzeca podruznica iz Hrvatske.

U cijeloj 2003. inozemna izravna ulaganja u RH doseg-
nulasu 1,7 mlrd. USD, §to je ¢ak za 0,6 mird. USDili 52,4%
viSe nego u 2002. godini. U odnosu na 2002. najveci dopri-
nos rastu ukupnih izravnih ulaganja u 2003. daju reinvesti-
rana dobit, koja se povecala za 519 mil. USD ili 342,5% i,
manjim dijelom, ostala ulaganja (porast od 127 mil. USD ili
41,3%), dok je vrijednost transakcija po vlasni¢kim ulaganji-
ma zabiljezila godi$nji pad od 57 mil. USD ili 8,6%. Porast
reinvestirane dobiti, ostvaren poglavito u drugome tromje-
seCju 2003., odnosi se na sektor telekomunikacija i financij-
skog posredovanja, a znacCajnu reinvestiranu dobit prijavilo
je i poduzece Pliva d.d. (velikim dijelom ostvarena na osnovi
prijenosa trzi$ne vrijednosti patenata na povezano poduzece
u inozemstvu). Jo$ su izraZenije relativne godi$nje promjene
neto inozemnih izravnih ulaganja u RH (0,6 mlrd. USD u
2002.1 1,7 mlrd. USD u 2003. godini), zbog znacajnih raz-
lika na ra¢unu koji prati izravna ulaganja RH u inozemstvo.
Vlasni¢ka ulaganja, odnosno potrazivanja od povezanih po-
duzeda u inozemstvu, tako su u 2002. dosegnula 521 mil.
USD (od cega se gotovo dvije tredine odnosi na prijenos
trzi$ne vrijednosti patenata Plive d.d.), dok u 2003. ona iz-
nose 54 mil. USD.

Preliminarni podaci o portfeljnim ulaganjima pokazuju
da je sredstva po osnovi portfeljnih ulaganja u Cetvrtom
tromjesecju 2003. obiljezilo smanjenje sredstava banaka po
inozemnim drzavnim obveznicama (171 mil. USD). Res-
trukturiranje portfelja banaka po inozemnim izdanjima ob-
veznica izvor je i iznimno velikih godi$njih promjena u cijeloj
2003. godini (kada je zabiljezeno smanjenje sredstava na toj
osnovi od ukupno 212 mil. USD, dok je u 2002. ostvareno
poveéanje od 550 mil. USD).

U posljednja su tri mjeseca 2003. neto obveze po portfelj-
nim ulaganjima smanjene za 11 mil. USD. Obveze po port-
feljnim ulaganjima u cijeloj 2003. dosegnule su 833 mil.
USD, $to je za 423 mil. USD ili 103,1% viSe od ostvarenja u
2002. Najvedi se dio razlike odnosi na drzavu. Naime, iako
su u 2002. i 2003. evidentirana dva istovjetna inozemna iz-
danja obveznica Vlade RH (500 mil. EUR i 25 mlrd. JPY), u
2003. godini nije zabiljeZzena ni jedna otplata na toj osnovi,
dok je u 2002. na naplatu dospjelo 300 mil. USD eurodolar-
skih obveznica. Dio razlike odnosi se i na teajne razlike, pri
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¢emu dolarska protuvrijednost inozemnoga izdanja drzav-
nih obveznica od 500 mil. EUR iz prvoga tromjesecja 2002.
iznosi 436 mil. USD, a protuvrijednost istovjetnog izdanja iz
2003. iznosi 542 mil. USD (razlika od 106 mil. USD). U
2003. znacajan godisnji porast biljeZe i inozemna izdanja
obveznica hrvatskih poduzeca (primjerice, jedino izdanje
poduzeca Bina-Istra od 202 mil. USD u 2003. vece je za 88
mil. USD od jedinog izdanja poduzeca Agrokor u 2002. go-
dini). Zbog vecih ulaganja domacih investicijskih i mirovin-
skih fondova na inozemnim trzistima u 2003. godini rastu i
neto obveze po instrumentima trzista novca.

Prema preliminarnim podacima o ostvarenju platne bi-
lance u posljednja tri mjeseca 2003. financijska sredstva od
ostalih ulaganja u Cetvrtom su tromjesec¢ju 2003. dosegnula
1,2 mlrd. USD, a najvedim dijelom su odredena kretanjem
depozita hrvatskih banaka u inozemstvu (biljeZe povecanje
0d 0,9 mlrd. USD). Snazan porast depozita domacih banaka
u inozemstvu obiljeZio je i trece tromjesecje 2003. (ostvare-
no povecanje od takoder 0,9 mlrd. USD). U cijeloj 2003.
godini zabiljeZeno je ukupno povecanje po toj osnovi od 2,3
mlrd. USD, dok su se u 2002. depoziti domacih banaka u
inozemstvu ukupno smanjili za 1,4 mird. USD. Na pojacan
rast inozemne aktive banaka u drugoj polovici 2003. odrazio
se pojacan priljev deviza tijekom ljetnih mjeseci, ali i u¢inak
odluke HNB-a o obveznoj minimalnoj deviznoj likvidnosti.

Vrijednost transakcija koje se odnose na obveze po osta-
lim ulaganjima u ¢etvrtom je tromjese¢ju 2003. iznosila 2,2
mlrd. USD, od cega se 1,4 mird. USD odnosi na ukupne
kredite (ukljucujudi trgovinske kredite) koje su hrvatskim
poduzecima odobrili nerezidenti, a 0,8 mlrd. USD na po-
veCanje obveza domacih banaka po depozitima primljenim
od inozemnih banaka matica. Obveze po ostalim ulaganjima
u cijeloj 2003. dosegnule su iznimno visoku svotu od 4,2
mlrd. USD (godisnji rast od 1,9 mlrd. USD ili 82,3%), a naj-
veéi dio razlike odnosi se na povelanje primljenih dugo-
roCnih kredita. Vrijednost neto dugoro¢nih kredita u 2003.
iznosilaje 2,3 mlrd. USD, $toje za 1,6 mlrd. USD ili 244,2%
vise nego u prethodnoj godini. Najveci godisnji porast dugo-
roCnih kredita u 2003. zabiljezile su banke (0,7 mlrd. USD),
potom ostali sektori (0,6 mlrd. USD, pri ¢emu se ne smije

zaboraviti da znacCajan iznos duga ostalih sektora u 2003. ot-
pada na kuce za lizing) i drzava (0,1 mlrd. USD). Hrvatska
narodna banka otplatila je u 2002. godini 130 mil. USD du-
gorocnih obveza prema Medunarodnome monetarnom fon-
du, dok je vrijednost transakcija HNB-a po dugoro¢nim kre-
ditima u 2003. jednaka nistici.

Vrijednost transakcija po medunarodnim pricuvama
HNB-a u ¢etvrtome tromjesecju 2003. raste za dodatnih 649
mil. USD. (od cega se na povecanje po valuti i depozitima
odnosi 718 mil. USD, a na smanjenje po vrijednosnim papi-
rima 69 mil. USD). Intervencijama na deviznom trziStu
HNB je tijekom Cetvrtoga tromjesecja 2003. poslovnim ban-
kama neto prodao 38 mil. EUR, dok je istodobno od drzave
otkupio 400 mil. USD (od ukupno 505 mil. USD pristiglih
na racun drzave od prodaje Ine HNB je otkupio 200 mil.
USD dana 11. studenoga te po 100 mil. USD dana 1.1 18.
prosinca). Krajem prosinca 2003. medunarodne priuve
HNB-a dosegnule su 8,2 mlrd. USD, $to odgovara apsolut-
nom porastu od 2,3 mlrd. USD ili 39,2% u usporedbi sa sta-
njem na kraju 2002. (najveci godi$nji porast od trenutka for-
miranja medunarodnih pricuva HNB-a).

Sto se ti¢e raduna tekuéih transakcija i ra¢una kapitalnih i
financijskih transakcija, preliminarni podaci za Cetvrto tro-
mjesecje 2003. govore da neto pogreske i propusti za cijelu
2003. iznose 967 mil. USD, s$to, usprkos iznimno snaznom
porastu prihoda od turizma u 2003., nije znatan porast u us-
poredbi s neto pogreskama i propustima za 2002. godinu
(845 mil. USD).

Inozemni dug

Krajem 2003. vrijednost inozemnog duga Republike Hr-
vatske dosegnula je ak 23,7 mird. USD, a to je za 8,2 mlrd.
USD ili 53,3% vise od stanja krajem 2002. godine. Rast
ukupnoga inozemnog duga bio je posebno izrazen tijekom
Cetvrtog tromjesecja 2003., kada je, u odnosu na stanje ino-
zemnog duga 30. rujna 2003., ukupan inozemni dug uvecan
za 3,7 mlrd. USD. Valja istaknuti da je velik dio porasta ino-
zemnog duga u posljednja tri mjeseca 2003. statisti¢ke pri-
rode, odnosno rezultat kretanja (slabljenja) izvjeStajnoga

Tablica 6. Inozemni dug prema sektoru duznika, na kraju razdoblja, u milijunima USD i postocima

2001. 2002. 2003. Strukilrg
2001. 2002. 2003. 2001./00. 2002./01. 2003./02.
1. Drzava 5.133 6.361 8.415 45,4 41,2 35,6 106,3 123,9 132,3
2. Sredi$nja banka (HNB) 122 0 0 1,1 0,0 0,0 76,9 0,0 0,0
3. Banke 2.299 4.033 7.439 20,3 26,1 31,56 110,2 175,4 184,5
4. Ostali sektori (poduzeca) 3.128 3.974 5.975 27,6 25,8 25,3 93,2 127,1 150,3
5. Izravna ulaganja (poduzeca) 635 1.061 1.824 5,6 6,9 7,7 101,3 167,1 171,9
Ukupno (1+2+3+4+5) 11.317 15.428 23.653 100,0 100,0 100,0 102,4 136,3 153,3
Izvor: HNB
Tablica 7. Promet inozemnog duga prema sektoru duznika, u milijunima USD
Promet
Stanje duga o Otplate Meduva_lutne Stanje duga
31.12.2002. Koristenja = promjene 31.12.2003.
Glavnice Kamate

1. Drzava 6.361 1.513 388 304 930 8.415
2. Sredi$nja banka (HNB) 0 0 0 0 0 0
3. Banke 4.033 3.336 812 81 882 7.439
4. Ostali sektori (poduzeca) 3.974 2.449 1.187 174 739 5.975
5. Izravna ulaganja (poduzeca) 1.061 1.046 543 37 260 1.824
Ukupno (1+2+3+4+5) 15.428 8.344 2.930 596 2.811 23.653

Izvor: HNB
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Tablica 8. Procjena buducih otplata glavnice i placanja kamata prema sektoru duznika, na kraju razdoblja, u milijunima USD

Otplaéene glavnice

Procjena buduéih otplata glavnice

Slanisduos i plaéene kamate

31.12.2008. u 2003. 2004. 2005. 2006. 2007. Ostalo
1. Drzava 8.415 388 984 1.043 1.049 785 4.552
2. Sredisnja banka (HNB) 0 0 0 0 0 0 0
3. Banke 7.439 812 400 893 1.044 281 4.684
4. Ostali sektori (poduzeca) 5.975 1.187 1.284 828 766 688 1.813
5. Izravna ulaganja (poduzeca) 1.824 543 291 169 375 264 443
Ukupno (1+2+3+4+5) 23.653 2.930 2.958 2.933 3.233 2.018 11.492
Dodatak:
Procjena pla¢anja kamata - 596 855 727 580 447 1.330
Ukupno glavnica i kamate - 3.526 3.813 3.659 3.814 2.465 12.822

Izvor: HNB

ameri¢kog dolara prema euru.

Struktura inozemnog duga prema sektoru duznika poka-
zuje kako se jos uvijek najveci udio u ukupnome inozemnom
dugu RH odnosi na izravno zakljucen inozemni dug drzave
(35,6%), pri cemu je u 2003. zabiljeZeno godisnje smanjenje
udjela od visokih 5,6 postotnih bodova. Banke, ¢iji udjel u
ukupnome inozemnom dugu RH veé godinama neprekidno
raste, pojaCanim zaduzivanjem kod inozemnih matica u
2002. i posebno 2003. uglavnom financiraju (kreditiraju)
potro$nju kucanstava (koja se, velikim dijelom, zrcali u
snaznom porastu robnog uvoza trajnih dobara) i potrebe po-
duzeca za kapitalom i/ili kapitalnim dobrima, ali djelomice i
drzavu. Ukoliko se inozemnom dugu poduzeca pribroje iz-
ravna ulaganja (inozemna ulaganja u poduzeca koja pre-
masuju 10% vrijednosti dionickoga kapitala pojedinog po-
duzeca), tada i udio izravno zakljuenoga inozemnog duga
poduzeca u ukupnome inozemnom dugu RH u 2003. biljezi
blagi godisnji rast (0,3 postotna boda).

Iz podataka o prometu inozemnog duga u 2003. vidljivo
je da u ukupnome porastu inozemnog duga RH od 8,2 mlrd.
USD udio neto transakcija iznosi visokih 5,4 mlrd. USD ili
65,8%, dok se ostatak razlike izmedu dvaju stanja inozem-
noga duga odnosi na meduvalutne promjene.

Promatrajuéi prema sektoru duznika, najveéi doprinos
porastu ukupnoga inozemnog duga po neto transakcijama u
2003. odnosi se na sektor banke. Inozemni dug banaka po
neto transakcijama u spomenutome razdoblju raste za 2,5
mlrd. USD, od Cega se 1,4 mlrd. USD odnosi na poveanje
duga po osnovi primljenih depozita od banaka matica iz ino-
zemstva, a 1,2 mlrd. USD na poveéanje duga s osnove neto
transakcija po kreditima (od toga 1 mlrd. USD ili 87,9%
¢ine dugorocni krediti).

Kao sljedeci po veli¢ini izdvaja se doprinos ostalih sektora
(poduzeca). Povecanje inozemnog duga ostalih sektora na
osnovi neto transakcija iznosi 1,3 mlrd. USD, pri ¢emu se go-
di$nji porast u odnosu na stanje krajem 2002. pretezno odno-
si na ostala ulaganja (trgovinske kredite i kredite). Zanimljivo
je da je porast neto transakcija po ostalim ulaganjima (1 mlrd.
USD) rezultat prometa po kreditima, a da su tijekom 2003.
neto koriStenja ukupnih trgovinskih kredita smanjena, odnos-
no da su otpladene glavnice po toj osnovi premasile vrijednost
novozakljuCenih trgovinskih kredita. Porast inozemnog duga
poduzeca na osnovi neto portfeljnih ulaganja (241 mil. USD)
uglavnom se odnosi na inozemno izdanje obveznica poduzeéa
Bina-Istra iz prvoga tromjesecja 2003. godine (202 mil.
USD), a ostatak na porast po neto transakcijama instrumena-
ta trZiSta novca koji je rezultat snaznije aktivnosti (veéih ula-

ganja u vrijednosne papire) domacih investicijskih i mirovin-
skih fondova na inozemnim trzistima.

Slijedi sektor drzava Ciji je inozemni dug po neto transak-
cijama u 2003. dodatno uvecan za 1,1 mlrd. USD, i to uglav-
nom zbog portfeljnih ulaganja, odnosno neto transakcija
inozemnim obveznicama (porast od 593 mil. USD). Ko-
riStenja po inozemnim obveznicama u spomenutome raz-
doblju iznose 754 mil. USD (dolarska protuvrijednost ino-
zemnoga izdanja drzavnih obveznica od 500 mil. EUR, evi-
dentiranoga u prvome tromjesecju 2003., i inozemnoga iz-
danja na japanskome trzistu od 25 mird. JPY, evidentiranoga
u treem tromjesecju). Istodobno se u vezi s portfeljnim ula-
ganjima biljeze dvije otplate Londonskome klubu u ukupno-
me iznosu od 161 mil. USD. Porast neto koristenih dugo-
ro¢nih kredita drzave u 2003. ukupno iznosi 532 mil. USD,
pri Cemu je snazan porast registriranih!2 i povucenih dugo-
ro¢nih kredita posebno zabiljezen u Cetvrtome tromjesecju
2003. Primjerice, u listopadu je registriran i u cijelosti po-
vucen kredit HBOR-a u iznosu od 200 mil. USD te je regis-
triran dugorocan kredit poduzeca Hrvatske autoceste u pro-
tuvrijednosti od 292 mil. USD, koji e se sukcesivno iskoris-
titi u 2003. i 2004. za izgradnju kapitalnih infrastrukturnih
objekata u Hrvatskoj, dok su u prosincu registrirana dva
kredita koje su Ministarstvu financija RH odobrile meduna-
rodne financijske organizacije. Prvi, u protuvrijednosti od
62 mil. USD, odobrila je Europska investicijska banka za
projekt obnove komunalne infrastrukture na podrucjima od
posebne drzavne skrbi, a drugi, u protuvrijednosti od 18 mil.
USD, Razvojna banka Vije¢a Europe, za projekt obnove
zdravstvene infrastrukture. Tako otplata kamata po inozem-
nome dugu ne utjeCe na promet inozemnoga duga, valja is-
taknuti ¢injenicu da su dospjele kamate po inozemnome du-
gu drZave u 2003. drzavni proracun opteretile s visokih 304
mil. USD (1,1% procijenjenog BDP-a za 2003. godinu), od
Cega se 225 mil. USD odnosi na otpladene kamate za ino-
zemna izdanja drzavnih obveznica, a ostatak za povucene
kreditne linije.

Statisticki porast ukupnoga inozemnoga duga RH zbog
meduvalutnih promjena u 2003. iznosi ¢ak 2,8 mird. USD ili
viSe od jedne trecine ukupnoga porasta inozemnoga duga

12 Kad se kaze da je kredit registriran, to znaci da je izmedu duznika (rezi-
denta RH) i inozemnoga kreditora sklopljen i u HNB-u evidentiran ugo-
vor o mogucénosti koristenja i uvjetima koristenja kreditnog iznosa
dogovorenog ugovorom. Registracija kredita ne smije se izjednaciti sa
stvarno povuéenim (djelomiéno ili potpuno iskoriStenim) iznosom odob-
renoga kredita, koji se evidentira u podacima o prometu inozemnoga du-
ga RH.
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Napomena: Stanje inozemnoga duga ne ukljuéuje depozite nerezidenata. Izvor: HNB

RH u 2003. Tako velika vrijednost meduvalutnih promjena
rezultat je dviju silnica: Cinjenice da je kudikamo najveci dio
inozemnoga duga RH nominiran u eurima (u stanju inozem-
nog duga koje ne ukljucuje depozite nerezidenata udio eura
iznosi 72,5%) i ¢injenice da je te¢aj americkog dolara prema
euru krajem 2003. oslabio (deprecirao) za 20% u usporedbi
s teCajem na kraju 2002.

Pokazatelji stanja inozemnoga duga znacajno su se po-
gorsali u prosloj godini. Krajem 2003. udio ukupnoga ino-
zemnoga duga RH u procijenjenom BDP-u za 2003. iznosi
83,3%, Sto je za 14,5 postotnih bodova vise od pokazatelja
koji se odnosi na kraj 2002. godine (68,8%). Udio inozem-
nog duga drzave u procijenjenom BDP-u krajem 2003. iz-
nosio je 29,6% i bio je veéi za 1,3 postotna boda u usporedbi
s pokazateljem na kraju 2002., pri ¢emu valja imati na umu
da u 2003. nije dospjelo na naplatu ni jedno izdanje inozem-
nih obveznica RH, dok je u 2002. na naplatu dospjelo 300
mil. USD eurodolarskih obveznica. Podaci o potencijalnom
inozemnom dugu drZave (inozemni dug drzave uvecan za
ukupno izdane garancije srediSnje drzave koje iskljucuju
jamstva dana sektoru drzava) takoder pokazuju da je i taj
dug povecéan za 1,1 postotni bod, sa 33,2% BDP-a krajem
2002. na 34,4% procijenjenog BDP-a krajem 2003. Vrijed-
nost garancija sredi$nje drzave koje iskljuCuju sektor drzava
krajem 2003. iznosila je 1,3 mlrd. USD, $to odgovara apso-
lutnom povecanju od 248 mil. USD u odnosu na stanje zabi-
ljezeno krajem 2002. Inozemni dug banaka povecan je sa
18% BDP-a krajem 2002. na 26,2% procijenjenog BDP-a
krajem 2003., dok je udio inozemnog duga ostalih sektora,
uvecan za izravna ulaganja u poduzeca, u spomenutom raz-
doblju povecan za 5 postotnih bodova, sa 22,4% BDP-a kra-
jem 2002. na 27,5% procijenjenog BDP-a krajem 2003.

Procjene buducih otplata glavnice pokazuju da tijekom
2004. na otplatu dospijeva 3 mlrd. USD glavnica. Procije-
njeno je da Ce se platitii 0,9 mlrd. USD kamata. U 2004. go-
dini znacCajno rastu inozemne obveze drZave u usporedbi sa
2003. Prema stanju inozemnoga duga 31. prosinca 2003.
procijenjena vrijednost glavnica koje dospijevaju na naplatu
u 2004. iznosi 1 mlrd. USD, §to je za 0,6 mlrd. USD ili

153,3% vise u usporedbi s glavnicama otplaéenima u 2003.
Naime, na naplatu u drugome polugodistu 2004. dospijeva-
ju dva inozemna izdanja: euromarkine obveznice izdane
1997. (300 mil. DEM, odnosno 153 mil. EUR) i izdanje no-
minirano u japanskim jenima iz 1999. godine (25 mlrd. JPY
ili, prema srednjim bilateralnim tecajevima HRK/JPY i
HRK/EUR iz tecajnice HNB-a broj 32, 186 mil. EUR).

Zbog spomenutih obveza, ali i nastavka izgradnje auto-
cesta, udio inozemnoga duga drZave u procijenjenom
BDP-u za 2004. mogao bi se jo§ pogorsati u usporedbi s po-
kazateljem za kraj 2003. (spomenutih 29,6% procijenjenoga
BDP-aza?2003.). Negativna kretanja pokazatelja koja se od-
nose na stanje inozemnoga duga RH upozoravaju da se Hr-
vatska ozbiljno pribliZila granici koja dijeli srednjezaduZene
od visokozaduzenih zemlja. Visok deficit na tekuéem racunu
platne bilance zabiljezen u 2002. i 2003. dodatno opterecuje
ekonomsku sliku Hrvatske.

Likvidnost u medunarodnim plaéanjima

Indeks pritiska na devizno trziSte (ponderirani prosjek
stope rasta teaja kune prema euru i stope rasta bruto
medunarodnih pri¢uva izrazenih u eurima, uz standardne
devijacije kao pondere) ni tijekom Cetvrtog tromjesecja
2003. nije upudivao na potencijalne teSkoée u neuskladenos-
ti medunarodnih pladanja. Povoljnom kretanju indeksa pri-
tiska na devizno trZiste u posljednja tri mjeseca 2003. uglav-
nom je pridonio snazan rast medunarodnih pri¢uva, koji je
ublaZio negativan utjecaj deprecijacije domace valute prema
euru zabiljeZen u listopadu i studenome 2003. Mjeseéna sto-
pa rasta medunarodnih pricuva HNB-a (izraZenih u eurima)
u listopadu je iznosila 0,1%, a u studenome 2003. ¢ak 5,9%,
$to je jedan od najveih mjesecnih porasta u posljednje tri
godine. U listopadu je zabiljeZena mjese¢na stopa pada te-
Caja domace valute prema euru (na kraju razdoblja) od
0,3%, a u studenome 2003. od 0,8%. JaCanje (aprecijacija)
teCaja kune prema euru uz daljnji porast medunarodnih
pri¢uva pridonijela je povoljnom kretanju indeksa pritiska na
devizno trziste u prosincu 2003.

Slika 71.

INDEKS PRITISKA NA DEVIZNO TRZISTE

]

Prosjek IPDT+2 st. devijacije

Izvor: HNB
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Drzavne financije

Obiljezja prorac¢una u 2003.

Prema preliminarnim podacima Ministarstva financija
manjak proracuna konsolidirane opée drzave iznosi 5,1%
BDP-a u 2003. (izuzmemo li kapitalne prihode iz ukupnih
proracunskih prihoda), $to je otprilike za 0,4 postotna boda
viSe od planiranog. Pritom je vazno istaknuti da je rije¢ o
manjku iskazanom na gotovinskom nacelu te da je manjak
vjerojatno nesto veci kad se iskaze na obracunskom nacelu,
jer su u posljednjim mjesecima 2003. generirane odredene
obveze koje ¢e dospjeti na naplatu tek u 2004. godini. Zasa-
da se zbog nepotpunih informacija ne moze utvrditi za koli-
ko je manjak na obra¢unskom nacelu ve¢i od manjka na go-
tovinskom nacelu. “Probijanje” proracunskog manjka rezul-
tat je iskljucivo povecanja rashoda (bili su visi nego §to je
planirano) jer su prikupljeni prihodi na koncu dosegnuli pla-
nirani iznos. Ukupni manjak od 9,8 mlrd. kuna djelomi¢no
je financiran iz iznimno dobroga kapitalnog prihoda (kojem
najvise doprinosi privatizacija 25% dionica Ine realizirana u
studenome prosle godine), dok se za potrebe financiranja
preostalog iznosa manjka od otprilike 5,5 mlrd. kuna drzava
preteZito oslonila na inozemne izvore financiranja.

Dug opce drzave povecan je za 9,2 mlrd. kuna u prosloj
godini, ¢emu je inozemna komponenta duga pridonijela sa
6,0 mlrd. kuna. Time je dug opce drZave koncem prosinca
dosegnuo iznos od 84,4 mlrd. kuna ili 44,2% BDP-a (od to-
ga se 83,2 mlrd. kuna odnosi na dug sredi$nje drzave), od-
nosno 99,7 mird. kuna ili 52,3% BDP-a ukoliko se iznosu
duga opce drzave pribroje ukupno izdana jamstva (potenci-
jalni dug).

Ostvarenje prorauna

Proracunski prihodi

Prema preliminarnim podacima u 2003. godini na razini
konsolidirane opce drzave ukupno je prikupljeno 89,8 mird.
kuna prihoda, ¢ime je neznatno premasen godi$nji plan pri-
hoda's. U odnosu na 2002. proslogodisnji su prihodi visi za
6,9 mlrd. kuna ili 8,3%, a to je djelomice posljedica i nesto
velih privatizacijskih prihoda, koje Ministarstvo financija po
ustaljenoj praksi ukljuCuje u proracunske prihode. Kako
ekonomska klasifikacija prorac¢una nije dostupna za razinu
konsolidirane opce drzave, a jedino ona omogucava uvid u
kretanja pojedinih stavki prihoda (i rashoda), u nastavku ko-
mentiramo prihode i rashode konsolidirane sredi$nje drzave
prosirene za poslovanje drzavnih agencija (HAC, HC, DAB i
HFP) jer je ta razina konsolidacije najvisa razina za koju je
dostupan proracun po ekonomskoj klasifikaciji. Zato iz raz-
matranja isklju¢ujemo lokalnu razinu drzave, koja i u 2003.
sudjeluje s udjelom od otprilike 10% i u prihodima i u rasho-
dima proracuna opce drzave.

Na razini konsolidirane srediSnje drzave u 2003. godini
prikupljeno je ukupno 81 mird. kuna prihoda ili za 8,4% vise

13 Godisnji je plan premasen za 110 mil. kuna ili 0,06 postotnih bodova
BDP-a.

nego godinu prije. Izuzmu li se iz promatranja kapitalni pri-
hodi, koji u ukupnim prihodima sudjeluju sa 3,7 mird. kuna,
tada rast (tekucih) prihoda iznosi nesto manje, 7,1%. Takvo,
relativno slabije ostvarenje tekucih prihoda u 2003. znacaj-
nim je dijelom posljedica svojevrsnog podbacaja tekucih pri-
hoda u drugom, ali i tre¢em tromjesecju 2003. godine, §to je
vidljivo iz tromjesecne dinamike prirasta prihoda: 11,5%,
2,4%, 5,5% 19,8%, redom od prvog do Cetvrtog tromjesecja.
Koji su, medutim, uzroci podbacaja u drugom i treCem
tromjesecju? U drugom tromjesecju rijeC je bila sigurno o
podbacaju neporeznih prihoda, za razliku od treeg tromje-
seCja kada se loSije ostvarenje moze pripisati samo relativno
slabijim poreznim prihodima. Opdéenito, zamjeCuje se blagi
silazni trend prirasta poreznih prihoda tijekom cijele 2003.
godine, Sto se djelomice moZe povezati s blagim usporava-
njem gospodarske aktivnosti. Prihodi od PDV-a, koji ¢ine
viSe od tredine ukupnih prora¢unskih prihoda, porasli su za
8,4%. Premda se to na prvi pogled ¢ini solidnim, treba reci
da je taj rast za 3 postotna boda niZi od onoga ostvarenog
godinu prije. Najniza tromjeseCna stopa rasta prihoda od
PDV-a zabiljezena je upravo u treCem tromjesecju, usprkos
iznimno uspjes$noj turistickoj sezoni. Razloge tomu valja
traziti medu izuze¢ima od plaéanja PDV-a, koja su o¢ito vrlo
velikodu$na za turisti¢ki sektor. Silazni trend poreznih pri-
hoda posljedica je prije svega slabije realizacije prihoda od
troSarina (bez troSarina na uvoz automobila). Dominantan
utjecaj na ovako slabo ostvarenje trosarina imalo je ostvare-
nje troSarina na naftne derivate, koje inace ¢ine 50 do 60%
ukupnih prihoda od trosarina. U prosloj je godini prikuplje-
no samo 5,7 mlrd. kuna od troSarina na naftne derivate ili
1,5% vise u odnosu na godinu prije. To iznenaduje s obzi-
rom na izrazito dobre rezultate turisticke sezone i ¢injenicu
da najveci dio turista u Hrvatsku dolazi upravo osobnim vo-
zilima. Nadalje, znacajan rast prihoda u 2003. biljeze dopri-
nosi od socijalnog osiguranja (8,5%), $to je osobito vazno jer
ta vrsta poreznog prihoda takoder ¢ini oko treéine svih po-
reznih prihoda. Takvo solidno ostvarenje dobrim je dijelom
rezultat porasta placa, ali i porasta zaposlenosti te izmjena u
obracunu doprinosa. S druge strane, nominalni pad prihoda
u odnosu na proteklu godinu biljeze prihodi od carina (zbog
liberalizacije vanjske trgovine) i prihodi od poreza na doho-
dak. Uzrok su pada prihoda od poreza na dohodak promjene
u oporezivanju dohotka, tj. povecanje neoporezive osnovice
kao i promjena marginalnih poreznih stopa te uvodenje no-
vih poreznih razreda.

Sve u svemu, bez obzira na pozitivnu ¢injenicu $to su
ukupno prikupljeni prihodi dosegnuli plan za proslu godinu,
valja naglasiti relativno slabljenje poreznih prihoda, koje
mozZe biti zrcalna slika dinamike kretanja gospodarske aktiv-
nosti, no ne smije se iskljuéiti moguénost da je ono rezultat i
povecanja porezne evazije.

Proracunski rashodi

Prema preliminarnim podacima Ministarstva financija na
razini konsolidirane opée drzave u 2003. ukupno je ut-
roSeno 95,3 mlrd. kuna, odnosno 7,7 mlrd. kuna vise nego
godinu prije. Time je ujedno prekoraCen plan rashoda u
2003. za otprilike 0,9 mlrd. kuna ili 0,5 postotnih bodova
BDP-a. Pritom naglasavamo da su podaci o rashodima iska-
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Slika 72.

PRIHODI | RASHODI PRORAC’:U}IA
KONSOLIDIRANE SREDISNJE DRZAVE®

| Lijevi stupci (I.s.)
prikazuju prihode

24

Desni stupci (d.s.) ]
prikazuju rashode
/

u mird. HRK

4.1r03."

1.tr.02.

M Tekuci prihodi (I.s.) / teku¢i rashodi (d.s.) [ ] Potpore (I.s.) / neto posudbe (d.s.)
M Kapitalni prihodi (I.s.) / kapitalni rashodi (d.s.)

2tr02.  3itr02. 4tr02. 1.tr03. 2tr03. 3.tr.03.

“ Ukljuéuje HAC, HC, DAB i HFP. ° U &etvrtom tromjesegju neto posudbe (posudbe
umanjene za otplate) iznosile su —427 mil. kuna.

Izvor: MF

zani na gotovinskom nacelu, koje zanemaruje eventualni rast
neplacenih obveza drzave tijekom prosle godine. S obzirom
na raspolozive informacije (vidi Okvir 3.) nije moguce pre-
cizno utvrditi za koliko su proslogodisnji obracunski rashodi
veéi od prikazanih gotovinskih. Zasada su na raspolaganju
jedino podaci o prorac¢unskim rashodima iskazani na goto-
vinskom nacelu.

Na razini konsolidiranoga sredi$njeg drzavnog prora-
¢una u prosloj je godini utroseno 86,6 mlrd. kuna, odnosno
za 7,4% vise nego godinu prije, ¢cime je gotovo u potpunosti
ispunjen godi$nji plan rashoda (prikazano na gotovinskom
nacelu). Premda su na razini opCe drzave rashodi premasili
plan, na razini sredi$nje drzave oni su ostvareni onako kako
je bilo planirano. Tromjese¢na ostvarenja rashoda tijekom
2003. ne razlikuju se znacajno po stopama rasta potrosnje
od istih razdoblja prethodne godine, osim za posljednje
tromjesecje u kojem su rashodi porasli za (samo) 4,0% u us-
poredbi s Cetvrtim tromjesecjem 2002. godine. To je naime
bio upola niZi prirast od prirasta u prva tri proslogodi$nja
tromjesecja (9,0%, 9,9% i 8,6%, redom od prvog do treceg
tromjesecja). No, kako su podaci iskazani na gotovinskom
nacelu, ne samo za proslu godinu vec i za prethodne godine,

valja imati na umu da stvarne stope prirasta (obracunskih)
rashoda mogu biti bitno razliCite.

Ukupno je u 2003. na kapitalne rashode utroSeno za peti-
nu vise sredstava nego prethodne godine, tj. 10,7 mlrd. kuna.
Tijekom drugog i treCeg tromjesecja 2003. rast kapitalnih
rashoda bio je iznimno visok (78,1%i41,5% u odnosu na ista
tromjesecja 2002.), a kapitalni rashodi ostvareni u ¢etvrtom
tromjesecju 2003., zbog ucinka baznog razdoblja, bili su po
iznosu gotovo jednaki rashodima u istom razdoblju 2002.
Naime, u etvrtom tromjesecju 2002. ostvareno je 45% ukup-
nih godi$njih kapitalnih rashoda. U ostvarenim kapitalnim
rashodima HAC i HC sudjeluju s visokih 5,8 mlrd. kuna, §to
je Cak za 42% vise nego u 2002. Velik intenzitet radova iz prve
polovice godine, rezultat kojeg je bilo otvaranje dionica auto-
cesta pred pocetak turisticke sezone, nastavio se sve do kraja
godine. Pri tome su HAC i HC znatno premasili planirane
rashode, a time i planirani opseg radova.

Rashodi za dobra i usluge takoder biljeze porast u odnosu
na 2002., i to za 4,4%. To je u cijelosti posljedica rasta is-
placenih placa, koje su u 2003. za 9,1% vecle nego godinu
prije. Takav rast placa veéim je dijelom uzrokovan isplatom
otpremnina (zbog smanjenja zaposlenosti u drzavnoj upravi,
tj. javnoj upravi i obrani) i manjim dijelom porastom pros-
jeCne place u drzavnoj upravi. Vazno je, medutim, istaknuti
da masa isplacenih placa nije bitno premasila plan. Za razli-
ku od placa, rashodi za ostala dobra i usluge zabiljezili su la-
gani pad (od 1,2%) u prosloj godini u odnosu na prethodnu.
Znacajan doprinos porastu ukupnih rashoda u 2003., uz ka-
pitalne rashode i ispladene place, proizlazi iz porasta is-
pladenih subvencija i transfera. Subvencije su 2003. zabi-
ljezile porast od visokih 60%. U istom razdoblju transferi su
porasli za 4,6%, Sto je tek neznatno vise od rasta zabiljeZeno-
ga godinu prije.

Saldo proracuna i financiranje manjka

Ostvareni manjak prora¢una konsolidirane opce drzave u
2003. godini, prema preliminarnim podacima Ministarstva
financija, iznosio je 5,5 mlrd. kuna, odnosno 9,8 mlrd. kuna
izuzmu li se kapitalni prihodi. Manjak (zajedno s otplatama)
financiran je uglavnom iz inozemnih izvora, i to prije svega
emisijom obveznica, a manjim dijelom koriStenjem kredita.

Tablica 9. Saldo prorac¢una konsolidirane opée drzave po razinama, u milijunima kuna i postocima

2002. 2003. 2003./2002.
od 1. do 4. tr. od 1. do 4. tr. od 1. do 4. tr.2 od 1. do 4. tr.
Drzavni proracun -2.771 -1.148 -909 0,41
Prihodi 70.680 76.784 77.010 1,09
Rashodi 73.451 77.932 77.919 1,06
Drzavne agencije -1.907 -3.436 -3.288 1,80
HAC —2.030 -3.651 -3.599 1,80
HC 62 -185 —-145 —2,98
DAB 12 331 360 27,38
HFP 49 69 97 1,42
Lokalni proracuni —45 -962 -656 21,50
Saldo konsolidirane opée drzave -4.723 -5.546 —-4.854 1,17
udio u BDP-u (%) -2,7 -2,5
Saldo konsolidirane opce drzave, bez kapitalnih prihoda -7.873 -9.759 -8.937 1,24
udio u BDP-u (%) 4,5 -5,1 -4,7
Biljeska:
Dospjele nepodmirene obveze opcée drzave, promjena -585

a Revidirani plan; lzvor: MF
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U veljacdi je plasirano 500 mil. EUR euroobveznica, dok je u
lipnju na japanskom trzistu plasirano 25 mlrd. JPY samuraj-
skih obveznica (priblizno 212 mil. USD). Znacajan dio fi-
nanciranja manjka odnosi se i na domace izvore. Tijekom
protekle godine drZava je u dva navrata plasirala obveznice
na domacéem trziStu, i to 200 mil. EUR “mirovinskih obvez-
nica” u sijeCnju te 1 mlrd. kuna obveznica u svibnju (obje
emisije dospijevaju 2008.). Uz dugoro¢no zaduzivanje pu-
tem obveznica, drzava se zaduZivala emisijom trezorskih za-
pisa koji su, po iznosu, najznacajniji doprinos financiranju

tijekom godine dali u Cetvrtom tromjesecju (839 mil. kuna).
Cetvrto tromjesedje karakterizira i znatajno koriStenje kre-
dita, i to veéim dijelom iz stranih izvora. U istom razdoblju
pristigao je i novac od druge transe SAL-a (100 mil. USD),
koji nije koriSten, ve¢ je u obliku depozita rezerviran za pot-
rebe financiranja u prvom tromjesecju 2004. godine.
Drzava je protekle godine na osnovi privatizacije ostvarila
znacajna sredstva, koja su u cijelosti utroSena za financiranje
manjka. Naime, od privatizacije 25% dionica Ine, koja je
okoncana u posljednjem tromjesecju protekle godine, pris-

Okvir 3. Nepodmirene obveze drzave

U prikazivanju rashoda prema gotovinskom nacelu bit-
no je obiljeZje trenutak placanja jer proracunske rashode u
odredenome fiskalnom razdoblju ¢ine sve obveze placene u
tom razdoblju. Sto se ti¢e prikaza rashoda prema obradun-
skom nacelu, medutim, bitno je kada su obveze nastale, a
ne kada su placene. Jednostavan slucaj, poput naglog krei-
ranja proracunskih obveza potkraj fiskalne godine, kada
se, zbog uvrijeZene prakse da se placanja odgadaju, netom
nastale proracunske obveze podmiruju u sljedecoj fiskal-
noj, a ne u tekucoj godini, dobro pojasnjava razliku izmedu
pojma obracunskoga i gotovinskoga nacela. U obracunske
rashode protekle fiskalne godine ukljucuju se dakle sve
proracunske obveze nastale u tom razdoblju, bez obzira na
to jesu li placene ili nisu, pa se tako ukljuéuju i one obveze
koje su nastale pred sam kraj fiskalne godine. No, u vezi s
obradunskim rashodima vazno je upozoriti na ¢injenicu da
je pri utvrdivanju drzavnog proracuna za neku godinu ¢ i
pri procjeni veli¢ine obracunskih rashoda za tu godinu pot-
rebno znati iznos obveza koje se prebacuju u godinu ¢+ 1
(iznos A), kao iiznos obveza koje se iz godine t—1 prebacilo
u godinu ¢ (iznos B). Zasto? Izmedu ostaloga i zbog toga
§to veli¢ina obracunskih rashoda u godini ¢ po definiciji
mora biti jednaka veli¢ini gotovinskih rashoda u godini ¢
uvecanih za iznos A i umanjenih za iznos B. Odnosno, da bi
se razlucilo obveze za godinu ¢, potrebno je iskljuciti obve-
ze naslijedene iz godine ¢—1.

Spomenuti je primjer, zapravo, vrlo stvaran i opisuje
razvoj fiskalnih dogadaja u prosloj, 2003. godini. Rashodi
za proslu godinu iskazani na gotovinskom nacelu preko-
racili su plan, a rashodi na obra¢unskom nacelu jos su veci
od onih iskazanih na gotovinskom nacelu. U srzi tog prob-
lema lezi Cinjenica da se statistika drzavnih rashoda (finan-
cija) vodi samo na gotovinskom nacelu, a utvrdivanje ras-
hoda na obracunskom nacelu uvijek je samo (gruba) proc-
jena. Tako statistika Ministarstva financija prati samo ne-
podmirene dospjele obveze drzave (engl. arrears), dok
ostale nepodmirene obveze drzave, koje nisu dospjele na
naplatu, statistika ne prati (ni prema dobavljacima ni pre-
ma pojedinom razdoblju). Iz toga proizlazi da veli¢inu ras-
hoda na obra¢unskom nacelu za proslu godinu nije mo-
guce precizno utvrditi. Sve da i poznajemo iznos nedospje-
lih nepodmirenih obveza prebacenih u 2004., nemamo re-
levantnih saznanja o nedospjelim nepodmirenim obvezama
koje su prenesene iz 2002. u 2003. godinu.

Ipak, korisno je protumaciti poznate i dostupne infor-

macije o naslijedenim obvezama iz 2003. i odrediti koliko
bi maksimalno mogli obracunski rashodi odstupati od go-
tovinskih. Prvo, poznato je da je tijekom 2003. godine uku-
pan iznos nepodmirenih dospjelih obveza smanjen za goto-
vo 0,6 mlrd. kuna. Drugo, prema podacima iz Obraz-
loZenja prijedloga drzavnog proracuna RH za 2004. godi-
nu nedospjele obveze iz 2003. godine, prenesene u 2004.,
iznose oko 3,0 mlrd. kuna. Te obveze nastale u 2003. dos-
pijevaju na naplatu u proracunskoj godini 2004. i u toj ih
godini treba podmiriti. U tome HAC sudjeluje sa 1,0 mlrd.
kuna, HBOR sa 0,3 mlrd. kuna, Ministarstvo zdravstva
(dug bolnica) sa 0,5 mlrd. kuna, HFP sa 0,3 mlrd. kuna,
subvencije za poljoprivredu sa 0,8 mlrd. kuna i Regos sa
0,1 mlrd. kuna. Postoje i odredene naslijedene obveze u
vrijednosti od 4,6 mlrd. kuna koje proizlaze iz sklopljenih
sporazuma i ugovora, a stvarno Ce tek nastati: u 2004. ili u
godinama nakon 2004. Oko 1,1 mlrd. kuna od tog iznosa
odnosi se na obveze koje proistjecu iz potpisanoga kolek-
tivnog ugovora o placama, 0,4 mlrd. kuna na procijenjeni
iznos sudskih tuzbi i ovrha koje ¢e uslijediti u 2004. godini,
1,4 mlrd. kuna na ugovorene radove za HZ te 1,7 mlrd. ku-
na na ugovorene radove poticane stanogradnje.

Navedeni podaci iz ObrazloZenja prijedloga drzavnog
proracuna preliminarne su informacije o nepodmirenim
dospjelim obvezama drzave i vjerojatno Ce biti podlozni
promjenama posto se dodatno dublje analiziraju. No, na
temelju tih podataka moze se zakljuciti da obracunski ras-
hodi u prosloj godini mogu iznositi maksimalno za 2,4
mlrd. kuna (3,0 mlrd. kuna prenesenih nedospjelih obveza
umanjenih za 0,6 mlrd. kuna podmirenih dospjelih obveza
u 2003.) vise od rashoda utvrdenih prema gotovinskom
nacelu. Pri tome naglasavamo izraz maksimalno jer bi spo-
menuti iznos trebalo umanjiti i za obveze koje su prenesene
iz 2002. u 2003. godinu u trenutku kad su jos$ bile nedos-
pjele nepodmirene obveze.

Precizno utvrditi veli¢inu obrac¢unskih rashoda u 2003.
godini bilo bi moguce jedino onda kada bi podaci o nepod-
mirenim obvezama drzave prema dobavljacima (kako dos-
pjelim tako i nedospjelim obvezama) bili dostupni za svako
fiskalno razdoblje i za sve razine vlasti opce drzave (sre-
di$nju drzavu, izvanproracunske fondove i drzavne agenci-
je te lokalnu drzavu). Ta Cinjenica ujedno upucuje na to da
je potrebno §to prije unaprijediti podrucje statistike drzav-
nih financija, jer bi poboljsanje statistike drzavnih rashoda
(financija) znacajno olaksalo rad nositeljima ekonomske
politike, omogucujudi im precizan uvid u stvarni karakter
fiskalne politike.
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tiglo je 505 mil. USD. Takoder, drzava je protekle godine
ostvarila izvanredan prihod od sukcesije (55 mil. USD). Taj
je iznos takoder saCuvan za potrebe financiranja u prvom
tromjeseCju 2004. godine. Bitno je spomenuti da je iznos ne-
podmirenih dospjelih obveza (ople drzave) tijekom protekle
godine kumulativno smanjen za 585 mil. kuna. DrZavi tako,
iz protekle godine, za podmirenje i dalje ostaje 195 mil. kuna
dospjelih obveza.

Drzavni dug

Dug opce drzave, prema podacima HNB-a, povecan je ti-
jekom 2003. za 9,2 mlrd. kuna, te je na kraju 2003. iznosio
84,4 mird. kuna ili priblizno 44% ocekivanog BDP-a za
2003. Ukoliko se tom dugu pridoda 15,3 mlrd. kuna poten-
cijalnog duga u obliku izdanih drzavnih jamstava, ukupni
dug na kraju 2003. doseze 99,7 mlrd. kuna, odnosno 52,3%
ocekivanog BDP-a. Iz tromjese¢ne dinamike kretanja duga
opce drzave vidljivo je da se najveée povecanje duga dogodi-
lo u prva tri mjeseca 2003. Tada je, naime, dug opCe drzave
povecéan ¢ak za 5,8 mlrd. kuna, $to €ini 63,5% ukupnoga go-
di$njeg povecanja duga. To je uglavnom posljedica emisije
euroobveznica (u iznosu od 500 mil. EUR), kao i trece
tranSe “mirovinskih obveznica” (200 mil. EUR u kunskoj
protuvrijednosti). Tijekom sljede¢a dva tromjesecja u po-
veCanju duga izmjenjivali su se domace i inozemno za-
duzivanje. Tako je u povecanju duga u drugom tromjesecju
dominantna domaca komponenta (zbog izdavanja 1 mlrd.
kunskih obveznica), no ona se smanjuje u treCem tromje-
secju te ponovo ustupa mjesto inozemnoj komponenti (zbog
izdavanja samurajskih obveznica u iznosu od 25 mlird. JPY).
Dominantnost inozemnog zaduzivanja u povecanju duga
obiljezila je i Cetvrto tromjesecje (u obliku kredita). Ukoliko
promatramo podatke za cijelu 2003., od ukupnog povecanja

Tablica 10. Unutarnji dug sredi$nje drzave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

duga (9,2 mlrd. kuna) gotovo dvije treCine odnose se na po-
vecanje inozemne komponente duga (6,0 mlrd. kuna), dok
je jedna trecina (3,2 mlrd. kuna) rezultat poveéanja domace
komponente duga. Time je inozemni dug opce drzave (51,5
mlrd. kuna) povecao svoj udio u ukupnom dugu opce drzave
na 61,0% potkraj 2003. (sa 60,4% godinu prije). Izdana su
jamstva tijekom 2003. neznatno povecana (za 28 mil. kuna
ili 0,2%), ponajvise zahvaljuju¢i smanjenju jamstava u dru-
gom tromjeseCju (od 1,2 mlrd. kuna). Naime, to je smanje-
nje bilo dovoljno da neutralizira povecanja zabiljeZena tije-
kom preostalih triju tromjesecja, od kojih se po iznosu izda-
nih jamstava (828 mil. kuna) posebno istice posljednje.

U ukupnom dugu opée drzave od 84,4 mlrd. kuna (na
kraju 2003. godine) srediSnja drZava sudjeluje s visokih
98,5% (83,2 mlrd. kuna). U dug opce i sredisnje drzave uk-
ljuCen je dug HBOR-a, tako da se razlika u dugu izmedu dvi-
je razine drZzave odnosi iskljudivo na dug lokalne drzave.

Unutarnji dug sredi$nje drzave

Tijekom 2003. unutarnji dug sredi$nje drZave povecan je
za 3,3 mlrd. kuna, a to je za 14% manje od povecanja u
2002. Unutarnji dug povecavao se tijekom prvih Sest mjeseci
prosle godine, dok se u oba tromjesecja druge polovice sma-
njivao. Povecanje duga na razini godine u cijelosti je rezultat
povecanja duga Republike Hrvatske (4,1 mlrd. kuna), a re-
publicki su fondovi u istom razdoblju zabiljezili smanjenje
duga (0,8 mlrd. kuna). U strukturi povecanja duga najveci
se dio odnosi na kredite banaka (51,7%), iza kojih slijede
trezorski zapisi (27%) i obveznice (20%). U usporedbi sa
strukturom u prethodnoj godini primjetno je smanjenje ud-
jela kredita banaka (za 13 postotnih bodova), i to na racun
povecanja udjela trezorskih zapisa, ve¢im dijelom, te obvez-
nica manjim dijelom.

Stanje Promjena
XIl. 2001. XIl. 2002. 1X. 2003. XIl. 2003. 1. - XII. 2002. 1. - XIl. 2003.
1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 24.907 28.747 32.187 32.053 3.839 3.307
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 21.468 24.735 28.263 28.862 3.267 4127
Trezorski zapisi 4.892 5.633 5.646 6.548 740 915
Instrumenti trziSta novca 7 0 0 0 -7 0
Obveznice 15.416 16.022 17.508 16.658 606 636
Krediti Hrvatske narodne banke - 0 3 1 - 1
Krediti banaka 1.152 3.080 5.106 5.654 1.928 2.574
1.2. Unutarnji dug republic¢kih fondova 3.439 4.012 3.924 3.192 572 -820
Instrumenti trziSta novca - - - - -
Obveznice 1.636 1.652 1.681 1.698 16 45
Krediti banaka 1.803 2.360 2.243 1.494 556 -866
Napomena: izdana jamstva 6.026 7.528 6.535 7.154 1.502 -374
Izvor: HNB
Tablica 11. Inozemni dug sredisnje drzave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
Stanje Pr
XII. 2001. XII. 2002. IX. 2003. XII. 2003. 1. - XIl. 2002. I. - XII. 2003.
1. Inozemni dug sredi$nje drzave 42.413 45.056 49.452 51.163 2.643 6.106
1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 39.657 41.297 45.603 46.167 1.640 4.870
Obveznice 30.029 30.115 34.057 33.548 86 3.433
Krediti 9.628 11.182 11.546 12.619 1.554 1.437
1.2. Inozemni dug republickih fondova 2.757 3.759 3.849 4.996 1.003 1.236
Obveznice 697 1.019 1.012 1.000 323 =19
Krediti 2.060 2.740 2.837 3.995 680 1.256
Napomena: izdana jamstva 8.549 7.930 8.105 8.314 —619 384
Izvor: HNB
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Inozemni dug sredi$nje drzave

U 2003. inozemni je dug porastao za 6,1 mlrd. kuna, $to
je za 131% vise u usporedbi s poveanjem u prethodnoj go-
dini. Pri tome se najveci dio povecanja duga odnosi na razinu
Republike Hrvatske (80%), dok preostali dio otpada na za-
duzivanje republickih fondova. U povecanju duga na razini

godine gotovo podjednako sudjeluju obveznice i krediti, $to
je ponajvise rezultat znacajnog zaduZivanja putem kredita u
Cetvrtom tromjesecju. Naime, u prvih devet mjeseci prosle
godine krediti su u povecanju duga sudjelovali samo sa 10%,
te su upravo u posljednjem tromjesecju izjednadili svoj dop-
rinos s obveznicama.
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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 domadi sektori i inozemstvo.

Sektor financijske institucije obuhvaca sljedeée podsektore: sre-
di$nju banku, banke, ostale bankarske institucije i nebankarske fi-
nancijske institucije. Sredi$nja banka je Hrvatska narodna banka.
Banke su institucije kojima je Hrvatska narodna banka izdala odob-
renje za obavljanje bankarskih poslova u skladu sa Zakonom o ban-
kama, ukljucujudi i Stedionice u prijelaznom razdoblju. U sektor
banke ne ukljucuju se banke u stecaju i bivse filijale banaka Cije je
sjediste izvan Republike Hrvatske. Ostale bankarske institucije su
stambene Stedionice, Stedno-kreditne zadruge i investicijski fondo-
vi. Nebankarske financijske institucije su financijske institucije koje
nisu klasificirane kao banke ili kao ostale bankarske institucije (npr.
drustva za osiguranje, mirovinski fondovi).

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

1 Radi uskladivanja s vazeé¢im zakonodavstvom od ovog broja Biltena
HNB-a termin “poslovne banke” zamijenjen je terminom “banke”,
termin “ostale financijske institucije” zamijenjen je terminom
“nebankarske financijske institucije”, termin “poduzeca” zamijenjen je
terminom “trgovacka drustva”, dok je termin “lokalna uprava i lokalni
fondovi” zamijenjen terminom “lokalna drzava”. Obuhvat institucija u
okviru pojedinog termina ostao je nepromijenjen.

Stednih uloga i sanaciju banaka, a podsetkor republicki fondovi
obuhvaca 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,
DrZzavna agencija za osiguranje $tednih uloga i sanaciju banaka rek-
lasificirani su iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor repub-
licki fondovi.

Ostali domadi 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 obuhvada i banke u steaju. U pojedinim tablicama
ostali domaci sektori dijele se u sljedece podsektore: lokalnu drzavu,
koja obuhvaca jedinice lokalne i podruéne (regionalne) samoupra-
ve, trgovacka drustva koja obuhvacaju drzavna i ostala trgovacka
drustva, te stanovnistvo, koje ukljucuje i obrtnike i neprofitne insti-
tucije.

Sektor inozemstvo obuhvaca strane fizi¢ke 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

Mjesecne stope rasta

Godina  Mjesec Primami  Novéana Noveana  puBbe  TRR —— Ukupna Neto
DOVAC masaM1  masaMla _ . .o-Ma  aktiva :::;?' ::;:aai "l;laosv::nn: a likvidna domaéa  Plasmani
sredstva M4 aktiva
1993. prosinac 2.248,9 3.134,4 3.759,2 10.061,1 12.005,7 20.287,9 = = = = = =
1994. prosinac 4.714,2 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 24.623,0 21.576,3 32.819,5 2,97 0,89 1,54 3,41 1,00 1,88
1996. prosinac 8.770,4 11.368,9 11.494,9 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 48.863,4 7,86 3,93 3,85 2,16 4,98 4,96
1998. prosinac 9.954,2 13.531,4 13.615,2 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 23.708,5 23.936,5 106.071,4 57.410,0 74.964,5 8,01 13,00 11,96 11,65 3,40 1,16
2002. studeni 20.798,0 29.092,3 29.850,9 114.260,6 77.210,7 95.408,8 2,35 0,01 -0,16 -0,49 0,65 0,88
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
2008. sijec¢an;j 21.678,2 29.4121 30.260,9 116.614,9 86.344,4 100.155,5 5,86 -4,72 -5,07 0,41 3,62 2,76
veljaca 22.483,3 29.456,0 30.071,0 117.208,5 84.687,7 102.161,0 3,71 0,15 -0,63 0,51 -1,92 2,00
ozujak 21.883,5 29.512,2 30.147,9 118.791,2 85.953,3 102.706,0 —2,67 0,19 0,26 1,35 1,49 0,53
travanj 23.216,0 30.294,4 30.888,6 117.854,4 88.256,7 103.713,6 6,09 2,65 2,46 —0,79 2,68 0,98
svibanj 23.618,8 32.002,0 32.660,8 119.105,0 90.424,9 104.887,7 1,74 5,64 5,74 1,06 2,46 1,13
lipanj 24.264,7 32.828,3 33.494,6 120.021,6 89.724,0 104.065,6 2,73 2,58 2,55 0,77 -0,78 -0,78
srpanj 25.064,8 34.381,5 35.031,8 125.023,3 93.926,6 106.822,9 3,30 4,73 4,59 417 4,68 2,65
kolovoz 25.854,2 34.044,3 34.586,9 126.979,7 92.451,1 106.761,8 3,15 -0,98 -1,27 1,56 -1,57 0,06
rujan 27.289,1 32.589,4 33.247,6 1269109 92.696,3 107.180,1 5,55 -4,27 -3,87 -0,05 -0,27 -0,39
listopad 27.037,8 32.805,7 33.482,9 127.072,4 93.3456 108.516,8 -0,92 0,66 0,71 0,13 0,70 1,25
studeni 28.086,2 33.295,3 33.974,1 128.718,4  93.221,1 110.934,7 3,88 1,49 1,47 1,30 -0,13 2,23
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. sijecanj 29.439,9 32.323,1 32.8534 1289175 98.2136 113.102,3 —3,75 —4,62 5,13 0,02 2,18 1,29

# 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 mjese¢ne stope rasta. U rujnu 1999.
godine provedena je revizija svih monetarnih agregata. U starijim
publikacijama HNB-a podaci o potrazivanjima i obvezama Stedioni-
ca nisu obuhvaceni u izra¢unu monetarnih agregata.

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

Novéana masa M1 definirana je jednako kao i istoimena pozicija
u Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te 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 obuhvaca gotov novac izvan banaka i
depozitni novac kod banaka uvecan za depozitni novac sredisSnje
drzave kod banaka.

Ukupna likvidna sredstva (M4) obuhvacaju nov€anu masu M1,
Stedne i oroCene depozite, devizne depozite te obveznice i instru-
mente trzi§ta 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 domacih sektora, os-
talih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je steCajni 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 milijuna kuna, a u monetarnom agre-
gatu M4 iznosio je 4.035,8 milijuna kuna. Podaci za lipanj 1999.
godine bit ¢e usporedivi s podacima za srpanj 1999. godine ako se
stavka Plasmani banaka poveca za iznos od 3.513,5 mil. kuna.
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Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. X2 Xil. 1. VL. IX. XIl. I
AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 16.655,5 29.017,2 48.661,3 32.817,4 32.838,0 30.297,6 34.214,6 32.771,4 30.703,9
2. Plasmani 65.938,6 72.051,4 87.637,6 112.518,9 117.269,0 119.500,8 123.208,2 126.371,6 128.719,4
2.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave 10.062,8 11.167,6 12.673,1 15.055,2 14.563,0 15.435,2 16.028,1 14.710,1 15.617,1
(neto)
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih 55.676,4 60.653,4 74.513,0 96.329,0 101.128,3 102.711,2 105.783,3 110.467,8 111.506,2
sektora
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih 45,4 68,7 170,2 219,5 214,0 209,2 455,9 431,8 293,2
institucija
2.4. Potrazivanja od nebankarskih 154,0 161,7 281,4 915,3 1.363,7 1.145,2 940,9 761,8 1.302,9
financijskih institucija
Ukupno (1+2) 82.594,1 101.068,7 136.298,9 145.336,3 150.107,0 149.798,4 157.422,9 159.143,0 159.423,3
PASIVA
1. Nov€ana masa 13.858,9 18.030,3 23.703,5 30.869,8 29.512,2 32.828,3 32.589,4 33.888,7 32.323,1
2. Stedni i oroceni depoziti 5.397,5 7.651,1 10.213,1 13.001,1 15.056,8 15.825,9 18.262,9 18.370,7 19.155,0
3. Devizni depoziti 36.966,0 46.901,6 71.836,9 72.054,6 74.068,6 71.104,3 75.416,0 76.035,3 76.536,4
4. Obveznice i instrumenti trzista novca 436,8 478,2 317,8 216,3 153,7 263,0 642,6 598,4 903,0
5. Ograniceni i blokirani depoziti 3.814,7 2.864,5 1.926,2 1.729,5 1.812,6 1.873,8 1.958,0 1.721,6 1.921,3
U tome: Blokirani devizni depoziti 2.742,7 1.695,1 770,2 319,3 257,5 2423 177,2 167,8 118,6
stanovnistva
6. Ostalo (neto) 22.120,0 25.143,1 28.301,4 27.465,1 29.503,2 27.903,1 28.553,9 28.528,2 28.584,6
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 82.594,1 101.068,7 136.298,9 145.336,3 150.107,0 149.798,4 157.422,9 159.143,0 159.423,3

“ Privatizacijom Privredne banke Zagreb doslo je do jednokratnog smanjenja njezine bilanéne svote u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna: na strani aktive smanijili su se devizni krediti odobreni
drzavnim trgovackim drustvima, a na strani pasive smanjile su se obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj. Devizni krediti odobreni drzavnim trgovackim drustvima ukljueni su u stavku
aktive “2.2. Potrazivanja od ostalih domacih sektora”. Obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj uklju¢ene su u stavku aktive “2.1. Potrazivanja od sredisnje drzave (neto)”.

® U medunarodne pri¢uve HNB-a sa stanjem na dan 31. prosinca 2001. ukljuen je uginak prve revalorizacije vrijednosnica u iznosu od 165,5 milijuna kuna. U medunarodne pri¢uve ukljuéene su i
obracunate kamate na depozite, a Ciji je u€inak iznosio 63,8 milijuna kuna. Analogno, na osnovi pripisa obracunatih kamata obveze HNB-a prema inozemstvu povecane su za 6,4 milijuna kuna, a

obveze na osnovi izdvajanja devizne obvezne pri¢uve 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.

Novéana masa zboj 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 Ograniceni i blokirani depoziti zbroj pri-
padnih stavki iz Bilance Hrvatske narodne banke (isklju¢ujuéi bloki-
rane depozite banaka kod Hrvatske narodne banke) i Konsolidirane
bilance banaka. Ostalo (neto) su nerasporedene stavke pasive uma-
njene za nerasporedene pozicije aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj njihov je udio u ukupnoj bilanénoj sumi
iznosio 4.296,3 mil. kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e us-
poredivi s podacima za srpanj 1999. godine ako se bilan¢ne stavke
Potrazivanja od ostalih domacih sektora i Ostalo (neto) povecaju za
3.513,5 mil. kuna.
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Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhva¢enih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija po

velic¢ini bilancne aktive

Banke klasificirane po veli¢ini bilanéne aktive

Stedionice klasificirane po

veli¢ini bil aktive
Godina  Mjesec Uk;:::kzmi ) 0d100do Od500mil.  Od1do 0d 2 do - ”Qﬂﬁ?;‘,,:;’;’ I ] 0d 10 do o
mg"r]':::n manje od do manje od manje od manje od :'tl)l::iz %a::ii T(: manje od wr:i:.‘;(lie
500 mil. kn 1 mird. kn 2mird. kn 10 mird. kn 100 mil. kn

1 2 3 4 b 6 7 8 9 10 11 12 13
1993. prosinac 43 16 12 7 4 2 2 0 0 0 0
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. studeni 46 6 12 6 9 8 5 11 3 6 2
prosinac 46 4 13 7 9 8 5 10 3 5 2

2003. sijecanj 46 4 13 7 8 9 5 10 3 5] 2
veljaca 46 4 13 8 7 9 5 10 4 4 2

ozujak 46 4 12 8 9 8 5 10 4 4 2

travanj 46 4 12 8 9 8 5 9 4 3 2

svibanj 46 4 13 8 7 9 5 9 5 2 2

lipanj 45 4 12 8 7 9 5 9 5 2 2

srpanj 44 4 12 8 7 8 5 9 5 2 2

kolovoz 43 4 13 7 6 7 6 9 5 2 2

rujan 43 3 14 7 6 7 6 9 5 2 2

listopad 43 3 13 8 6 7 6 9 5 2 2

studeni 43 3 13 8 6 7 6 8 4 2 2

prosinac 42 2 13 8 5] 8 6 7 3 2 2

2004. sijecanj 42 2 13 8 5 8 6 7 4 3 0

Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvac¢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 mjese¢no izvjes¢uju Hrvatsku narodnu banku i
Cije je poslovanje prikazano u Konsolidiranoj bilanci banaka. Mone-
tarnom statistikom obuhvacene su i institucije u likvidaciji kao i one
koje su izgubile odobrenje za rad, a nisu pokrenule postupak likvi-
dacije.

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

1995. godine. Stedionice nisu bile obvezne izvje3éivati sredignju
banku o svom poslovanju, tako da su u podacima do lipnja 1995.
obuhvacene samo $tedionice koje su o svom poslovanju dragovoljno
izvjescivale Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine po-
dacima su obuhvacene sve registrirane $tedionice. Stedionice koje
su dobile odobrenje za rad kao banke, duzne su do 31. prosinca
2006. uskladiti svoje poslovanje s odredbama Zakona o bankama.

U tablici se takoder iskazuje klasifikacija banaka i Stedionica pre-
ma veli¢ini bilan¢ne aktive.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. XIl. XIl. 111 VI. IX. Xil. I

AKTIVA

1. Inozemna aktiva 23.135,7 28.747,4  39.308,9 42.058,8  44.479,0 445205  46.801,6 50.118,6 51.008,1
1.1. Zlato = = = = = = = = =
1.2. Specijalna prava vucenja 1.449,2 1.204,2 905,8 17,4 10,2 8,3 6,9 5,0 7,0
1.3. Pri¢uvna pozicija kod MMF-a 1,6 1,8 1,8 1,6 1,7 1,6 1,6 1,5 1,5
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u inozemnim bankama 1.109,6 7,4 6,1 6,4 5,9 1.370,7 10,0 5,8 5,7
1.5. Oroceni depoziti u inozemnim bankama 17.702,4 20.986,9 25.565,9 28.183,2 25.243,7 18.423,8 21.389,5 25.580,7 26.936,6
1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 2.871,6 6.545,7 12.829,3 13.850,0 19.217,5 24.716,2 25.393,6 24.525,5 24.057,2
1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 1,3 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Potrazivanja od sredi$nje drzave 24,1 0,0 - 0,5 2,0 1,5 3,0 1,4 -
2.1. Potrazivanja u kunama 241 0,0 - 0,5 2,0 15 3,0 1,4 -
2.2. Potrazivanja u devizama - - - - - - - - -

3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 276,8 289,5 229,2 110,6 110,5 102,4 94,5 93,6 93,5
4. Potrazivanja od banaka 1.138,7 329,9 18,5 17,9 141 13,7 343,4 972,0 17,7
4.1. Krediti bankama 1.125,3 313,6 - - - - 329,4 954,4 -
Lombardni krediti 176,7 = = = = = 329,4 954,4 =
Kratkoroc¢ni kredit za likvidnost 929,0 - - - - - - - -
Ostali krediti 19,7 14,0 - - - - - - -
Reotkup blagajnickih zapisa - 299,6 - - - - - - -

4.2. Depoziti srediSnje banke kod banaka 13,4 15,2 16,6 17,6 13,8 13,7 14,0 14,5 14,5
4.3. Dospjela nenapla¢ena potrazivanja 0,0 1,1 1,9 0,3 0,3 - - 3,1 3,2

5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - -

Ukupno (1+2+3+4+5) 24.575,3 29.366,8  39.556,6 42.187,7  44.605,6 44.638,0  47.242,4 51.185,6 51.119,4

PASIVA

1. Primarni novac 10.310,0 11.717,3 17.803,2 23.027,9 21.883,5 24.264,7 27.289,1 30.586,2 29.439,9
1.1. Gotov novac izvan banaka 5.958,9 6.636,7 8.507,4 9.680,9 9.526,1 10.637,2 10.506,0 10.573,1 10.219,2
1.2. Blagajna banaka 382,1 532,3 538,8 1.214,8 1.624,7 1.548,5 1.385,7 1.683,2 1.424,4
1.3. Depoziti banaka 3.960,4 4.540,7 8.741,5 12.109,4 10.719,2 12.075,5 15.385,2 18.329,3 17.777,1

Racuni za namirenje banaka 247,9 459,5 2.450,1 3.923,4 2.132,0 3.097,3 4.340,7 5.616,0 4.822,3

Izdvojena obvezna pricuva 3.7125 4.081,2 6.291,4 8.186,0 8.587,2 8.951,5 10.958,8 12.603,9 12.868,9

Obvezno upisani blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - 26,7 85,8 109,4 85,9
1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija 8,5 75 15,5 19,1 4,2 1,5 1,2 - -
1.5. Depoziti ostalih domacih sektora® - 0,0 0,1 3,5 9,2 1,8 11,0 0,6 19,1

2. Ograniceni i blokirani depoziti 5.016,8 5.805,5 6.030,5 7.091,2 7.589,1 7.998,5 6.858,4 6.699,2 6.945,5
2.1. Izdvojena devizna obvezna pricuva 4.636,2 5.490,5 5.705,1 7.042,3 7.562,5 7.983,0 6.839,7 6.686,6 6.932,9
2.2. Ograniceni depoziti 380,6 315,0 325,4 49,0 26,6 15,5 18,7 12,6 12,6
2.3. Blokirani devizni depoziti = = = = = = = = =

3. Inozemna pasiva 1.671,2 1.630,8 1.597,5 195,7 1.134,2 868,0 2.610,6 2.798,0 5.880,1
3.1. Krediti MMF-a 1.501,7 1.290,3 1.025,5 2,8 - - - 0,0 -
3.2. Obveze prema medunarodnim organizacijama 6,8 9,56 12,2 12,6 13,2 16,3 16,3 19,6 19,9
3.3. Obveze prema inozemnim bankama® 162,7 331,0 559,8 180,2 1.121,0 851,7 2.594,3 27785 5.860,2

4. Depoziti srediSnje drzave 397,2 1.157,4 1.752,1 768,1 2.858,9 2.5655,9 1.214,8 1.551,1 733,5
4.1. Depozitni novac 394,2 1.008,5 1.752,1 608,3 649,9 750,1 762,2 600,2 567,5

Depozitni novac Republike Hrvatske 388,0 980,8 1.564,8 569,5 648,1 742,1 762,1 548,5 414,3

Depozitni novac republi¢kih fondova 6,2 27,7 187,3 38,7 1,8 7,9 0,1 51,7 153,3
4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske 0,0 - - - 2.094,3 1.741,0 4526 950,9 166,0
4.3. Blagajnicki zapisi HNB-a 2,9 148,8 - 159,9 114,8 64,9 - - -

5. Blagajnicki zapisi HNB-a 2.887,2 4.207,3 6.372,3 6.212,4 5.279,0 4.229,4 4.230,2 4.920,2 3.255,2
5.1. Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama 1.252,5 2.394,6 3.458,9 4.986,2 3.871,4 2.659,9 104,9 - -
5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti 1.634,7 1.812,7 29134 1.226,3 1.407,6 1.569,5 4.125,3 4.920,2 3.255,2

6. Kapitalski racuni 4.535,5 5.216,6 6.425,2 5.353,5 6.328,8 5.194,0 5.482,8 5.039,0 5.276,5

7. Ostalo (neto) —242,4 -368,1 —424.2 -461,1 -467,9 -472,4 —-443,5 -408,1 -411,3

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 24.575,3 29.366,8  39.556,6 42.187,7  44.605,6 44.638,0  47.242,4 51.185,6 51.119,4

#Od listopada 2001. do svibnja 2003. Obveze prema inozemnim bankama obuhvacaju i obveze po osnovi blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kod nerezidenata.

® Od prosinca 2002. raguni 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. U rujnu 1999. izvrSena je revizija podataka reklasifici-
ranjem Stedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u pod-
sektor banke. U skladu s tim revidirana je cijela serija podataka.

Inozemna aktiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih
potrazivanja od stranih fizi¢kih i pravnih osoba: zlato, posebna pra-
va vulenja, pri¢uvnu poziciju kod Medunarodnoga monetarnog
fonda, efektivni strani novac u trezoru, sredstva na tekuéim racuni-
ma kod inozemnih banaka, oro¢ene depozite kod inozemnih banaka
i pripadajuée obra¢unate kamate, plasmane u vrijednosne papire u
devizama i ostala potrazivanja.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su krediti i dospjela potraziva-
nja od drzavnog proracuna Republike Hrvatske. Kunski krediti
drzavnom proracunu bili su kratkoro¢ni krediti odobreni za pre-
mos¢ivanje neuskladenosti izmedu pritjecanja prihoda i izvrSavanja
rashoda drzavnog prorac¢una, dugoro¢ni krediti odobreni na osnovi
posebnih uredbi Vlade Republike Hrvatske i dospjela potrazivanja
od drzavnog proracuna po obvezama izvr§enim prema Medunarod-
nom monetarnom fondu i stranim bankama. Devizni kredit drzav-
nom proracunu bio je protustavka obvezi prema Medunarodnom
monetarnom fondu nastaloj na osnovi sukcesije ¢lanstva u toj insti-
tuciji. Prema novom Zakonu o Hrvatskoj narodnoj banci, koji se
primjenjuje od travnja 2001. godine, Hrvatska narodna banka ne
moze odobravati kredite Republici Hrvatskoj.

PotraZivanja od ostalih domacih sektora su krediti i dospjela ne-
napladena potrazivanja od ostalih domacih sektora, ukljucujuéi i
banke u stecaju.

Potrazivanja od banaka su krediti bankama, depoziti Hrvatske
narodne banke kod banaka i dospjela nenaplacena potrazivanja od
banaka. Krediti bankama klasificirani su prema vrstama financijskih
instrumenata. U stavku Lombardni krediti ukljuceni su i krediti
bankama za premos¢ivanje nelikvidnosti, koji su u prosincu 1994.
godine zamijenjeni lombardnim kreditima. Kratkorocni krediti za
likvidnost, koji se odobravaju od podetka 1999. godine, takoder
sluze za premoscCivanje nelikvidnosti. Ostali krediti jesu: interventni
krediti, specijalni krediti za premoscivanje nelikvidnosti banaka
odobravani prijasnjih godina (inicijalni krediti, predsanacijski kre-
diti) i dospjeli a nenapladeni krediti. Dospjela nenaplacena pot-
razivanja od banaka uklju¢uju prekoradenja raspoloZivih sredstava
na njihovim ra¢unima za namirenje (do polovice 1994.) te neured-
nosti banaka pri izdvajanju i odrZavanju obvezne pricuve.

Od svibnja 1999. potrazivanja od ostalih domacih sektora uk-
lju€uju i potrazivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije ne-
naplacenih od banaka nad kojima je pokrenut stecajni 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
banke, depoziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne
banke i depoziti ostalih domacdih sektora kod Hrvatske narodne ban-
ke. Depozite banaka ¢ine nov¢ana sredstva na ra¢unima za namire-
nje banaka, sredstva obvezne pri¢uve izdvojena na posebne ra¢une
kod Hrvatske narodne banke te obvezno upisani blagajnicki zapisi
Hrvatske narodne banke. Depoziti ostalih bankarskih institucija su
do rujna 2003. godine novéana sredstva na raCunima za namirenje
stambenih $tedionica. Depoziti ostalih domacih sektora su novéana
sredstva na ziroracunima ostalih domacdih sektora, koji se na temelju
zakona i drugih pravnih propisa ukljuéuju u depozit kod Hrvatske
narodne banke.

OgraniCeni i blokirani depoziti obuhvacaju izdvojenu deviznu
obveznu pricuvu i pripadajucu obracunatu kamatu, ogranicene de-
pozite i blokirane devizne depozite. Banke i Stedionice na odredene
devizne depozite izdvajaju deviznu obveznu priCuvu na rafune
HNB-a. Ograniceni depoziti su kunska sredstva izdvojena po nalo-
gu suda ili na osnovi propisa te u razdoblju od svibnja 1999. do trav-
nja 2002. i depoziti banaka u stecaju. Blokirani devizni depoziti su
sredstva koja su bila izdvajana na posebne ra¢une kod Hrvatske na-
rodne banke za podmirenje dospjelih neplaéenih obveza prema ino-
zemnim vjerovnicima.

Inozemna pasiva obuhvaca kredite primljene od Medunarod-
noga monetarnog fonda, obveze prema medunarodnim financijskim
institucijama i inozemnim bankama s pripisanim obracunatim ka-
matama.

Depoziti sredi$nje drzave su depozitni novac i devizni racuni Re-
publike Hrvatske i republi¢kih fondova kod Hrvatske narodne ban-
ke, te blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovolj-
no upisale institucije iz sektora sredi$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 racuni ukljucuju pric¢uve, rezervacije i racune prihoda
i troskova.

Ostalo (neto) su nerasporedeni ra¢uni 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
1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
Xi.2 Xl Xl Xl . VI IX. Xl 1.
AKTIVA
1. PriGuve banaka kod sredi$nje banke 8.987,9 10.588,9 15.002,7 20.373,5 19.993,5 21.492,5 23.678,7 26.774,6 26.190,3
1.1. Kunske pricuve kod sredisnje 4.352,6 5.098,4 9.306,2 13.340,0 12.438,6 13.516,3 16.844,9 20.094,4 19.261,6
banke
1.2. Devizne pricuve kod sredisnje 4.635,3 5.490,5 5.696,5 7.033,5 7.554,8 7.976,2 6.833,8 6.680,2 6.928,7
banke
2. Inozemna aktiva 12.400,1 19.710,4 32.807,6 25.977,8 26.950,7 27.100,6 31.465,9 35.382,9 34.999,7
3. Potrazivanja od sredisnje drzave 16.264,4 19.055,5 20.059,9 21.917,7 22.935,5 23.243,1 22.508,6 21.543,6 21.329,7
3.1. Obveznice za blokiranu deviznu 5.419,9 4.484,4 3.420,1 2.473,5 2.047,2 1.999,5 1.517,6 1.631,9 1.493,0
Stednju gradana
3.2. Ostala potrazivanja 10.844,5 14.571,0 16.639,7 19.444,3 20.888,3 21.243,6 20.991,0 20.011,7 19.836,7
4. Potrazivanja od ostalih domacih 55.399,7 60.363,9 74.283,8 96.218,4 101.017,8 102.608,8 105.688,9 110.374,3 111.412,8
sektora
4.1. Potrazivanja od lokalne drzave 905,6 1.174,9 1.280,0 1.422,4 1.307,4 1.278,7 1.274,0 1.563,1 1.546,1
4.2. Potrazivanja od trgovackih drustava 35.244,3 35.890,7 42.882,0 51.723,4 53.023,3 52.020,7 52.172,0 53.809,8 54.325,0
4.3. Potrazivanja od stanovnistva 19.249,8 23.298,3 30.121,9 43.072,6 46.687,1 49.309,4 52.242,9 55.001,4 55.541,8
5. Potrazivanja od ostalih bankarskin 45,4 68,7 170,2 219,5 214,0 209,2 455,9 431,8 293,2
institucija
6. Potrazivanja od nebankarskih 154,0 161,7 281,4 915,3 1.363,7 1.145,2 940,9 761,8 1.302,9
financijskih institucija
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 93.251,5 109.949,1 142.605,6 165.622,2 172.4751 175.799,5 184.738,9 195.268,9 195.528,7
PASIVA
1. Depozitni novac 7.891,5 11.386,0 15.180,6 21.166,2 19.972,7 22.187,7 22.071,2 23.315,0 22.084,7
2. Stedni i oro&eni depoziti 5.397,5 7.651,1 10.213,1 13.001,1 15.056,8 15.825,9 18.262,9 18.370,7 19.155,0
3. Devizni depoziti 36.966,0 46.901,6 71.836,9 72.054,6 74.068,6 71.104,3 75.416,0 76.035,3 76.536,4
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 436,8 478,2 317,8 216,3 153,7 263,0 642,6 598,4 903,2
5. Inozemna pasiva 17.209,1 17.809,7 21.857,8 35.023,5 37.457,5 40.455,6 41.4423 49.932,0 49.423,8
6. Depoziti sredi$nje drzave 5.828,6 6.730,5 5.634,7 6.094,9 5.515,5 5.253,5 5.268,7 5.283,3 4.979,1
7. Krediti primljeni od sredisnje banke 1.138,7 328,8 16,6 17,6 13,8 13,7 343,4 968,9 14,5
8. Ograniceni i blokirani depoziti 3.434,2 2.549,6 1.600,8 1.680,5 1.785,9 1.858,3 1.939,3 1.709,0 1.908,7
u tome: Blokirani devizni depoziti 2.742,7 1.695,1 770,2 319,3 257,5 242,3 177,2 167,8 118,6
stanovnistva
9. Kapitalski racuni 21.975,4 24.953,1 25.455,1 26.323,2 26.526,4 26.120,3 26.808,6 27.389,5 27.386,8
10. Ostalo (neto) —7.026,4 -8.839,4 -9.507,8 -9.955,6 -8.075,7 -7.282,8 —7.456,0 -8.333,2 -6.863,5
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 93.251,5 109.949,1 142.605,6 165.622,2 172.475,1 175.799,5 184.738,9 195.268,9 195.528,7

“ Privatizacijom Privredne banke Zagreb doslo je do jednokratnog smanjenja njezine bilanéne svote u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna: na strani aktive smanijili su se devizni krediti odobreni
drzavnim trgovackim drustvima, a na strani pasive smanjile su se obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj. Devizni krediti odobreni drzavnim trgovackim drustvima ukljueni su u stavku
aktive “4.2. Potrazivanja od trgovackih drustava”. Obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj ukljucene su u stavku pasive “6. Depoziti sredi$nje drzave”.

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. U rujnu 1999. godine provedena je re-
vizija podataka ukljucivanjem podataka Stedionica. U skladu s tim
revidirane su cjelokupne serije podataka.

Pri¢uve banaka kod sredi$nje banke su kunske i devizne. Kunske
pri¢uve su novCana sredstva banaka u blagajnama i kunska nov¢ana
sredstva banaka na ra¢unima kod sredi$nje banke. Devizne pricuve
su devizna novéana sredstva na racunima kod sredi$nje banke.

Inozemna aktiva su sljedeci oblici deviznih i kunskih potraziva-
nja od stranih fizickih i pravnih osoba: strani efektivni novac u bla-
gajnama, sredstva na teku¢im racunima 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. Posebno su iskazane
obveznice izdane na osnovi Zakona o pretvaranju deviznih depozita
gradana u javni dug Republike Hrvatske. Ostala potrazivanja uk-
ljuuju, do srpnja 2000. godine, i obveznice izdane na osnovi Zako-
na o izdavanju obveznica za restrukturiranje gospodarstva u Repub-
lici Hrvatskoj. Te su obveznice Odlukom Vlade Rrepublike Hrvat-
ske o izdavanju zamjenskih obveznica za restrukturiranje gospodar-

stva iz travnja 2000. godine zamijenjene kunskim obveznicama na
koje se obratunavaju kamate.

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

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija i nebankarskih
financijskih institucija obuhvacaju iste oblike kunskih i deviznih pot-
razivanja, s tim da potraZivanja od ostalih bankarskih institucija
obuhvacaju jos 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 ukljuCuje novéana 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 ¢ekove poslane
na naplatu).

Stedni i orodeni depoziti su kunski tedni depoziti po videnju te
kunski oroCeni depoziti i kunski depoziti s otkaznim rokom.

Devizni depoziti su devizni depoziti po videnju, oro¢eni devizni
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
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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 (ukljucujuéi loro akreditive i ostala pok-
ri¢a), 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.

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

Krediti primljeni od sredi$nje banke su krediti primljeni od Hr-
vatske narodne banke i depoziti Hrvatske narodne banke kod bana-
ka, pri cemu se kao krediti tretiraju i poslovi reotkupa vrijednosnih
papira.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju sljedeée obveze bana-
ka: kunske i devizne ograni¢ene depozite ostalih domacih sektora,
ostalih bankarskih institucija, nebankarskih financijskih institucija,
sredi$nje drzave te stranih pravnih i fizickih osoba i blokirane deviz-
ne depozite stanovniStva regulirane Zakonom o pretvaranju deviz-
nih depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski ra¢uni su dionicki kapital, dobit ili gubitak prethodne i

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

tekuce godine, zadrzana dobit (gubitak), zakonske pric¢uve, 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 rauni pasive umanjeni za neras-
poredene raune aktive, ukljucujuéi i fer vrijednost deriviranih fi-
nancijskih instrumenata.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste¢ajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj njihov je udio u ukupnoj bilanénoj sumi
iznosio 5.701,4 mil. kuna. Pritom su najve¢i udio u aktivi imale slje-
dece stavke: PotraZivanja od trgovackih drustava 4.378,7 mil. kuna i
Potrazivanja od stanovni$tva 701,4 mil. kuna. U pasivi najvece se
smanjenje odnosilo na sljedece stavke: Devizni depoziti 3.443,7 mil.
kuna; Inozemna pasiva 1.024,6 mil. kuna i Kapitalski racuni 854,6
mil. kuna. Od srpnja 1999. godine cjelokupni se iznos posebnih
pricuva za identificirane gubitke iskazuje u stavci Kapitalski racuni.
Podaci za lipanj 1999. godine bit ée usporedivi s podacima za srpanj
1999. godine ako se stavke Potrazivanja od ostalih domacdih sektora
i Kapitalski ra¢uni povecaju za 3.513,5 mil. kuna. Ostale stavke ko-
rigirane su za male iznose.

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. XIl. XIl. L. VI IX. Xil. I

1. Devizna inozemna aktiva 12.352,8 19.619,2 32.763,6 25.924,4 26.879,1 26.948,4 31.355,5 35.261,9 34.892,4

1.1. Potrazivanja od inozemnih banaka 11.598,5 19.154,9 31.660,3 21.333,5 23.598,3 23.785,5 27.276,8 31.877,6 30.734,8

Efektivni strani novac 886,7 1.002,8 7.324,7 1.019,8 853,0 1.270,7 1.041,0 1.268,6 847,4

Tekudi racuni 1.498,5 995,0 1.231,9 757,7 1.611,7 1.050,3 1.041,2 1.057,0 1.019,5

Oroceni depoziti i depoziti s 8.509,4 16.286,7 21.765,2 17.569,8 18.477,0 19.349,9 23.181,1 27.969,4 27.076,0
otkaznim rokom

Vrijednosni papiri - 454,9 1.008,5 1.690,2 2.330,3 1.845,2 1.749,5 1.364,2 1.536,8

Krediti 569,8 370,9 290,3 278,7 308,5 252,0 246,4 203,1 240,5

Dionice inozemnih banaka 1341 44,6 39,7 17,2 17,8 17,4 17,4 15,4 14,6

1.2. Potrazivanja od stranaca 754,3 464,3 1.103,3 4.590,8 3.280,8 3.162,9 4.078,8 3.384,4 4.157,6

Potrazivanja od stranih drzava 399,9 137,8 596,2 3.855,5 2.764,0 2.708,0 3.612,3 2.905,0 3.672,6

PotraZivanja od stranih osoba 350,4 322,4 505,5 733,7 515,2 454,6 466,0 478,9 484,7

Vrijednosni papiri 45 - 721 191,3 40,3 36,7 35,9 32,1 32,3

Krediti 345,9 322,4 433,4 542,4 474,9 417,9 430,1 446,8 452,3

Dionice stranih osoba 4,0 41 1,6 1,6 1,6 0,3 0,4 0,4 0,4

2. Kunska inozemna aktiva 47,3 91,2 441 53,4 7,7 152,2 110,4 120,9 107,3

2.1. Potrazivanja od inozemnih banaka 16,6 66,1 29,2 19,6 19,3 130,2 88,9 99,1 86,0

2.2. Potrazivanja od stranaca 30,6 25,1 14,8 33,8 52,4 22,1 21,5 21,9 21,3

U tome: Krediti 29,6 23,3 13,9 33,0 51,6 21,3 20,7 21,0 20,5

Ukupno (1+2) 12.400,1 19.710,4 32.807,6 25.977,8 26.950,7 27.100,6 31.465,9 35.382,9 34.999,7

Tablice D2 - D12

Ovaj skup tablica (osim Tablice D5) razradeni je prikaz odgova-
rajucih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance banaka (Tabli-
caD1).

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

U tablici se iskazuju potrazivanja banaka od stranih fizickih i
pravnih osoba.

Inozemna aktiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu aktivu i
kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske ino-
zemne aktive posebno su prikazana potrazivanja od stranih banaka i
potrazivanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumentima).

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. inozemna aktiva tih banaka izno-
sila je 402,3 mil. kuna. Do lipnja 1999. godine u stavku Tekuci
rac¢uni ukljucen je i dio depozita s osnove devizne Stednje stanov-
nistva.
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Tablica D3: Potrazivanja banaka od sredisnje drzave
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna
1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. XII. XIl. 1. VI IX. Xil. 1.
1. Obveznice za blokiranu deviznu Stednju 5.419,9 4.484,4 3.420,1 2.473,5 2.047,2 1.999,5 1.517,6 1.531,9 1.493,0
gradana

2. Ostala potraZivanja 10.844,5 14.571,0 16.639,7 19.444,3 20.888,3 21.243,6 20.991,0 20.011,7 19.836,7

2.1. Kunska potraZivanja 9.885,8 12.887,7 14.358,6 15.970,9 17.178,0 17.425,3 16.593,9 16.475,2 16.431,3

2.1.1. PotraZivanja od Republike 9.153,1 11.288,4 12.810,0 13.969,9 15.330,6 15.512,1 14.677,3 14.500,7 12.882,4
Hrvatske

Vrijednosni papiri 8.219,1 10.063,5 11.983,1 11.515,6 12.231,7 11.808,0 10.932,3 10.238,1 9.452,2

Krediti 934,0 1.224,9 826,9 2.454,3 3.098,8 3.704,1 3.745,0 4.262,6 3.430,2

2.1.2. Potrazivanja od republickih 732,7 1.599,4 1.548,5 2.001,0 1.847,4 1.913,2 1.916,6 1.974,5 3.549,0
fondova

Vrijednosni papiri - 627,3 560, 1 560,7 641,7 654,7 693,1 723,6 1.422,1

Krediti 732,7 972,1 988,4 1.440,3 1.205,7 1.258,5 1.223,5 1.250,9 2.126,9

2.2. Devizna potrazivanja 958,8 1.683,3 2.281,2 3.473,3 3.710,4 3.818,3 4.397,1 3.536,4 3.405,3

2.2.1. Potrazivanja od Republike 921,4 1.492,7 1.390,9 2.359,1 2.591,3 2.777,2 3.207,9 3.196,9 2.747,3
Hrvatske

Vrijednosni papiri 518,1 869,2 1.065,5 1.733,4 1.860,8 1.687,8 1.847,1 1.805,4 1.652,3

Krediti 403,3 623,5 3255 625,7 730,5 1.089,4 1.360,8 1.391,5 1.095,0

2.2.2. Potrazivanja od republickih 37,4 190,6 890,3 1.114,2 1.119,0 1.041,1 1.189,2 339,5 658,0
fondova

Vrijednosni papiri 27,6 35,0 75,4 195,0 218,4 171,4 169,5 96,4 125,0

Krediti 9,8 155,5 814,8 919,2 900,7 869,6 1.019,7 2431 533,0

Ukupno (1+2) 16.264,4 19.055,5 20.059,9 21.917,7 22.935,5 23.243,1 22.508,6 21.543,6 21.329,7

Tablica D3: Potrazivanja banaka od sredi$nje drzave

U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja banaka od
sredi$nje drzave.

Obveznice za blokiranu deviznu Stednju gradana su obveznice
izdane na osnovi Zakona o pretvaranju deviznih depozita gradana u
javni dug Republike Hrvatske.

Ostala potrazivanja su sva ostala kunska i devizna potrazivanja
banaka od Republike Hrvatske i republi¢kih fondova: vrijednosni
papiri, krediti i dionice. Stavka Vrijednosni papiri obuhvaca do sr-

pnja 2000. godine i obveznice izdane na osnovi Zakona o izdavanju
obveznica za restrukturiranje gospodarstva u Republici Hrvatskoj.
Te obveznice su Odlukom Vlade RH o izdavanju zamjenskih obvez-
nica za restrukturiranje gospodarstva iz travnja 2000. godine zami-
jenjene kunskim obveznicama na koje se obracunavaju kamate.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. potrazivanja tih banaka od sre-
disnje drzave iznosila su 17,8 mil. kuna.

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
X2 XIl. XII. XIl. 1. VL IX. XIl. I
1. Kunska potrazivanja 48.336,4 53.739,5 66.626,8 85.418,7 90.821,9 92.714,2 95.916,7 100.365,0 101.180,8
1.1. Instrumenti trzista novca 365,7 2319 544,7 1.394,7 1.483,2 1.503,7 1.386,7 1.314,1 1.467,8
1.2. Obveznice 0,0 1,0 7,7 72,4 60,5 78,2 69,4 56,2 88,3
1.3. Krediti 44.505,1 49.566,8 72.180,6 80.887,6 86.206,8 88.190,3 91.497,8 96.081,7 96.784,7
1.4. Dionice 3.465,5 3.939,8 3.893,8 3.064,0 3.071,3 2.942,0 2.962,8 29129 2.840,0
2. Devizna potrazivanja 7.063,3 6.624,3 7.657,0 10.799,8 10.195,9 9.894,6 9.772,2 10.009,3 10.232,0
2.1. Vrijednosni papiri 74,9 112,4 126,6 243,2 197,3 276,2 298,1 130,6 185,4
2.2 Krediti 6.988,5 6.512,0 7.530,5 10.556,6 9.998,7 9.618,4 9.474,0 9.878,7 10.046,6
Ukupno (1+2) 55.399,7 60.363,9 74.283,8 96.218,4 101.017,8 102.608,8 105.688,9 110.374,3 111.412,8

# Devizni krediti jednokratno su smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora

U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja banaka od os-
talih domacih sektora, klasificirana prema financijskim instrumenti-
ma: instrumenti trziSta novca (ukljuujudi faktoring i forfaiting od
sije¢nja 2004. godine), krediti (ukljuéujuéi akceptne kredite i kup-
ljena potrazivanja) i dionice.

Do listopada 1994. godine odobravanje deviznih kredita bilo je
dopusteno samo ako se banka istodobno zaduzivala u inozemstvu u
svoje ime, a za raCun krajnjega korisnika kredita.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. potrazZivanja tih banaka od ostalih
domacih sektora iznosila su 5.088,0 mil. kuna. Podaci za lipanj
1999. godine bit ¢e usporedivi s podacima za srpanj 1999. godine
ako se u sklopu kunskih potrazivanja stavka Krediti poveca za iznos
od 2.904,3 mil. kuna, a stavka Dionice umanji za iznos od 520,3
mil. kuna te ako se u sklopu devznih potrazivanja stavka Krediti po-
veéa za iznos od 1.129,4 mil. kuna.
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Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim sektorima

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
Xi.2 Xil. XIl. XIl. 111 VI. IX. Xil. I
KUNSKI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 1.666,6 2.196,9 1.815,4 3.894,6 4.304,5 4.962,6 4.968,5 55135 5.557,1
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 934,0 1.224,9 826,9 2.454,3 3.098,8 3.704,1 3.745,0 4.262,6 3.430,2
1.2. Krediti republi¢kim fondovima 732,7 972,1 988,4 1.440,3 1.205,7 1.258,5 1.223,5 1.250,9 2.126,9
2. Krediti lokalnoj drzavi 785,7 996,8 1.069,1 1.202,9 1177,7 1.190,4 1.200,3 1.485,1 1.477,2
3. Krediti trgovackim drustvima 24.533,4 25.328,0 31.049,4 36.708,1 38.437,9 37.791,1 38.199,4 39.777,4 39.920,9
4. Krediti stanovnistvu 19.186,1 23.242,1 30.062,1 42.976,6 46.591,3 49.208,8 52.098,1 54.819,3 55.386,6
U tome: Stambeni krediti 7.469,5 8.257,8 9.450,0 12.363,4 13.604,9 14.432,0 15.555,3 16.896,2 17.309,4
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 31,3 33,5 34,7 17,6 18,5 2,1 110,6 82,3 18,0
6. Krediti nebankarskim financijskim 138,6 105,5 240,9 521,3 827,2 815,3 597,0 427,9 850,6
institucijama
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 46.341,6 51.902,8 64.271,6 85.321,1 91.357,0 93.989,2 97.173,9 102.105,4 103.210,4
DEVIZNI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 4131 7791 1.140,3 1.544,9 1.631,2 1.959,0 2.380,5 1.634,7 1.628,0
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 403,3 623,5 325,5 625,7 730,5 1.089,4 1.360,8 1.391,5 1.095,0
1.2. Krediti republi¢kim fondovima 9,8 155,5 814,8 919,2 900,7 869,6 1.019,7 2431 533,0
2. Krediti lokalnoj drzavi 118,7 171,6 1791 152,3 55,1 55,4 46,7 471 41,6
3. Krediti trgovackim drustvima 6.806,1 6.284,0 7.291,7 10.308,3 9.847,7 9.462,3 9.282,5 9.649,4 9.849,8
4. Krediti stanovnistvu 63,7 56,3 59,7 96,0 95,8 100,6 144,8 182,1 155,1
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 1,7 - - 1,2 - 7,5 169,6 174,3 115,7
6. Krediti nebankarskim financijskim - - - 28,3 105,8 50,4 72,0 58,8 175,9
institucijama
B. Ukupno (14+2+3+4+5+6) 7.403,2 7.291,0 8.670,7 12.131,0 11.735,6 11.635,4 12.096,1 11.746,4 11.966,2
UKUPNO (A+B) 53.744,9 59.193,9 72.942,3 97.452,1 103.092,6 105.624,5 109.270,1 113.851,8 115.176,7

“ Devizni krediti drzavnim trgovackim drustvima jednokratno su smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim
sektorima

U tablici se iskazuju podaci o kunskim i deviznim kreditima ba-
naka domadim sektorima, pri ¢emu krediti obuhvacaju i akceptne
kredite, financijski lizing, izvr§ena placanja na osnovi garancija i
drugih jamstva i kupljena potrazivanja, a do prosinca 2003. godine i
faktoring i forfaiting.

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. krediti tih banaka iznosili su
4.463,3 mil. kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e usporedivi s
podacima za srpanj 1999. godine ako se ukupni kunski krediti po-
vedaju za iznos od 2.972,6 mil. kuna, a ukupni devizni krediti za
iznos od 840,9 mil. kuna.

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. Xil. XIl. L. V1. IX. Xil. [
1. Lokalna drzava 314,7 573,6 907,0 1.910,4 1.867,3 1.995,5 2.200,6 2.006,2 1.954,1
2. Trgovacka drustva 4.695,6 7.087,1 8.981,6 12.344,5 10.982,9 12.301,5 11.656,0 12.872,9 11.542,6
3. Stanovnistvo 2.686,5 3.499,7 4.872,0 6.307,4 6.594,0 7.379,5 7.658,7 7.873,1 7.791,6
4. Ostale bankarske institucije 6,9 11,6 17,0 421 86,6 30,2 61,5 98,9 67,8
5. Nebankarske financijske institucije 190,0 221,7 407,1 568,1 443,9 485,1 497,8 468,1 732,0
6. Manje: Cekovi banaka i obradun 2,2 7,6 -4,2 -6,4 -2,1 -4,0 -3,4 -4,2 -3,3
Sekova banaka
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 7.891,5 11.386,0 15.180,6 21.166,2 19.972,7 22.187,7 22.071,2 23.315,0 22.084,7

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

U tablici se iskazuje depozitni novac kod banaka, klasificiran
prema domadim institucionalnim sektorima.

Depozitni novac je zbroj nov¢anih sredstava na zZiroracunima i
tekuéim rac¢unima ostalih domacih sektora, ostalih bankarskih insti-
tucija i nebankarskih financijskih institucija umanjen za novcana

sredstva u platnom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajnama ba-
naka i ¢ekove poslane na naplatu). Obveze banaka po izdanim kun-
skim instrumentima placanja uklju¢ene su u sektor stanovnistvo.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste¢ajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. depozitni novac kod tih banaka
iznosio je 259,3 mil. kuna.
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Tablica D7: Stedni i oroéeni depoziti kod banaka
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna
1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. Xil. XIl. 111 VI. IX. Xil. I
1. Stedni depoziti 1.371,4 1.676,1 2.006,8 2.236,2 22125 2.349,4 2.418,3 2.527,9 2.242,0
1.1. Lokalna drzava il 137,6 118,3 14,8 15,1 17,0 13,5 14,4 8,2
1.2. Trgovacka drustva 92,1 142,4 88,0 213,3 124,9 140,9 208,2 190,5 24,7
1.3. Stanovnistvo 1.167,3 1.348,3 1.712,2 1.996,3 2.061,9 2.129,8 2.170,5 2.288,8 2.209,2
1.4. Ostale bankarske institucije 2,6 0,6 20,8 0,0 0,0 0,0 = = =
1.5. Nebankarske financijske institucije 17,8 47,2 67,5 11,8 10,5 61,7 26,1 34,2 0,0
2. Oroceni depoziti i depoziti s 4.026,2 5.975,0 8.206,3 10.764,9 12.844,3 13.476,5 15.844,6 15.842,9 16.913,0
otkaznim rokom
2.1. Lokalna drzava 176,1 230,7 340,7 482,8 684,5 653,9 685,3 551,6 594,9
2.2. Trgovacka drustva 1.417,0 2.871,4 3.618,3 4.633,6 5.620,2 6.095,8 7.606,8 7.165,3 7.391,0
2.3. Stanovnistvo 1.531,7 1.789,8 2.554,1 3.793,8 4.451,6 4.908,1 5.487,3 6.194,5 6.647,2
2.4. Ostale bankarske institucije 33,5 20,8 24,7 58,4 75,3 132,8 174,6 129,3 1131
2.5. Nebankarske financijske institucije 867,8 1.062,2 1.668,5 1.796,3 2.012,6 1.685,9 1.890,6 1.802,2 2.166,8
Ukupno (1+2) 5.397,5 7.651,1 10.213,1 13.001,1 15.056,8 15.825,9 18.262,9 18.370,7 19.155,0

Tablica D7: Stedni i oro¢eni depoziti kod banaka
U tablici se iskazuju kunski $tedni i oro¢eni depoziti ostalih do-
macih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-

cijskih institucija kod banaka.
U svibnju 1999. godine pokrenut je ste¢ajni postupak nad neko-

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

liko banaka, koje su zbog toga iskljuene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. Stedni i oroceni depoziti kod tih
banaka iznosili su 323,7 mil. kuna. U srpnju 1999. godine odredeni
su depoziti sektora lokalna drzava, trgovacka drustva, ostale ban-
karske institucije i nebankarske financijske institucije reklasificirani
iz Stednih u oroéene depozite.

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
Xil. XIl. Xil. XIl. 1. VI. IX. XIl. I
1. Stedni depoxziti 12.228,1 14.566,3 23.748,8 21.074,4 21.649,3 20.835,2 22.363,1 21.547,0 21.740,4
1.1. Lokalna drzava 29,5 16,8 13,2 12,2 12,9 13,3 13,9 14,7 14,5
1.2. Trgovacka drustva 1.842,6 2.408,0 2.884,2 3.346,7 3.703,9 3.473,3 4.048,6 3.620,2 3.791,0
1.3. Stanovnistvo 10.256,6 12.041,5 20.688,3 17.537,3 17.785,4 17.232,4 18.185,2 17.690,2 17.747,9
1.4. Ostale bankarske institucije 6,4 10,3 23,9 34,7 6,7 2,6 0,7 9,0 9,2
1.5. Nebankarske financijske institucije 93,0 89,8 139,2 143,5 140,4 113,6 1147 2129 177,8
2. Oro¢eni depoziti 24.737,9 32.335,3 48.088,1 50.980,3 52.419,3 50.269,1 53.052,9 54.488,4 54.796,0
2.1. Lokalna drzava 15,5 82 1,7 9,5 6,8 5,0 45 3,8 41
2.2. Trgovacka drustva 1.442,3 2.753,1 4.619,1 6.009,6 5.868,3 5.186,9 6.297,0 7.154,0 6.983,4
2.3. Stanovnistvo 22.957,7 29.097,2 42.705,4 44.159,2 45.894,9 44.479,1 46.151,8 46.805,1 47.378,8
2.4. Ostale bankarske institucije 2,5 4,2 11,5 415 2,8 20,5 14,2 21,7 14,1
2.5. Nebankarske financijske institucije 320,0 472,7 750,3 760,5 646,5 577,6 585,4 503,7 415,5
Ukupno (1+2) 36.966,0 46.901,6 71.836,9 72.054,6 74.068,6 71.104,3 75.416,0 76.035,3 76.536,4

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju Stedni i oroCeni devizni depoziti ostalih do-
macih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-
cijskih institucija kod banaka. Devizni $tedni depoziti su svi devizni
depoziti po videnju i izdani devizni instrumenti placanja, a oroceni

devizni depoziti obuhvacaju i devizne depozite s otkaznim rokom.

U svibnju 1999. godine pokrenut je steCajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. devizni depoziti kod tih banaka iz-
nosili su 3.443,7 mil. kuna.

61



BILTEN HNB-a BROJ 91 + TROMJESECNO IZVJESCE BANKE
Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna
1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. XIl. Xil. 1. VL. IX. Xil. I
1. Instrumenti trzista novca (neto) 1,4 - - 51 0,2 - - -
2. Obveznice (neto) 348,1 353,5 104,4 92,8 62,5 138,9 145,5 151,9 142,6
3. Primljeni krediti 51,2 124,7 213,4 118,4 91,0 124,2 4971 446,5 760,6
3.1. Lokalna drzava = = = = = 0,8 0,8 0,9 21
3.2. Trgovacka drustva 13,7 15,2 158,1 46,3 44,0 43,6 41,8 92,7 40,9
3.3. Ostale bankarske institucije 15,7 1,3 4,6 10,0 8,5 24,3 78,1 222,11 326,5
3.4. Nebankarske financijske institucije 21,8 108,2 50,7 62,0 38,5 55,5 376,4 130,9 391,1
Ukupno (1+2+3) 436,8 478,2 317,8 216,3 153,7 263,0 642,6 598,4 903,2

Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

U tablici se iskazuju neto obveze banaka na osnovi izdanih vri-
jednosnih papira i krediti primljeni od ostalih domacih sektora, os-
talih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija.

Instrumenti trzi$ta novca (neto) obuhvacdaju neto obveze banaka
na osnovi izdanih blagajnickih zapisa, izdanih mjenica, akceptiranih
mjenica i ostalih izdanih vrijednosnih papira.

Obveznice (neto) obuhvadaju neto obveze banaka na osnovi iz-
danih kunskih i deviznih obveznica, te izdanih podredenih i hibrid-

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

nih instrumenata, osim onih koje su upisali inozemni investitori.

Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani su prema in-
stitucionalnim sektorima.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. obveznice i instrumenti trZista
novca tih banaka iznosili su 9 mil. kuna. U srpnju 1999. godine iz-
dani duznicki i hibridni instrumenti reklasificirani su iz stavke
Oroceni depoziti u stavku Obveznice (neto) u iznosu od 3.513,5
mil. kuna.

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XII. Xil. XII. Xil. 1. VI. IX. XIl. l.
1. Devizna inozemna pasiva 17.066,0 17.669,8 21.692,7 34.198,5 36.276,5 37.421,8 38.372,7 44.574,3 43.785,4
1.1. Obveze prema stranim bankama 11.525,4 11.957,6 16.407,4 28.662,3 30.461,5 31.635,5 32.200,9 38.623,1 38.226,1
Tekuci racuni 157,1 176,3 1471 130,9 100,8 118,0 109,6 266,6 119,7
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 1.267,0 345,9 1.208,3 9.002,9 9.621,7 11.003,4 11.443,7 14.875,4 13.183,6
rokom
Krediti 10.101,2 11.435,4 15.052,1 19.528,5 20.739,0 20.514,1 20.647,6 23.481,2 24.922,8
1.2. Obveze prema strancima 5.540,7 5.712,2 5.285,2 5.536,2 5.815,1 5.786,4 6.171,8 5.951,2 5.559,3
Stedni i orogeni depoziti 25459 2.868,1 3.777,8 4.160,2 4.359,0 4.477,5 4.889,8 4.753,2 4.795,6
Depoziti po videnju 754,0 745,5 873,7 875,6 938,6 855,7 969,3 898,6 979,2
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim ~ 1.791,9 21226 2.904,1 3.284,6 3.420,4 3.621,8 3.920,5 3.854,6 3.816,4
rokom
Krediti 2.994,8 2.844,1 1.507,4 1.376,0 1.456,0 1.308,8 1.282,0 1.198,0 763,7
2. Kunska inozemna pasiva 143,1 140,0 165.1 825,0 1.180,9 3.033,8 3.069,6 5.357,7 5.638,5
2.1. Obveze prema stranim bankama 65,0 37,0 46,9 690,9 845,6 2.707,5 2.824,2 5.087,8 5.317,8
Depozitni novac 52,6 14,4 38,2 53,6 225,8 64,4 59,1 86,4 160,1
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 1,7 22,0 4,2 635,8 618,4 2.003,7 1.208,1 2.664,1 2.813,2
rokom
Krediti 0,7 0,7 4,5 1,5 1,5 639,4 1.557,1 2.337,3 2.344,4
2.2. Obveze prema strancima 78,1 103,0 118,2 134,1 335,3 326,3 245,4 269,9 320,7
Depozitni novac 42,1 50,8 60,1 56,2 54,0 67,0 85,6 76,8 86,8
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 35,9 52,2 58,1 ) 281,4 259,3 158,1 191,4 225,9
rokom
Krediti 0,1 - - - - - 1,7 1,7 8,0
Ukupno (1+2) 17.209,1 17.809,7 21.857,8 35.023,5 37.457,5 40.455,6 41.442,3 49.932,0 49.423,8

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze banaka pre-
ma stranim fizi¢kim i pravnim osobama, osim ograni¢enih kunskih i
deviznih depozita stranih fizic¢kih i pravnih osoba.

Inozemna pasiva banaka obuhvaéa deviznu inozemnu pasivu i
kunsku inozemnu pasivu.

I u sklopu devizne i u sklopu kunske inozemne pasive posebno su

prikazane obveze prema stranim bankama i obveze prema strancima
(ukupno i po financijskim instrumentima). Stavke Krediti obuh-
vacaju i izdane podredene i hibridne instrumente koje su upisali ino-
zemni investitori.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. inozemna pasiva tih banaka izno-
sila je 1.024,6 mil. kuna.
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Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna
1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
Xi.2 XIl. XIl. Xil. 111 VI. IX. Xil. I
1. Kunski depoziti 3.269,6 3.073,3 3.335,1 4.036,8 3.805,2 3.748,8 3.892,0 4.104,4 3.901,8
1.1. Depoziti Republike Hrvatske 330,9 430,0 295,9 634,3 459,1 420,8 347,3 506,4 378,1
Depozitni novac 74,7 116,7 33,9 476,4 265,4 287,9 248,4 448,0 313,4
Stedni depoziti 15,9 26,1 41,6 33 24,9 18,3 16,0 3,0 0,0
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 202,3 259,5 217,6 153,6 167,7 113,6 81,9 54,2 63,6
rokom
Krediti 38,1 27,7 2,8 11 11 11 1,1 11 11
1.2. Depoziti republi¢kih fondova 2.938,8 2.643,3 3.039,2 3.402,5 3.346,1 3.327,9 3.544,7 3.598,0 3.523,6
Depozitni novac 40,6 116,9 214,6 553,2 383,7 381,8 422,0 294,8 236,0
Stedni depoziti 45 15,2 10,8 0,0 0,0 0,1 0,1 0,3 0,1
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 57,2 32,6 195,2 1443 173,7 196,7 208,8 156,2 173,9
rokom
Krediti 2.836,5 2.478,6 2.618,6 2.705,0 2.788,7 2.749,4 2.913,9 3.146,7 3.113,6
2. Devizni depoziti 2.559,0 3.657,1 2.299,6 2.058,1 1.710,3 1.504,7 1.376,6 1.178,9 1.077,3
2.1. Depoziti Republike Hrvatske 2.497,6 3.622,6 2.275,0 1.938,9 1.522,4 1.417,0 1.302,7 1.158,2 1.060,0
Stedni depoziti 593l 1.256,1 329,8 263,0 265,5 263,4 262,8 198,5 203,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 10,5 27,0 55,8 293,1 4,7 4,6 = = =
rokom
Refinancirani krediti 2.428,0 2.339,4 1.889,5 1.382,8 1.252,2 1.148,9 1.039,9 959,6 856,6
2.2. Depoziti republickih fondova 61,4 34,6 245 119,2 188,0 87,7 73,9 20,8 17,3
Stedni depoziti 65,2 25,0 229 114,1 177,7 79,5 73,9 20,8 17,3
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 6,1 9,5 1,6 5,0 10,3 8,3 - - -
rokom
Ukupno (1+2) 5.828,6 6.730,5 5.634,7 6.094,9 SHilsE 5.253,5 5.268,7 5.283,3 4.979,1

“ Refinancirani krediti su jednokratno smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica D11: Depoziti sredi$nje drzave kod banaka

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze banaka pre-
ma sredi$njoj drzavi, osim ogranicenih (kunskih i deviznih) depozi-
ta sredi$nje drzave kod banaka.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti Republi-
ke Hrvatske i republickih fondova. Kunski depoziti obuhvaéaju de-
pozitni novac, Stedne depozite, oroCene depozite i depozite s otkaz-

nim rokom te kredite primljene od sredi$nje drzave. Devizni depozi-
ti obuhvacaju Stedne depozite, oroCene depozite i depozite s otkaz-
nim rokom te refinancirane kredite.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. depoziti sredi$nje drzave kod tih
banaka iznosili su 193,5 mil. kuna.

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. XIL. XIL. XIl. 1. V. IX. XIl. 1.

1. Ograniteni depoziti 691,4 854,4 830,6 1.361,2 1.528,4 1.616,0 1.762,2 1.541,2 1.790,1
1.1. Kunski depoziti 81,8 131,6 100,3 789,6 750,5 814,2 820,5 730,1 1.003,5
1.2. Devizni depoziti 609,7 7228 730,3 571,6 777.9 801,8 941,7 811,1 786,6

2. Blokirani devizni depoziti stanovniétva 2.742,7 1.695,1 770,2 319,3 257,5 242,3 177,2 167,8 118,6

Ukupno (1+2) 3.434,2 25496 1.600,8 1.680,5 1.785,9 1.858,3 1.939,3 1.709,0 1.908,7

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju ograniCeni i blokirani depoziti sredi$nje
drzave, ostalih domadih sektora, ostalih bankarskih institucija, ne-
bankarskih financijskih institucija te stranih fizi¢kih i pravnih osoba
kod banaka.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju dvije kategorije depo-
zita: ograniCene (kunske i devizne) depozite i blokirane devizne de-
pozite.

Blokirani devizni depoziti ukljucuju devizne depozite stanov-
nistva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gradana
u javni dug Republike Hrvatske.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. ogranieni i blokirani depoziti
kod tih banaka iznosili su 39,9 mil. kuna.
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Slika D1.

DISTRIBUCIJA KREDITA BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

Il Nemonetarne
financijske
institucije

[ Drzava

[] Trgovacka
drustva

[ ] Stanovnistvo

sijecanj 2004. godine

Slika D2.

DISTRIBUCIJA DEPOZITA BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

Il Nemonetarne
financijske
institucije

I Drzava

[] Trgovacka
drustva

[ ] Stanovnistvo

sijecanj 2004. godine

Napomena:
Sektor “Drzava” obuhvaca sredisnju i lokalnu drzavu.
Sektor “Nemonetarne financijske institucije” obuhvaca ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije.

64



BILTEN HNB-a

BROJ 91

« TROMJESECNO IZVJESCE

STAMBENE STEDIONICE

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Stedionica

1999. 2000. 2001. 2002. 2004.
XIl. Xil. XII. Xil. 111 VI IX. Xil. I.
AKTIVA
1. Pricuve kod sredi$nje banke 8,6 7,6 15,5 19,1 4,2 1,6 2,1 0,0 0,0
2. Potrazivanja od sredi$nje drzave 81,4 497,6 1.208,8 1.983,9 21789 2.4451 2.613,4 3.033,5 3.054,1
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 53 11 11,6 93,3 114,1 139,6 162,6 187,9 195,1
U tome: Potrazivanja od stanovnistva = 0,6 11,6 91,3 1141 139,6 162,6 187,9 195,1
4. Potrazivanja od banaka 57,0 7,6 18,1 37,2 36,8 60,6 80,5 2472 222,0
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 152,3 513,8 1.254,0 2.133,6 2.334,0 2.646,9 2.858,6 3.468,6 3.471,2
PASIVA
1. Oroceni depoziti 87,6 437,8 1.137,5 2.012,9 2.210,7 2.470,5 2.690,6 3.265,2 3.333,3
2. Obveznice i instrumenti trzista novca - 10,0 10,0 - - 10,5 10,6 11,1 10,7
3. Kapitalski racuni 117,4 112,5 124,0 1411 159,7 181,8 170,2 159,7 152,4
4. Ostalo (neto) 52,7 -46,5 —17,5 —20,4 -36,4 -16,0 -12,8 32,6 —25,2
Ukupno (14+2+3+4) 1562,3 513,8 1.254,0 2.133,6 2.334,0 2.646,9 2.858,6 3.468,6 3.471,2

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

U agregiranu bilancu stambenih $tedionica uklju¢eni su podaci o
potraZivanjima i obvezama stambenih Stedionica. Sva potrazivanja i
sve obveze stambenih $tedionica odnose se isklju¢ivo na domace
sektore.

Pri¢uve stambenih Stedionica kod srediSnje banke su, do rujna
2003. godine, kunska novéana sredstva stambenih Stedionica na
racunima kod sredi$nje banke.

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

PotraZivanja 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, ra-

¢une 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 dionicki kapital, dobit ili gubitak prethodne i
tekuce godine, zadrzana dobit (gubitak), zakonske pri¢uve, statu-
tarne i ostale kapitalne pricuve, rezerve proizasle iz transakcija
zaStite, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog us-
kladivanja financijske imovine raspolozZive 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 godi$njoj razini

Akt stope
God M Eskontna Belintenyentoe Na kredite Na kratkoroéni M Ltz LB el ko::zt;‘:z Zzi::t:a i
odina jesec stopa i & ili
gy A jednog dana?® likvidnost - - h a nenaplac¢ene
nelikvidnosti likvidnosti obveznu pri¢uvu e
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1992. prosinac  1.889,39 2.840,09 = 6.881,51 = 4.191,93 6.881,51 4.191,93
1993. prosinac 34,49 46,78 - 289,60 - 101,22 289,60 166,17
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. studeni 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
prosinac 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
2003. sijecanj 4,50 9,50 = = 10,50 = 15,00 15,00
veljaca 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
ozujak 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
travanj 4,50 9,50 = = 10,50 = 15,00 15,00
svibanj 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
lipanj 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
srpanj 4,50 9,50 = = 10,50 = 15,00 15,00
kolovoz 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
rujan 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
listopad 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
studeni 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
prosinac 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
2004.  sijecanj 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00

# Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a.
Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

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

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvrduju se po-
sebnim odlukama Savjeta Hrvatske narodne banke na godisnjoj ra-
zini. Iznimno, od lipnja 1995. godine Hrvatska narodna banka je na
lombardne kredite obrac¢unavala i napladivala kamate po stopi koja
je za 1,5 postotnih bodova bila ve¢a od vagane prosje¢ne kamatne
stope na dragovoljno upisane blagajni¢ke zapise Hrvatske narodne
banke, koji su sluzili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta
vagana prosje¢na kamatna stopa bila veéa od 16,5%. U skladu s tim,
u tablici se od lipnja 1995. godine do kolovoza 1996. godine iskazu-
je vagana prosje¢na kamatna stopa na lombardne kredite. Kamatna
stopa za rujan 1996. jest vagani prosjek kamatnih stopa primjenjiva-
nih u prvih 10 dana toga mjeseca prema navedenom rezimu te fiksne
kamatne stope koja se primjenjuje od 11. rujna 1996.

Vremenske serije iskazane u tablici sadrze odredene lomove
zbog izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke. Tako su u
stupcu 4 do studenoga 1994. godine iskazivane kamatne stope na
kredite za odrzavanje dnevne likvidnosti, koji su odobravani na os-
novi portfelja vrijednosnih papira, a od prosinca 1994. godine ka-
matne stope na lombardne kredite.

Nadalje, podaci iskazani u stupcu 6 se do rujna 1994. godine od-
nose na kamatne stope na posebne kredite za isplate Stednih uloga i
za placanja s tekucih ra¢una gradana, a od listopada 1994. godine
do rujna 1997. godine na kamatne stope na dnevne kredite za $tedne
uloge i tekuce 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-

mosc¢ivanje 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 7 odnose se, za razdoblje do prosinca
1994. godine, na kamatne stope na inicijalne kredite za premosciva-
nje nelikvidnosti, a od 18. ozujka 1998. na kamatnu stopu na kredit
za premoséivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut
postupak za ocjenu moguénosti i ekonomske opravdanosti sanacije i
restrukturiranja banke, a od veljace 1999. godine na kamatnu stopu
na kratkoro¢ni kredit za likvidnost. Od prosinca 1999. godine ta se
kamatna stopa odnosi na kratkoro¢ne kredite za likvidnost koriste-
ne s rokom duzim od 3 mjeseca te se odreduje kao kamatna stopa na
lombardni kredit uveana za 1 postotni bod. Za koristenje kratko-
roc¢noga kredita za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se
kamatna stopa na lombardni kredit uvecana za 0,5 postotnih bo-
dova.

Kamatne stope iskazane u stupcu 8 odnose se na koristenje sred-
stava izdvojene obvezne pri¢uve, kojim su se banke do rujna 1994.
godine mogle sluziti (u propisanom postotku) za odrzavanje dnevne
likvidnosti. Na koriStena sredstva izdvojene obvezne pricuve iznad
dopustenog iznosa i/ili roka do rujna 1994. godine primjenjivala se
kamatna stopa iskazana u stupcu 9. Od listopada 1994. godine na
svako se koriStenje sredstava izdvojene obvezne pri¢uve primjenjuje
kamatna stopa koja se primjenjuje i na ostale oblike financijske ne-
discipline, u skladu s propisom o visini stope zatezne kamate (iska-
zane u stupcu 10).

Na iznos sredstava koriStenih iznad raspoloZzivih sredstava na
zirora¢unima do lipnja 1994. godine primjenjivala se ista kamatna
stopa kao i na nepravilno obracunatu ili manje izdvojenu obveznu
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Tablica F2: Pasivhe kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godi$njoj razini

Kamatne stope na (ETELTD SIS

Kamatne stope na dragovoljno upisane

(P K

stope na dragovoljno upisane blagajni¢ke

M stva izdvojene n? obvezno zapise HNB-a s rokom dospije¢a? zapise HNB-a u stranoj valuti s rokom dospije¢a
obvezne pri¢uve?® :::::zl;l;.ga. Od 7 dana Od35dana Od70dana Od 105dana Od35dana Od 63 dana Od 91dana Od 182 dana Od 364 dana

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
1992. prosinac 367,60 556,66 1.057,67 1.889,39 - - - - - - -
1993.  prosinac 0,00 = 67,84 63,08 97,38 = = = = = =
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 - 5,51 4,83 - -
2001. prosinac 2,00 - - 3,36 4,26 4,85 - 2,62 3,06 - -
2002.  studeni 1,75 - - 2,08 - — 2,70 2,85 — - —
prosinac 1,75 - - 2,08 - - 2,30 2,68 - - -
2003.  sijecan; 1,50° - - 2,08 - - 2,27 2,30 - - -
veljaca 1,50 = = 2,11 = = 1,98 2,47 = = =
ozujak 1,50 = = 2,16 - = 1,89 2,07 = - =
travanj 1,50 0,50 - 2,23 - - 1,66 2,20 - - -
svibanj 1,50 0,50 - 2,34 - - 1,60 2,00 - - -
lipanj 1,50 0,50 - 2,44 - - 1,56 1,86 - - -
srpanj 1,50 0,50 - 2,52 - - 1,43 1,88 - - -
kolovoz 1,50 0,50 - 2,52 - - 1,74 1,35 - - -
rujan 1,50 0,50 - 2,55 - - 1,69 1,19 - - -
listopad 1,50 0,50 - - - - 1,65 1,65 - - -
studeni 1,25° 0,50 - - - - 1,61 1,73 - - -
prosinac 1,25 0,50 - - - - 1,75 1,48 - - -
2004. sijecanj 1,25 0,50 — _ — _ - — - — _

“ Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a; ° Od 29. sijeénja 2003.; © Od 13. studenoga 2003.

pricuvu (iskazana u stupcu 9). Od srpnja do rujna 1994. godine ka-
matna je stopa na kori$tena sredstava primarne emisije iznosila
21%, a od listopada 1994. godine primjenjuje se jednaka kamatna
stopa kao i na ostale oblike financijske nediscipline iskazana u stup-
cu 10.

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

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

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva izdvojene
obvezne pricuve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne
banke. Do 7. listopada 1993. Hrvatska narodna banka utvrdivala je
razli¢ite kamatne stope na sredstva obvezne pri¢uve izdvojena na
depozite po videnju i na oroCene depozite, pa je za to razdoblje u
tablici iskazana vagana prosje¢na kamatna stopa na sredstva izdvo-
jene obvezne pricuve (stupac 3). Od 8. listopada 1993. do kraja ve-
ljace 1994. godine Hrvatska narodna banka nije placala kamate na
izdvojena sredstva obvezne pric¢uve, a od oZujka 1994. godine na ta
se sredstva obracunavaju i placaju kamate po jedinstvenoj stopi.

Kamatne stope na obvezno upisane blagajnicke zapise Hrvatske na-

rodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.

Do listopada 1993. godine odlukom Savjeta Hrvatske narodne
banke utvrdivala se i kamatna stopa na dragovoljno upisane blagaj-
nicke zapise Hrvatske narodne banke, a od studenoga 1993. godine
kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajnic¢ke zapise Hrvatske
narodne banke formira se na aukcijama blagajnickih zapisa. U skla-
du s tim, od studenoga 1993. godine u stupcima 5, 6 i 7 iskazuju se
vagane prosjeéne kamatne stope postignute na aukcijama blagaj-
nickih zapisa Hrvatske narodne banke.

Do listopada 1994. godine iskazane su kamatne stope na drago-
voljno upisane blagajni¢ke zapise Hrvatske narodne banke s rokom
dospijeca od 30 dana (stupac 6), odnosno 90 dana (stupac 7). Od
studenoga 1994. godine do sije¢nja 2001. godine iskazane su ka-
matne stope na dragovoljno upisane blagajnic¢ke zapise Hrvatske na-
rodne 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
prosje¢ne vagane kamatne stope postignute na aukcijama dragovolj-
no upisanih blagajnickih zapisa u stranoj valuti. Blagajnicki zapisi
upisuju se u eurima i ameri¢kim dolarima (do prosinca 1998. godi-
ne u njemackim markama i americkim dolarima). Kamatna stopa
izraCunata je kao vagani prosjek upisanih iznosa tih dviju valuta.
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Tablica F3: Obvezne pricuve banaka

Prosjec¢na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Prosjeéna stopa Prosjeéna stopa

Vag_ar}a Obracunana obvezna pri¢uva Ostali obvezni Izdvojena obvezna pri¢uva acijena r Il
Godina Mjesec st:;;a o T dep::‘i;i kod I ~ kunska na devizna
pricuve Ukupno U kunama valuti adl U kunama valuti lm:::::;’;na '::‘e":;:',":
1 2 3 4=5+6 5 6 7 8 9 10 1
1993. prosinac 25,32 894,9 894,9 - 19,8 804,0 - 1,97 -
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 2.215,9 = 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 9.1454 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. studeni 19,00 25.547,1 11.274,2 14.272,9 - 8.043,6 7.077,8 1,70 2,49
prosinac 19,00 25.985,1 11.447 1 14.538,0 = 8.156,7 7.139,9 1,72 2,16
2003. sijecanj 19,00 26.507,2 11.693,9 14.813,3 - 8.265,0 7.182,9 1,66 1,96
veljata 19,00 27.119,0 12.011,3 15.107,6 - 8.414,0 7.359,0 1,41 2,10
ozujak 19,00 27.495,8 12.169,4 15.326,5 - 8.554,3 7.429,8 1,39 1,85
travanj 19,00 27.949,3 12.394,7 15.554,6 14,0 8.723,3 7.563,2 1,40 1,73
svibanj 19,00 28.113,0 12.591,2 15.521,8 26,7 8.679,6 7.439,0 1,41 1,82
lipanj 19,00 28.357,6 12.952,8 15.404,8 26,7 8.872,4 7.737,2 1,40 1,65
srpanj 19,00 28.664,6 13.191,0 15.473,5 60,1 9.063,0 7.860,7 1,39 1,43
kolovoz 19,00 29.398,7 13.703,8 15.694,8 85,8 9.602,2 8.143,7 1,37 1,55
rujan 19,00 29.977,8 15.743,2 14.234,6 85,8 10.676,7 7.229,5 1,38 1,41
listopad 19,00 30.120,0 16.227,5 13.892,5 99,7 11.023,3 6.995,3 1,41 1,54
studeni 19,00 30.493,0 17.073,4 13.419,5 109,4 11.697,5 6.927,1 1,27 1,54
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. sijecan; 19,00 31.639,9 18.498,6 13.141,3 95,3 12.805,8 6.844,6 1,18 1,33

Tablica F3: Obvezne pricuve banaka

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

U stupcu 3 iskazana je ukupna vagana prosje¢na stopa obvezne
pri¢uve kao postotni udio ukupno obracunate obvezne priuve u
kunama i u stranoj valuti (stupac 4) u osnovici za obracun obvezne
pri¢uve.

Obracunana obvezna pri¢uva (stupac 4) jest propisani iznos
sredstava koji su banke duzne izdvojiti na poseban racun obvezne
pri¢uve kod Hrvatske narodne banke ili odrzavati u prosjeku na svo-
jim ra¢unima za namirenje i u blagajni, odnosno na ra¢unima likvid-
nih deviznih potrazivanja (koja ukljuCuju efektivni strani novac i
¢ekove 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 obra¢unane obvezne pri¢uve u ku-
nama. Od sije¢nja 1995. godine do prosinca 2000. godine taj se iz-
nos poklapa s instrumentom obvezne pri¢uve, dok je do prosinca
1994. godine obuhvacao dva instrumenta: obveznu pri¢uvu i zahtjev
za odrzavanje minimalne likvidnosti banaka (osim u dijelu u kojem
su banke tom zahtjevu udovoljavale dragovoljnim upisom blagaj-
ni¢kih zapisa Hrvatske narodne banke). U prosincu 2000. obavljena
je unifikacija obvezne pri¢uve u kunama i u stranoj valuti. U tom
smislu unificirani su stopa obvezne pri¢uve, obracunska razdoblja te
rokovi izdvajanja i odrzavanja obvezne pricuve, kao i postotak mini-
malnog izdvajanja obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke.
Od rujna 2001. godine stupac 5 obuhvaca i dio obvezne pri¢uve u
stranoj valuti koji se izdvaja/odrzava u kunama.

U stupcu 6 iskazuje se iznos obra¢unane obvezne pri¢uve u stra-
noj valuti, tj. propisani iznos sredstava koje su banke duzne izdvojiti
na poseban rac¢un obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke ili
odrzavati u prosjeku na ra¢unima likvidnih potrazivanja. Do stude-
noga 2000. godine osnovicu za obracun ¢ini prosje¢no stanje deviz-
ne Stednje stanovniStva s preostalim rokom dospijeca do 3 mjeseca,
a od prosinca 2000. osnovica se sastoji od deviznih izvora sredstava,
i to redovnih deviznih racuna, posebnih deviznih ra¢una, deviznih
racuna i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depozita,
primljenih deviznih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papi-
rima u stranoj valuti (osim vlasnic¢kih vrijednosnih papira banke).
Od studenoga 2001. godine osnovica ukljucuje i hibridne i pod-
redene instrumente.

U stupcu 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depozita
kod Hrvatske narodne banke koji obuhvaéa obvezno upisane blagaj-
nic¢ke zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno upisanih bla-
gajnickih zapisa Hrvatske narodne banke koji su banke koristile za
odrZavanje propisane minimalne likvidnosti, posebnu obveznu pri-
Cuvu (do srpnja 1995. godine) te obveznu priuvu na devizne depo-
zite, devizne kredite inozemnih banaka i garancije za takve kredite.

U stupcu 8 iskazuje se dio ukupno obrac¢unane obvezne pri¢uve
u kunama koji su banke izdvojile na poseban racun obvezne pri¢uve
kod Hrvatske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos
poklapa s instrumentom obvezne pricuve, a od sije¢nja 1995. godine
utvrduje se minimalni postotak obracunane obvezne pricuve koji su
banke duzne izdvojiti na poseban radun obvezne pricuve kod Hrvat-
ske narodne banke). Trenuta¢no taj postotak iznosi 40%.

U stupcu 9 iskazuje se dio ukupno obrac¢unane obvezne pri¢uve
u stranoj valuti koji su banke izdvojile na poseban racun obvezne
pricuve kod Hrvatske narodne banke. Minimalni postotak obra-
Cunate obvezne pri¢uve koji su banke duzne izdvojiti na poseban
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Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

Prosjec¢na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Slobodna novéana sredstva

Stopa primarne

Koristeni sekundarni  Blagajnicki zapisi Elagalpicklzant! Riznicki zapisi

Ccdina Missec U kunama U stranoj valuti likvidnosti izvori likvidnosti HNB-a u kunama HNB-‘a,al:ustitranoj u kunama

1 2 3 4 5 6 7 8 9
19983. prosinac -18,5 -0,52 188,0 1,9 - -
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 1413

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. studeni 732,7 11.602,3 2,14 19,4 5.221,3 1.257,8 4.358,1

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

2003. sije¢anj 890,4 9.601,7 2,50 0,6 5.113,0 1.184,0 4.337,5

veljaca 652,6 9.228,8 1,78 0,7 4.660,8 1.2411 4.408,8

ozujak 622,1 10.130,5 1,67 0,6 3.880,5 1.370,7 4.213,7

travanj 973,5 11.109,2 2,57 0,6 3.381,7 1.391,4 4.095,8

svibanj 1.282,3 10.104,0 3,29 0,4 2.808,9 1.463,6 4.069,6

lipanj 827,9 10.479,6 2,01 0,4 3.088,7 1.457,2 4.051,5

srpanj 756,3 13.122,4 1,79 0,4 2.002,4 1.617,3 4.052,0

kolovoz 568,1 16.349,2 1,27 84,1 1.790,3 1.931,0 3.778,6

rujan 326,0 18.023,3 0,70 4255 388,6 3.911,2 3.335,5

listopad 578,6 18.567,1 1,26 43,2 10,0 4.387,0 2.743,8

studeni 621,8 18.914,1 1,36 178,2 0,0 3.893,2 2.980,9

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

2004. sije¢anj 562,2 20.203,3 1,19 238,8 0,0 4.509,2 2.879,9

racun obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke trenuta¢no iz-
nosi 40%.

U stupcu 10 iskazuje se vagana prosjena stopa remuneracije
svih oblika imobiliziranih sredstava koja ukljucuju obradunatu ob-
veznu pri¢uvu i ostale obvezne depozite kod HNB-a.

U stupcu 11 iskazuje se vagana prosjecna stopa remuneracije na
imobilizirana sredstva u stranoj valuti. Na sredstva izdvojenoga de-
viznog dijela obvezne pricuve banaka Hrvatska narodna banka placa
naknadu u visini prosje¢no ostvarene kamate na plasirana sredstva
obvezne pricuve na inozemnom trziStu.

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

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

Stupac 3 iskazuje slobodna novéana sredstva u kunama, defini-
rana kao ukupna nov¢ana sredstva banke (na raCunu za namirenje i
u blagajni) umanjena za minimalno prosje¢no stanje na raunu za
namirenje i u blagajni, propisano instrumentima Hrvatske narodne
banke.

U stupcu 4 iskazuju se slobodna nov¢ana sredstva u stranoj valu-
ti, definirana kao sredstva za odrzavanje obvezne pricuve u stranoj
valuti (efektivni strani novac i ¢ekovi u stranoj valuti, likvidna deviz-
na potrazivanja na rac¢unima kod prvoklasnih inozemnih banaka i
blagajnicki zapisi u stranoj valuti) umanjena za minimalno potrebno
stanje tih sredstava u istom razdoblju.

U stupcu 5 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postotni

udio mjese¢noga 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 mjesecni prosjek dnevnih stanja koriste-
nih sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnosti
obuhvacaju: koriStenje obvezne pricuve (do listopada 1994. godi-
ne), kredite za odrZavanje dnevne likvidnosti (do studenoga 1994.
godine), koriStenje sredstava iznad raspolozivih sredstava na Ziro-
racunu banke (do listopada 1994. godine), izvanredne kredite za
premoséivanje nelikvidnosti (inicijalni kredit, kredit za premosciva-
nje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut postupak za ocje-
nu moguénosti i ekonomske opravdanosti sanacije i restrukturiranja
banke), lombardne kredite (od prosinca 1994. godine), interventne
kredite za premoséivanje nelikvidnosti (od listopada 1994. godine),
kratkoro¢ne kredite za likvidnost (od veljace 1999. godine) te ne-
podmirene dospjele obveze prema Hrvatskoj narodnoj banci.

U stupcu 7 iskazuje se mjeseéni 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 americkim 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

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope
na trzitu novca

Kamatne stope na kunske kredite bez valutne klauzule

Na kratkorocne kredite

Na dugoroéne kredite

Godina Mjesec Na Na . N
prekonf)éne osta!e :r'::::; Ukupni Trgovacki i Stanovnistvu Ukupni Trgovackim st ix
kredite kredite prosjek drustvim, Ukupni Okvirni Ostali prosjek drustvima  Stanovnistvu
prosjek

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13

1992.  prosinac 2.182,26 2.182,26 2.332,92 2.384,89 1.166,29

1993.  prosinac 34,49 86,90 59,00 59,00 78,97

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.  studeni 1,96 2,39 11,91 12,02 7,97 14,91 15,38 5,98 9,19 7,56 11,07
prosinac 1,58 1,89 10,91 11,24 7,44 15,16 15,28 9,84 7,32 6,48 7,88

2003. sijecanj 1,37 1,71 11,26 11,56 7,49 15,20 15,27 9,72 7,74 7,43 7,87
veljaca 1,43 1,92 11,43 11,63 7,65 15,07 15,20 9,17 9,47 7,44 10,60
ozujak 1,60 2,48 11,30 11,50 7,52 15,04 15,14 11,18 9,38 6,58 10,61
travanj 1,90 2,83 11,41 11,62 7,64 15,00 15,10 1,71 9,85 7,19 11,23
svibanj 2,00 2,58 11,58 11,96 7,83 14,92 15,04 11,80 9,80 717 11,18
lipanj 1,95 2,67 11,55 11,75 7,78 14,85 15,02 10,79 10,21 6,64 11,05
srpanj 1,84 2,98 11,15 11,39 7,56 14,86 15,01 11,21 9,79 6,83 10,82
kolovoz 3,98 3,94 12,08 12,32 8,03 14,94 15,03 12,12 10,10 6,99 11,12
rujan 6,29 6,79 11,71 12,02 8,04 14,90 15,00 11,69 9,77 7,63 11,20
listopad 5,37 5,54 12,00 12,25 8,23 14,96 15,07 12,39 9,87 7,84 10,97
studeni 3,02 4,65 12,00 12,33 8,36 14,90 14,99 12,72 9,02 7,04 10,48
prosinac 5,47 7,02 11,45 11,80 8,02 14,89 15,01 12,38 8,51 6,14 10,69

2004.  sijecanj 6,20 7,48 12,12 12,23 8,35 14,88 14,96 12,97 10,41 8,69 10,97

Relativna vaznost® = = 66,12 62,15 25,21 36,94 35,55 1,39 3,96 0,97 2,99

“ 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

obuhvacéeno u tablici).

Napomena: Zbog promjene metodologije statistike kamatnih stopa od 1. sijenja 2002. doslo je do loma u vremenskoj seriji, $to se posebice odrazava na kamatne stope prikazane u kolonama 5, 6
i7. Naime, iz kratkoro¢nih kredita trgovackim drustvima iskljueni 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 mjesecnih kamatnih stopa
banaka i Stedionica na kunske kredite bez valutne klauzule, iskazani
na godi$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 ukljudivale trgo-
vacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne orga-
nizacije i nerezidente) i stanovniStvu, iskazani na godisnjoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka i Stedionica na kunske kredite bez valutne
klauzule odobrene samo trgovackim drustvima (javnim i ostalim) i
stanovnistvu, iskazani na godis$njoj razini.

Do veljaée 1996. godine u stupcima 3 i 4 iskazuju se kamatne
stope na medubankovnom trzi§tu novca, prema podacima TrziSta
novca Zagreb. Od ozujka 1996. godine nadalje iskazuju se kamatne
stope na trzi$tu novca izracunate kao vagani mjese¢ni prosjek vaga-
nih dnevnih stopa ostvarenih posebno u trgovini prekono¢nim kre-
ditima, a posebno u trgovini ostalim kreditima na Trzi$tu novca

Zagreb. U razdoblju od svibnja 1998. godine do sije¢nja 2001. godi-
ne povrat kredita dobivenih na prekonoénom medubankovnom
trziStu bio je osiguran sredstvima obvezne pri¢uve banaka izdvojene
kod HNB-a. U stupcima od 5 do 13 iskazuju se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka i Stedionica razvrstani prema ro¢nosti
i prema sektorima, pri ¢emu kamatne stope na kratkorocne kredite
trgovackim drustvima ukljucuju i kamatne stope na kredite s dospi-
jeCem na zahtjev.

Podaci o kamatnim stopama banaka i §tedionica na kunske kredi-
te bez valutne klauzule dobiveni su na osnovi redovitih izvje$¢a bana-
ka i Stedionica. Osnova za izraunavanje vaganih prosjeka su iznosi
kredita koji su uz pripadajucu kamatnu stopu pusteni u tecaj u iz-
vjeStajnom mjesecu, osim kamatnih stopa na okvirne kredite na Ziro-
raunima i tekué¢im racunima, za koje su vagani prosjeci izra¢unavani
na osnovi stanja tih kredita na kraju izvjestajnog mjeseca.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje
obuhvaceno u tablici, a izraCunava se kao postotni udio pripadajuce
kategorije kredita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim
kreditima koji su obuhvaceni izra¢unom vaganih prosjeka za to raz-

doblje.
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Tablica G2: Kamatne stope banaka na kunske kredite s valuthom klauzulom

i na kredite odobrene u eurima

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

K stope na kunske kredite s

Kamatne stope na kredite u eurima

Na kratkorocne kredite

Na dugoroéne kredite

Godina Mjesec Ukupni Stanovnistvu Ukupni bR LB
prosjek Ukupni  Trgovackim  Stanov- Ukupni  Trgovacki N prosjek kratkorPcne dugort?cne
prosiek  drustvima  ni$tvu prosiek  drustvima ;’;“sfl’:l'( Stambeni  Ostali kredite kredite
1 2 3 4 b 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992. prosinac 20,41 9,90 21,41
1993. prosinac 21,84 19,00 23,14
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. studeni 8,29 8,57 7,94 11,30 8,22 6,52 9,36 7,37 10,10 6,46 6,60 6,28
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. sijecanj 8,09 8,35 7,74 10,39 8,01 6,73 9,01 7,24 9,76 6,19 6,70 5,59
veljaca 8,55 8,84 7,89 11,39 8,49 6,86 9,02 7,21 9,75 6,33 6,62 5,80
ozujak 8,41 8,64 8,06 10,67 8,35 6,69 8,87 7,18 9,61 5,70 6,40 5,30
travanj 8,03 8,80 7,99 10,84 7,85 6,18 8,62 7,08 9,31 6,55 6,77 6,31
svibanj 8,07 8,31 7,66 10,86 8,02 6,74 8,49 7,12 9,27 4,60 6,00 4,03
lipanj 7,68 8,46 7,88 10,53 7,49 577 8,58 7,02 9,44 5,84 6,11 5,62
srpanj 8,05 8,67 8,17 10,54 7,90 6,41 8,62 7,04 9,47 4,74 6,31 4,20
kolovoz 7,96 8,72 7,62 11,44 7,81 5,92 8,80 7,18 9,73 6,19 6,51 5,97
rujan 8,12 7,79 7,25 10,21 8,24 6,64 8,77 7,10 9,81 4,77 5,14 4,42
listopad 8,09 7,93 7,67 9,18 8,14 6,64 8,80 7,18 9,66 5,73 6,00 5,28
studeni 7,39 7,42 7,24 8,46 7,38 5,38 8,78 6,92 9,80 5,58 6,25 5,08
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. sijecanj 7,00 7,51 7,24 9,65 6,85 551 7,72 5,38 9,91 5,26 5,71 4,77
Relativna vaznost® 26,74 6,00 5,33 0,67 20,74 8,16 12,58 6,08 6,50 7,14 3,76 3,38

“ 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

obuhvacéeno 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 mjesecnih kamatnih stopa
banaka i Stedionica na kunske kredite s valutnom klauzulom i na
kredite odobrene 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 ukljucivale trgovacka drustva,
javni sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i nerezi-
dente) i stanovni$tvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka i Stedionica na kunske kredite s valutnom
klauzulom i na kredite u eurima odobrene samo trgovackim drustvi-
ma (javnim i ostalim) i stanovnistvu, iskazani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama banaka i Stedionica na kunske kre-
dite s valutnom klauzulom i na kredite u eurima dobiveni su na os-
novi redovitih izvje$¢a banaka i Stedionica. Osnova za izraCunavanje
vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz pripadajucu kamatnu

stopu pusteni u tecaj u izvjeStajnom mjesecu.

U stupcima od 3 do 11 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-
matnih stopa banaka i Stedionica razvrstani prema ro¢nosti i prema
sektorima, pri ¢emu kamatne stope na kratkoroéne kredite trgo-
vackim drustvima uklju¢uju i kamatne stope na kredite s dospije¢em
na zahtjev.

Kamatne stope na kredite odobrene u eurima, prikazane u stup-
cima 12, 13 i 14, odnose se do prosinca 2001. godine na kredite
pustene u te¢aj u njemackim markama u izvjeStajnom mjesecu, a od
sije¢nja 2002. godine na kredite pustene u tecaj 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 obuhvaceni ovom tablicom.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje
obuhvaceno u tablici, a izraCunava se kao postotni udio pripadajuée
kategorije kredita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim
kreditima koji su obuhvadeni izra¢unom vaganih prosjeka za to raz-
doblje.
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Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske depozite bez valutne klauzule

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

bez

stope na

Na orocene depozite

Godina Na ziroraGunima

Mjesec Ukupni i tekuéi i Na kratkoro¢ne depozite Na dugoroéne depozite
rosjek UTLosm Ukupni " .
P! ra¢unima prosjek Ukupni Stanovniétva Trgovackih Ukupni Stanovnitva Trgovackih
prosjek drustava prosjek drustava
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
1992. prosinac 434,47 184,69 1.867,18
1993. prosinac 27,42 18,16 52,16
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 2,19 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 7,15 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 eike) 8,63

2001. prosinac 2,76 1,40 5,68 5,60 6,35 5,38 7,35 7,93 6,70

2002. studeni 1,58 0,94 3,52 3,44 4,36 2,80 5,56 7,11 2,37

prosinac 1,55 0,94 3,64 3,53 4,39 2,86 6,05 7,24 3,23

2008. sijecanj 1,61 0,92 3,45 3,34 4,21 2,77 6,62 7,27 1,53

veljaca 1,64 0,95 3,51 3,43 4,31 2,87 6,45 6,68 1,33

ozujak 1,44 0,83 3,36 3,29 3,82 2,83 4,44 5,37 3,90

travanj 1,40 0,80 3,16 3,12 3,87 2,62 4,73 5,31 2,23

svibanj 1,35 0,80 3,13 3,08 3,74 2,58 4,30 5,54 1,62

lipanj 1,37 0,80 3,37 3,31 3,74 2,96 5,20 5,79 2,37

srpanj 1,36 0,79 3,28 3,21 3,59 2,99 4,93 5,53 1,86

kolovoz 1,50 0,75 3,83 3,80 3,62 3,90 4,90 5,25 2,01

rujan {179 0,74 5,25 5,25 3,88 5,66 4,98 5,30 4,22

listopad 1,70 0,74 4,72 4,72 3,66 8,1 4,66 4,71 4,22

studeni 1,50 0,78 3,56 3,54 3,58 3,52 4,50 4,49 4,51

prosinac 1,66 0,75 4,46 4,46 3,62 4,69 4,58 4,90 2,82

2004. sijecanj 1,77 0,75 4,96 4,96 3,88 5,22 4,84 5,08 4,08

Relativna vaznost® 43,72 30,72 9,43 9,30 1,77 7,53 0,13 0,10 0,03

“ Relativha vaznost izraGunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje

obuhvaceno u tablici).

Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske depozite bez
valutne klauzule

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
banaka i Stedionica na kunske depozite bez valutne klauzule, iskaza-
ni na godi$njoj razini.

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

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka i Stedionica na kunske depozite bez valutne
klauzule primljene od trgovackih drustava (javnih i ostalih) i stanov-
niStva, iskazani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite bez valutne
klauzule banaka i §tedionica dobiveni su na osnovi redovitih izvjesca
banaka i Stedionica.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjeseénih kamatnih stopa
na ukupne kunske depozite (depozite na Ziroracunima i tekucim
ra¢unima, Stedne depozite stanovni$tva po videnju i oro¢ene depozi-
te) bez valutne klauzule. U stupcu 4 iskazuju se vagani prosjeci mje-

seCnih kamatnih stopa na depozite na ziroraCunima i tekucim
ra¢unima trgovackih drustava bez valutne klauzule (do prosinca
2001. godine pravnih osoba) i stanovnistva, dok se u stupcu 5 iska-
zuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa na ukupne orocene
depozite bez valutne klauzule.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka kod kunskih oro¢enih
depozita bez valutne klauzule su iznosi primljeni tijekom izvjestaj-
nog mjeseca, dok su kod Ziroracuna i tekucih ra¢una osnova za iz-
ra¢unavanje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita
na kraju izvjeStajnog mjeseca. Pri izraCunavanju prosjeénih kamat-
nih stopa na ukupne kunske depozite bez valutne klauzule (stupac
3) sve su komponente vagane na osnovi stanja pripadajuéih depozita
na kraju izvje$tajnog razdoblja.

Kunski i devizni depoziti koji sluze kao polog za odobravanje
kredita obuhvadeni su podacima u tablici, dok se ograniceni depoziti
(sredstva deponirana za pladanje uvoza i ostali ograni¢eni depoziti)
ne ukljucuju u izracunavanje vaganih prosjeka.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje
obuhvaceno tablicom, a izracunava se kao postotni udio pripadajuce
kategorije depozita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim
depozitima koji su obuhvaceni izraunom vaganih prosjeka za to
razdoblje.
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Tablica G4a: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valuthom klauzulom i na devizne depozite

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na stedne depozite po videnju

Kamatne stope na devizne depozite

i orocene dep
Godina Mjesec Ukupni Na kratkoroéne Na dugoroéne Ukupni a Stodne depozite po videnlu
prosjek depozite depozite prosjek Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava
prosjek EUR usD EUR usD
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1992. prosinac 6,04
1993. prosinac 5,91
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 11,77 4,77 .73 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 5,564 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. studeni 3,58 3,97 4,87 2,54 0,51 0,52 0,42 0,56 0,42
prosinac 2,92 3,45 1,48 2,55 0,50 0,52 0,41 0,52 0,38
2003. sijecanj 3,61 3,47 4,45 2,54 0,50 0,52 0,42 0,50 0,35
veljaca 3,30 2,82 &7 2,50 0,45 0,47 0,31 0,54 0,30
ozujak 3,61 3,15 4,92 2,37 0,38 0,40 0,26 0,45 0,32
travanj 3,52 3,42 4,85 2,36 0,36 0,37 0,24 0,46 0,28
svibanj 2,98 2,62 4,47 2,26 0,35 0,37 0,23 0,37 0,25
lipanj 3,61 3,37 4,43 2,24 0,34 0,37 0,23 0,31 0,20
srpanj 3,25 3,26 4,69 2,22 0,32 0,35 0,24 0,22 0,19
kolovoz 3,14 2,71 4,77 2,17 0,32 0,36 0,24 0,25 0,18
rujan 3,40 3,46 4,89 2,22 0,32 0,36 0,24 0,26 0,19
listopad 3,37 3,18 4,74 2,20 0,32 0,36 0,23 0,26 0,27
studeni 3,25 3,53 4,61 2,14 0,32 0,35 0,23 0,26 0,25
prosinac 3,48 3,74 5,55 2,22 0,31 0,35 0,23 0,23 0,15
2004. sijecanj 3,67° 3,44 4,43 2,46 0,31 0,33 0,22 0,26 0,17
Relativna vaznost® 1,72 1,27 0,40 54,56 31,28 22,13 3,97 4,23 0,94

“ Relativna vaznost izraGunava 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, 43,96 posto odnosi se na trgovacka drustva.

Tablica G4 a i b: Kamatne stope banaka na kunske depozite s
valutnom klauzulom i devizne depozite

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
banaka i $tedionica na kunske depozite s valutnom klauzulom i de-
vizne depozite, iskazani na godi$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske depozite s valut-
nom klauzulom i devizne depozite primljene od pravnih osoba (koje
su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financijske institucije,
neprofitne organizacije i nerezidente) i stanovnistva, iskazani na go-
di$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka i §tedionica na kunske depozite s valutnom
klauzulom i devizne depozite primljene od trgovackih drustava (jav-
nih i ostalih) i stanovnistva, iskazani na godis$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite s valutnom
klauzulom i devizne depozite banaka i Stedionica dobiveni su na os-
novi redovitih izvjes¢a banaka i Stedionica.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjeseénih 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 mjese¢nih kamatnih stopa na kratkoro¢ne odnosno du-
gorocne oroCene depozite.

Kamatne stope na devizne depozite odnose se do prosinca 2001.
godine na depozite primljene u njemackim markama i ameri¢kim

dolarima, dok se od sije¢nja 2002. godine odnose na depozite prim-
ljene u eurima i americkim dolarima, pri emu se vagani prosjeci iz-
racunavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u kunama, obrac¢una-
te po tekucem tecaju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valutama
nisu obuhvaéeni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izra¢unavanje vaganih prosjeka kod kunskih orocenih
depozita s valutnom klauzulom i oroéenih deviznih depozita su iz-
nosi primljeni tijekom izvjeStajnog mjeseca, dok su kod Stednih de-
pozita po videnju s valutnom klauzulom osnova za izraCunavanje 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 orolene depozite s valutnom
klauzulom, pri ¢emu su sve komponente vagane na osnovi stanja
pripadajudih depozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Osnova za izra¢unavanje vaganih prosjeka mjeseénih 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 oroc¢ene depozite (stupac 12) su iznosi pri-
padajuéih depozita koji su primljeni tijekom izvjestajnog mjeseca.
Isto se odnosi i na vagane prosjeke mjesecnih kamatnih stopa na
ukupne kratkoro¢ne devizne orolene depozite (stupac 13) i na
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Tablica G4b: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

K stope na devizne dep

Na oro¢ene depozite

Godina Mjesec Na kratkoro¢ne depozite Na dugoro¢ne depozite
Ukupni - — . x L N
pros;)ek Uku|_:ni Stanovnistva Trgovackih drustava Uku;_)ni Stanovnistva Trgovackih drustava
prosjek EUR usb EUR usbD prosjek EUR usbD EUR usb
1 2 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1992. prosinac
1993. prosinac
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. studeni 3,12 3,00 3,25 2,19 3,20 1,49 4,46 4,61 3,80 3,53 =
prosinac 3,13 2,96 3,27 2,21 2,89 1,43 4,59 4,69 3,84 3,46 2,30
2003. sijecanj 3,09 2,91 3,29 2,20 2,76 1,44 4,42 4,63 3,85 3,28 4,60
veljaca 3,06 2,90 3,25 2,10 2,81 1,43 4,30 4,47 3,73 3,13 3,00
ozujak 2,91 2,78 3,12 1,90 2,72 1,46 4,33 4,53 3,29 3,22 2,00
travanj 2,91 2,76 3,14 1,88 2,61 1,37 3,98 4,07 3,12 3,31 =
svibanj 2,72 2,60 2,94 1,83 2,56 1,42 4,25 4,41 2,96 3,65 1,84
lipanj 2,76 2,62 3,01 1,74 2,36 1,29 4,46 4,60 3,43 3,58 =
srpanj 2,75 2,57 2,91 1,75 2,37 1,20 4,31 4,44 3,01 2,61 1,33
kolovoz 2,68 2,48 2,89 1,67 2,13 1,22 4,59 4,86 3,04 2,86 1,17
rujan 2,64 2,46 2,89 1,70 2,21 1,15 4,23 4,90 3,00 3,07 =
listopad 2,68 2,50 2,85 1,61 2,39 1,29 4,76 4,85 3,22 6,37 2,04
studeni 2,562 2,36 2,79 1,59 2,15 1,12 4,19 4,31 2,98 3,37 0,00
prosinac 2,64 2,46 2,83 1,65 2,29 1,08 3,69 4,71 3,13 2,85 1,64
2004 sijecanj 2,73 2,47 2,86 1,65 2,22 1,08 3,88 4,86 3,29 3,28 1,67
Relativna vaznost® 23,28 18,92 11,28 1,62 4,70 1,32 4,36 1,65 0,21 2,50 0,00

“ 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).

ukupne dugoroéne devizne oro¢ene depozite (stupac 18). kategorije depozita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim
Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed- depozitima koji su obuhvaceni izracunom vaganih prosjeka za to
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje razdoblje.

obuhvadeno tablicom, a izra¢unava se kao postotni udio pripadajuce
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Tablica G5: Trgovina banaka inozemnim sredstvima pla¢anja

U milijunima EUR, tekudi te¢aj

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2008. 2008.
111 VL. IX. Xil. e 1.2
A. Kupnja inozemnih sredstava pla¢anja
1. Pravne osobe 2.924,9 3.316,4 5.012,4 71121 12.862,8 1.006,4 1.0771 1.328,9 1.637,6 1.467,3 1.930,0
2. Fizitke osobe 2.170,0 2.549,2 3.339,9 3.342,7 3.571,5 271,2 334,4 295,8 288,3 215,8 232,2
2.1. Domace fizicke osobe 1.794,7 2.021,1 2.684,5 2.842,0 3.103,1 250,4 276,3 250,8 275,1
2.2. Strane fizicke osobe 375,3 528,0 655,4 500,8 468,2 20,9 58,1 45,0 13,2
3. Banke 1.204,4 2.441,4 3.985,8 5.996,0 7.490,9 407,9 479,5 851,4 801,2 849,3 793,6
4. Hrvatska narodna banka 934,8 168,2 481,7 294,4 438,3 150,1 - - 63,1 33,0
Ukupno (1+2+3+4) 7.234,0 8.475,2 12.820,1 16.745,2 24.363,6 1.835,7 1.890,9 2.476,1 2.690,3 2.565,4 2.955,8
B. Prodaja inozemnih sredstava pla¢anja
1. Pravne osobe 4.487,0 5.414,8 8.534,2 11.227,4 16.860,5 1.399,6 1.396,3 1.722,1 1.757,8 1.721,4 21417
2. Fizitke osobe 893,1 963,6 1.253,5 1.333,6 1.403,1 1191 93,5 141,9 137,4 113,4 94,3
2.1. Domace fizicke osobe 892,7 962,8 1.252,3 1.329,9 1.393,0 118,9 92,6 140,3 136,2
2.2. Strane fizicke osobe 0,4 0,6 1,2 3,7 10,1 0,3 0,9 1,6 1,2
3. Banke 1.204,4 2.441,4 3.985,8 5.996,0 7.490,9 407,9 479,5 851,4 801,2 849,3 793,6
4. Hrvatska narodna banka 48,3 284,2 915,7 745,3 84,5 - - - 84,5
Ukupno (1+2+3+4) 6.632,8 9.104,1 14.689,5 19.302,4 25.838,9 1.926,7 1.969,3 2.715,4 2.780,9 2.684,0 3.029,6
C. Neto kupnja poslovnih banaka (A-B)
1. Pravne osobe -1.562,1 —2.098,4 -3.521,9 -4.115,1 -3.997,9 -393,2 -319,2 -393,3 —220,2 —254,3 -211,7
2. Fizitke osobe 1.276,8 1.585,4 2.086,3 2.009,1 2.168,5 152,1 240,9 153,9 151,0 102,4 137,9
2.1. Domace fizicke osobe 901,9 1.058,2 1.432,2 1.512,3 1.710,3 131,5 183,6 110,5 138,9
2.2. Strane fizicke osobe 374,9 527,3 654,2 497,0 458,2 20,6 57,3 43,4 12,1
3. Hrvatska narodna banka 886,5 -116,0 —434,0 —450,9 353,8 150,1 - - -21,4 33,0
Ukupno (1+2+3) 601,2 -628,9 -1.869,6 -2.557,0 —-1.475,6 -91,0 78,4 —239,4 -90,6 -118,9 -73,8
Biljeska: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke
Kupnja inozemnih sredstava pla¢anja 1.044,9 405,8 536,8 197,5 570,8 - - - 164,4
Prodaja inozemnih sredstava plac¢anja 100,4 86,9 2,6 3,3 94,9 - 5,3 = = 44,0

 Preliminarni podaci.

Tablica G5: Trgovanje banaka inozemnim sredstvima plac¢anja

Podaci o trgovanju banaka inozemnim sredstvima placanja
obuhvadaju transakcije kupnje i prodaje inozemnih sredstava pla-
¢anja na domacem deviznom trzistu. Transakcije su klasificirane
prema kategorijama sudionika (pravne i fizicke osobe, banke, Hr-
vatska narodna banka). Izvor podataka su izvjes¢a banaka o trgovini

inozemnim sredstvima placanja, koja se redovito dostavljaju Hrvat-
skoj narodnoj banci. Iznosi su iskazani u eurima, prethodnom kon-
verzijom iz originalnih valuta prema prosje¢nom tecaju HNB-a za
izvjestajno razdoblje. Ostale se transakcije HNB-a odnose na proda-
je i kupnje inozemnih sredstava placanja koje Hrvatska narodna
banka obavlja za Ministarstvo financija.
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GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H1: Platna bilanca - svodna tablica

U milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002.° 2003.2 2003
1.tr.p 2.tr.p 3.4r.p 4.4r2
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -1.397,2 —459,4 —725,1 -1.916,4 —2.038,8 -1.071,6 -1.450,5 1.994,4 =151l
1. Robe, usluge i dohodak (2+5) -2.029,7 -1.342,6 -1.690,8 —2.992,6 -3.432,5 —-1.400,0 -1.821,2 1.648,8 —-1.860,1
1.1. Prihodi 8.372,6 9.008,9 10.0583,1 10.999,4 15.386,8 24471 3.480,8 6.277,8 3.181,1
1.2. Rashodi -10.402,2 -10.351,4 -11.743,8 -13.992,1 -18.819,2 -3.847,1 -5.302,0 —4.629,0 -5.041,2
2. Robe i usluge (3+4) -1.673,4 -935,9 -1.174,3 —2.493,9 —2.279,5 -1.179,7 -1.024,9 1.706,6 -1.781,5
2.1. Prihodi 8.117,8 8.663,1 9.634,2 10.571,0 14.906,7 2.325,9 3.366,7 6.155,5 3.058,5
2.2. Rashodi =979 —9.598,9 —-10.808,5 —-13.064,9 -17.186,1 -3.505,6 -4.391,6 —4.449,0 —4.839,9
3. Robe -3.298,6 -3.203,8 -4.101,3 -5.648,6 -7.921,0 —-1.450,7 -2.123,1 -2.119,4 —2.227,9
3.1. Prihodi 4.394,7 4.567,2 4.758,7 5.003,6 6.285,2 1.485,8 1.547,5 1.500,2 1.751,7
3.2. Rashodi -7.693,3 —7.710}9; -8.860,0 -10.652,2 -14.206,3 —2.936,5 -3.670,6 -3.619,6 -3.979,6
4. Usluge 1.625,2 2.267,9 2.927,0 3.154,7 5.641,6 271,0 1.098,2 3.826,0 446,4
4.1. Prihodi 3.723,0 4.095,9 4.875,5 5.567,4 8.621,4 840,1 1.819,2 4.655,3 1.306,8
4.2. Rashodi -2.097,8 -1.828,0 -1.948,5 -2.412,7 —2:979}9 -569,1 =72l -829,3 -860,4
5. Dohodak -356,3 —-406,7 -516,5 —498,8 -1.153,0 -220,3 -796,3 -57,7 78,6
5.1. Prihodi 254,8 345,8 418,9 428,4 480,1 1211 1141 122,3 122,6
5.2. Rashodi -611,1 —752,5 -935,3 -927,2 -1.633,1 -341,5 -910,4 -180,0 -201,2
6. Tekudi transferi 632,5 883,2 965,7 1.076,2 1.8393,7 328,4 370,7 345,6 349,0
6.1. Prihodi 967,4 1.101,0 1.174,5 1.358,5 1.727,2 393,0 4493 430,1 454.8
6.2. Rashodi -335,0 -217,8 -208,8 -282,3 -333,5 —64,6 78,6 -84,5 -105,8
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 2.497 1 1.197,4 1.270,5 2.761,8 3.005,5 1.089,8 1.110,2 -357,5 1.162,9
B1. Kapitalne transakcije 249 20,9 133,0 443,4 83,7 6,5 62,4 45 10,3
B2. Financijske transakcije, iskljuéujuci med. 2.850,7 1.758,7 2.450,6 3.015,3 4.313,2 1.257,9 1.338,4 -84,9 1.801,8
pricuve
1. Izravna ulaganja 1.420,0 1.084,8 1.406,7 591,1 1.650,5 316,6 590,8 70,1 673,1
1.1. U inozemstvo —47,2 -39 -154,6 -532,9 -62,4 -22,3 -21,1 -0,4 -18,6
1.2. U Hrvatsku 1.467,2 1.088,7 1.561,3 1.124,0 1.713,0 338,9 611,9 70,5 691,7
2. Portfeljna ulaganja 532,4 707,6 600,7 —259,8 1.006,1 811,8 2443 —207,7 157,7
2.1. Sredstva -38,3 —22,7 -129,3 -669,8 173,5 78,3 79,3 -152,8 168,7
2.2. Obveze 570,8 730,3 730,0 410,0 832,6 733,6 165,0 -54,9 -11,0
3. Ostala ulaganja 898,2 -33,7 443,2 2.684,0 1.656,5 129,5 503,3 52,7 971,0
3.1. Sredstva —24,7 -986,5 349,6 384,4 —2.535,7 -73,5 —295,1 -981,2 -1.185,9
3.2. Obveze 922,9 952,8 93,6 2.299,6 4.192,2 203,0 798,4 1.033,9 2.157,0
B3. Medunarodne pricuve HNB-a -378,5 -582,1 -1.313,1 —696,9 -1.391,4 -174,5 —290,6 —277,1 -649,1
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -1.099,8 —-738,0 -545,5 -845,4 -966,7 -18,2 340,3 -1.637,0 348,2

2 Preliminarni podaci. ° Revidirani podaci.

Tablice H1 — H5: Platna bilanca

Platna bilanca sastavlja se u skladu s metodologijom koju je pre-
porucéio Medunarodni monetarni fond (Balance of Payments Ma-
nual, peto izdanje, 1993.). Skupine izvora podataka za sastavljanje
su: izvjeS¢a Drzavnog zavoda za statistiku, Hrvatskog zavoda za
zdravstveno osiguranje, Financijske agencije, banaka, trgovackih
drustava i Hrvatske narodne banke, te statisticka istrazivanja jedne
agencije i Hrvatske narodne banke.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u ameri¢kim dola-
rima (USD) i domicilnoj valuti (HRK). Pri sastavljanju platne bilan-
ce u obje izvjestajne valute koriste se identi¢ne skupine izvora poda-
taka, te identi¢na nacela obuhvata transakcija i procedure sastavlja-
nja pojedinih stavki. Ovisno o raspoloZivim izvorima podataka, pre-
raCunavanje vrijednosti transakcija iz originalnih valuta u izvjeStajne
valute obavlja se:
® primjenom srednjih teCajeva Hrvatske narodne banke na dan

transakcije,
= primjenom mjesecnih i tromjese¢nih srednjih prosjecnih tecajeva

Hrvatske narodne banke,
®  pri procjeni transakceija koje ¢ine razliku stanja vrednovanih pre-

ma tecaju na kraju razdoblja, promjene stanja u originalnim va-

lutama pretvaraju se u dolarske i kunske promjene koristenjem
prosje¢nih mjeseénih teCajeva valuta u odnosu prema ameri¢kom
dolaru.

Platnobilanéne stavke Izvoz i Uvoz robe iskazuju se prema fob

paritetu. Osnovni izvor podataka za te pozicije su Priopéenja Drzav-
nog zavoda za statistiku o robnoj razmjeni Republike Hrvatske s
inozemstvom. Podaci Drzavnog zavoda za statistiku modificiraju se
prema prihvacenoj metodologiji za sastavljanje platne bilance: uvoz
robe, u statistici medunarodne robne razmjene iskazan prema cif
paritetu, prilagodava se fob paritetu (prilagodba za klasifikaciju), a
obje se stavke (izvoz i uvoz robe) prilagoduju za obuhvat kako bi od-
govarale definiciji robe kao platnobilan¢ne kategorije, a nisu sa-
drZane u statistici robne razmjene s inozemstvom.

Kod izvoza robe, pocevsi od prvog tromjese¢ja 1999. godine,
obuhvat je uvecan za procjenu potrosnje inozemnih putnika u Re-
publici Hrvatskoj ostvarenu individualnim kupovinama, dobivenu
na temelju Ankete o potro$nji inozemnih putnika u Hrvatskoj, koju
zajednicki provode Hrvatska narodna banka i jedna agencija. Kod
uvoza robe, razlika izmedu cif i fob pariteta procjenjuje se na osnovi
statistickog istrazivanja HNB-a na uzorcima najvecih i velikih uvoz-
nika, a tako dobivena vrijednost uvoza (fob) dopunjava se podacima
o popravcima brodova i njihovoj opskrbi u lukama iz statistike os-
tvarenoga platnog prometa s inozemstvom te procjenom individual-
nih kupovina hrvatskih gradana u inozemstvu, dobivenom na osnovi
statistickog istrazivanja HNB-a (od prvog tromjesecja 1999. godine
koriste se procjene na osnovi Ankete o potro$nji domacih putnika u
inozemstvu, koju zajednicki provode Hrvatska narodna banka i jed-
na agencija). U razdoblju od 1993. do 1996. godine uvoz robe iz
statistike medunarodne robne razmjene dopunjava se i procjenom
uvoza u slobodne carinske zone (izradenom u HNB-u), dok su od
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Tablica H2: Platna bilanca - robe i usluge

U milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002.° 2003.2 2003;
1.4 2.r.p 3.4r.p 4.tr?
1. Robe -3.298,6 -3.203,8 -4.101,3 -5.648,6 -7.921,0 -1.450,7 -2.123,1 -2.119,4 -2.227,9
1.1. Prihodi 4.394,7 4.567,2 4.758,7 5.003,6 6.285,2 1.485,8 1.547,5 1.500,2 il il 7
1.1.1. Izvoz fob u vanjskotrgovinskoj 4.302,5 4.431,6 4.665,9 4.903,6 6.164,2 1.463,0 1.516,3 1.470,2 1.7147
statistici

1.1.2. Prilagodbe za obuhvat 92,2 135,6 92,8 100,0 121,0 22,9 31,2 30,0 37,0

1.2. Rashodi —-7.693,3 -7.770,9 -8.860,0 -10.652,2 —14.206,3 —2.936,5 -3.670,6 -3.619,6 -3.979,6
1.2.1. Uvoz cif u vanjskotrgovinskoj —7.798,6 —7.886,5 -9.147 1 -10.722,0 -14.198,9 -2.952,3 -3.663,1 -3.595,1 -3.988,4

statistici

1.2.2. Prilagodbe za obuhvat —448,4 -444.4 -362,3 —-330,1 -537,0 -94,3 -144,1 -158,6 -139,9
1.2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 553,7 559,9 649,4 399,9 529,6 110,1 136,6 134,1 148,8

2. Usluge 1.625,2 2.267,9 2.927,0 3.154,7 5.641,6 271,0 1.098,2 3.826,0 446,4
2.1. Prijevoz 83,8 178,6 166,8 163,4 284,6 53,7 73,8 96,6 60,6
2.1.1. Prihodi 484,0 557,3 588,6 590,2 787,7 153,9 206,3 228,3 199,2
2.1.2. Rashodi —400,1 -378,7 —421,8 —426,8 -503,0 -100,2 -132,6 -131,6 -138,7
2.2. Putovanja — turizam 1.742,0 2.189,9 2.728,6 3.030,2 5.704,1 270,7 1.098,0 3.802,5 532,8
2.2.1. Prihodi 2.493,4 2.758,0 3.335,0 3.811,4 6.376,4 397,8 1.245,6 4.025,5 707,5
2.2.2. Rashodi -751,4 -568,1 —-606,4 -781,3 -672,4 -127,1 -147,6 —223,0 -174,7
2.3. Ostale usluge —200,6 -100,6 31,6 -38,9 -347,1 -53,4 -73,6 73,2 —146,9
2.3.1. Prihodi 745,7 780,6 951,9 1.165,8 1.457,3 288,4 367,3 401,5 400,1
2.3.2. Rashodi —946,3 -881,2 -920,3 -1.204,6 —-1.804,4 -341,8 -440,9 —474,7 -547,0
Ukupno (1+2) -1.673,4 -935,9 -1.174,3 —2.493,9 —2.279,5 -1.179,7 —-1.024,9 1.706,6 -1.781,5

2 Preliminarni podaci. ° Revidirani podaci.

1997. godine podaci o tom uvozu sadrzani u statistici robne razmje-
ne s inozemstvom.

Pocevsi od prvog tromjesecja 1999. godine, prihodi i rashodi ve-
zani uz transportne usluge sastavljaju se koriStenjem podataka iz
novog istrazivanja HNB-a o uslugama u medunarodnom prijevozu,
uz dvije iznimke: prvo, prihodi i rashodi s osnove cestovnog prijevo-
za sastavljaju se kori$tenjem podataka o ostvarenom platnom pro-
metu s inozemstvom, drugo, dio rashoda od transportnih usluga ko-
ji se odnosi na prijevoz robe prilikom uvoza u RH zasniva se na an-
keti najvecih hrvatskih uvoznika (a koja se provodi u sklopu prila-
godbe podataka o uvozu robe sa cif pariteta na fob paritet).

Prihodi od putovanja — turizam racunaju se od prvog tromjesecja
1999. godine na osnovi rezultata Ankete o potro$nji inozemnih put-
nika u Hrvatskoj, koju zajedni¢ki provode Hrvatska narodna banka i
jedna agencija, a dopunjuju se podacima Hrvatskog zavoda za
zdravstveno osiguranje o zdravstvenim uslugama pruZenim nerezi-
dentima.

Rashodi za putovanja — turizam izraunavaju se od prvog trom-
jese€ja 1999. godine na osnovi rezultata Ankete o potro$nji domacih
putnika u inozemstvu, a dopunjuju se podacima o deviznim rashodi-
ma HZZO-a.

Ostale usluge ukljucuju podatke iz statistike platnog prometa s
inozemstvom koji se odnose na investicijske radove u inozemstvu,
provizije za zastupanje, usluge osiguranja, usluge otpremnistva,
postanske usluge te tro$kove hrvatskih predstavniStava u inozem-
stvu. Tim se kategorijama dodaje i dio neklasificiranih usluga koji se
moze objasniti linearnim trendom te procjena izdataka medunarod-
nih mirovnih i humanitarnih misija za robu i usluge u Republici Hr-
vatskoj, izradena na osnovi statistiCkog istrazivanja Hrvatske narod-
ne banke.

Racun dohotka ukljucuje podatke iz statistike platnog prometa s
inozemstvom o naknadama zaposlenima, pladanjima i naplatama po
osnovi kamata, podatke iz statistickog istrazivanja HNB-a o is-
placenim i naplac¢enim dohocima od inozemnih izravnih i portfeljnih
ulaganja privatnih sektora, podatke Hrvatske narodne banke i Fi-
nancijske agencije o isplaéenim dohocima od inozemnih portfeljnih

ulaganja u sluzbene sektore te procjenu prihoda od faktorskih uslu-
ga rezidenata mirovnim i humanitarnim misijama u Republici Hr-
vatskoj, izradenu na osnovi statistiCkog istrazivanja Hrvatske na-
rodne banke. U razdoblju od 1993. do 1996. godine podaci o doho-
cima od inozemnih izravnih ulaganja ne sadrze podatke o zadrzanoj
dobiti.

Tekudi transferi sektora drzave ukljuCuju podatke iz statistike
platnog prometa s inozemstvom o isplatama mirovina i ostalih soci-
jalnih potpora, nov€ane pomodi i darove te podatke iz statistike rob-
ne razmjene Republike Hrvatske s inozemstvom o izvozu i uvozu ro-
be bez obveze placanja protuvrijednosti.

Prihodi od transfera ostalih sektora uklju¢uju podatke iz statisti-
ke platnog prometa s inozemstvom o ukupnoj vrijednosti deviznih
doznaka primljenih iz inozemstva, koji se uvecavaju za procjenu ne-
registriranih transfera. Ta se procjena biljezila u razdoblju od 1993.
do 1998. kao 15% razlike izmedu neobjasnjenoga deviznog priljeva i
odljeva sektora stanovniStvo. Pocevsi od prvog tromjesecja 1999.
godine, ukljueni su podaci o otkupu inozemnih deviznih éekova od
domacih fizi¢kih osoba.

Devizni priljev sektora stanovni$tvo obuhvaca strani efektivni
novac otkupljen na mjenja¢kim mjestima od rezidenata i strani efek-
tivni novac poloZen na devizne racune rezidenata kod domacih ba-
naka uvecan za prihode s osnove poslovnih putovanja, obrazovanja i
specijalizacija, doznaka u turizmu te ostalih prihoda u turizmu (iz
podataka o ostvarenom platnom prometu s inozemstvom). Ukupni
priljev umanjuje se za objasnjeni dio: procijenjene prihode od turiz-
ma i procijenjenu potros$nju inozemnih putnika u Republici Hrvat-
skoj ostvarenu individualnim kupovinama (Anketa o potrosnji ino-
zemnih putnika u Hrvatskoj, koju zajednicki provode Hrvatska na-
rodna banka i jedna agencija), te za procijenjenu potro$nju pripad-
nika mirovnih i humanitarnih misija u Republici Hrvatskoj na robu i
usluge.

Devizni odljev sektora stanovni$tvo obuhvaca strani efektivni no-
vac kupljen na mjenja¢kim mjestima i strani efektivni novac podig-
nut s deviznih racuna rezidenata kod domacih banaka uvecan za
rashode s osnove poslovnih putovanja, obrazovanja i specijalizacije,
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Tablica H3: Platna bilanca — dohodak i tekuéi transferi

U milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002.° 2003.2 2003

1.4r. 2.r.p 3.4r.p 4.tr?

1. Dohodak -356,3 -406,7 -516,5 —-498,8 -1.153,0 -220,3 -796,3 -57,7 -78,6

1.1. Naknade zaposlenima 60,3 69,6 1245 154,8 202,9 46,8 41,0 55,4 59,6

1.1.1. Prihodi 75,2 82,7 137,3 173,2 2412 51,7 54,4 62,9 72,2

1.1.2. Rashodi -14,9 -13,1 -12,8 -18,4 -38,3 -4,9 -13,4 -7,5 -12,5

1.2. Dohodak od izravnih ulaganja —65,5 -152,9 —-290,5 -320,3 —948,6 -61,4 —-783,3 -45,3 -58,5

1.2.1. Prihodi 4,6 9,3 20,2 23,3 21,4 10,7 6,0 53 -0,6

1.2.2. Rashodi 70,1 -162,2 -310,7 -343,7 -970,0 72,2 -789,3 -50,5 -58,0

1.3. Dohodak od portfeljna -129,4 -178,8 -218,1 -193,5 —258,9 -176,1 -18,2 -31,8 -32,9
ulaganja

1.3.1. Prihodi 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.3.2. Rashodi -129,5 -178,8 -218,1 -193,6 —258,9 -176,1 -18,2 -31,8 -32,9

1.4. Dohodak od ostalih ulaganja -221,6 —1445 -132,4 -139,7 -148,4 —29,6 -35,9 -36,1 -46,9

1.4.1. Prihodi 1749 253,8 261,4 231,8 217,5 58,7 53,7 54,1 51,0

1.4.2. Rashodi -396,6 -398,3 -393,7 -371,5 -365,9 -88,3 -89,6 -90,2 -97,9

2. Tekuci transferi 632,5 883,2 965,7 1.076,2 1.393,7 328,4 370,7 345,6 349,0

2.1. Drzava -130,3 21,7 56,7 28,6 76,4 23,8 29,8 17,2 5,6

2.1.1. Prihodi 76,2 118,0 125,5 132,2 237,8 58,5 70,1 55,6 53,5

2.1.2. Rashodi —206,5 -96,3 —68,9 -103,6 -161,4 -34,7 —40,3 -38,5 -47,9

2.2. Ostali sektori 762,7 861,5 909,0 1.047,6 1.317,3 304,6 340,9 328,4 343,4

2.2.1. Prihodi 891,2 983,0 1.049,0 1.226,3 1.489,4 334,4 379,2 374,4 401,3

2.2.2.Rashodi -128,5 -121,5 -139,9 -178,7 -172,1 -29,8 -38,3 -46,0 =579

Ukupno (1+2) 276,2 476,5 4492 577,4 240,7 108,1 —425,6 287,9 270,4

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.

doznaka u turizmu te ostalih rashoda u turizmu (iz podataka o os-
tvarenom platnom prometu s inozemstvom). Ukupni odljev uma-
njuje se za objasnjeni dio: procijenjene rashode turizma i procijenje-
nu potro$nju domacih putnika u inozemstvu ostvarenu individual-
nim kupovinama (Anketa o potro$nji domacih putnika u inozem-
stvu, koju zajednic¢ki provode Hrvatska narodna banka i jedna
agencija). Rashodi od transfera ostalih sektora zasnivaju se na poda-
cima o ukupnoj vrijednosti deviznih doznaka u inozemstvo (iz sta-
tistike platnog prometa s inozemstvom).

Kapitalski raun sastoji se od podataka o prihodima i rashodima
s osnove iseljenickih transfera (iz podataka o ostvarenom platnom
prometu s inozemstvom).

Inozemna izravna i portfeljna ulaganja uklju¢uju podatke o tim
ulaganjima iz statistickog istrazivanja HNB-a te podatke iz registara
vrijednosnih papira sluzbenih sektora (sredi$nje banke i sredi$nje
drzave) kod Hrvatske narodne banke i Financijske agencije. U raz-
doblju od 1993. do 1996. godine podaci 0 inozemnim izravnim ula-
ganjima privatnih sektora (banke i ostali sektori) ne sadrze duznicka
izravna ulaganja, kao ni zadrzanu dobit ulagaca.

Ostala ulaganja klasificirana su prema sljede¢im institucional-
nim sektorima: Hrvatska narodna banka, drzava, banke i ostali sek-
tori. Sektor drzava obuhvaca sredi$nju drzavu i organe lokalne
drzave. Sektor banke ukljuuje banke.

Pozicija Sredstva — Trgovinski krediti sastavlja se od prvog trom-
jeseCja 1996. godine i obuhvaéa podatke o pladenim avansima za
uvoz robe od strane hrvatskih uvoznika, a od prvog tromjesecja
1999. godine obuhvacda i podatke o kreditima s dospijeCem do 90
dana koje su hrvatski izvoznici odobrili inozemnim kupcima te po-
datke o odobrenim dugoroénim i kratkoroénim (od 91 dana do 1
godine) trgovinskim kreditima za sektor drzava i ostale sektore.

Pozicija Sredstva — Krediti sadrZi podatke o kreditima odobre-
nim inozemstvu prema institucionalnim sektorima. Podaci se dobi-
vaju iz statistike kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne
banke, koja se zasniva na prvotno zakljuéenim kreditnim ugovori-
ma, registriranim kod Hrvatske narodne banke.

Pozicija Sredstva — Valuta i depoziti — Banke u razdoblju od
1993. do 1998. prikazuje promjenu stanja ukupnih likvidnih deviz-
nih sredstava banaka ovlastenih za poslovanje s inozemstvom uma-
njenu za dio deviznih sredstava koje banke deponiraju u HNB kao
dio obvezne pri¢uve. Pocevsi od prvog tromjesecja 1999. godine,
promjene na transakcijskoj osnovi procijenjene su tako da su prom-
jene u originalnim valutama pretvorene u dolarske promjene ko-
riStenjem prosje¢nih mjese¢nih tecajeva valuta prema americkom
dolaru sadrzanih u aktivi banaka. Pozicija Sredstva — Valuta i depo-
ziti — Ostali sektori u razdoblju od 1993. do 1998. obuhvaca dio ne-
to deviznog priljeva sektora stanovni$tvo koji nije klasificiran na te-
kudi racun, a §to iznosi 85% neto neobjasnjenoga deviznog priljeva
preko sektora stanovnistvo. Od prvog tromjesecja 1999. godine ta
se pozicija ne procjenjuje.

Pozicija Obveze — Trgovinski krediti sastavlja se od prvog trom-
jeseCja 1996. godine i ukljucuje podatke o kreditima s dospijeCem
do 90 dana koje hrvatski uvoznici koriste od inozemnih dobavljaca.
Od prvog tromjesecja 1999. godine ta pozicija obuhvaca i podatke o
primljenim avansima za izvoz robe koje su hrvatski izvoznici primili
od inozemnih kupaca, te podatke o primljenim dugoro¢nim i krat-
koro¢nim (od 91 dana do 1 godine) trgovinskim kreditima za sektor
drzava i ostale sektore.

Podaci o kreditima primljenim iz inozemstva i pripadaju¢im
kasnjenjima prikazuju se prema institucionalnim sektorima, a dobi-
vaju se iz statistike kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske na-
rodne banke, koja se zasniva na prvotno zaklju¢enim kreditnim ugo-
vorima, registriranim kod Hrvatske narodne banke.

Pozicija Obveze — Valuta i depoziti obuhvaca promjene dijelova
devizne i kunske inozemne pasive sektora monetarne vlasti
(HNB-a) i banke, koji se odnose na tekuée racune, oroene depozite
i depozite s otkaznim rokom, depozite po videnju te depozitni no-
vac.

Promjene medunarodnih pri¢uva Hrvatske narodne banke na
transakcijskoj osnovi procijenjene su koristenjem rac¢unovodstvenih
podataka o stanjima deviznih pri¢uva u pojedinim valutama krajem
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Tablica H4: Platna bilanca - ostala ulaganja

U milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002.° 2003.2 2003

1P 2.tr.b 3.arb atr?
SREDSTVA -24,7 -986,5 349,6 384,3 -2.535,8 -73,5 —295,1 -981,2 -1.185,9
1. Trgovinski krediti —292,1 97,8 56,7 -91,5 -167,3 -29,0 -6,5 -8,7 -123,2
1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1. Dugoroéni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostali sektori -292,1 97,8 56,7 -91,5 -167,3 -29,0 -6,5 -8,7 -123,2
1.2.1. Dugorocni krediti -20,7 2,4 83 -14,6 -8,5 -6,4 2,7 5,6 -10,5
1.2.2. Kratkorocni krediti -271,4 95,4 48,4 -77,0 -158,8 -22,6 -9,3 -14,3 -112,7
2. Krediti -97,5 -93,2 34,7 -55,1 -39,3 11,1 26,4 -42,8 -34,0
2.1. Drzava 1,1 0,0 -3,2 0,6 -1,3 -0,6 -0,4 -0,3 0,0
2.1.1. Dugoro¢ni krediti 1,1 0,0 -3,2 0,6 -1,3 -0,6 -0,4 -0,3 0,0
2.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Banke —24,6 2,7 =972 -20,0 2,3 =il {0 6,0 =2l -5,2
2.2.1. Dugoro¢ni krediti -14,8 23 -3,0 -15,5 7,2 7,8 3,0 0,0 -3,6
2.2.2. Kratkoro¢ni krediti -9,8 0,4 -6,3 —4,5 -9,5 -8,9 2,9 -2,0 -1,6
2.3. Ostali sektori -74,0 -96,0 47,1 -35,7 -35,6 12,8 20,8 —-40,4 -28,8
2.3.1. Dugoro¢ni krediti -74,0 -96,0 471 -35,6 -35,6 12,8 20,8 -40,4 -28,8
2.3.2. Kratkoroc¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Valuta i depoziti 364,9 -991,1 258,1 531,0 -2.329,2 -55,7 -315,1 -929,7 -1.028,7
3.1. Drzava 12,3 -26,7 -15,2 -28,4 27,6 69,3 -15,6 68,7 -94,7
3.2. Banke 185,6 -921,4 -1.613,7 1.366,8 -2.308,8 -194,9 -259,4 -920,4 -934,1
3.3. Ostali sektori 167,0 -43,0 1.887,0 -807,4 —48,0 70,0 —40,0 -78,0 0,0
OBVEZE 922,9 952,8 93,6 2.299,6 4.192,2 203,0 798,4 1.033,9 2.157,0
1. Trgovinski krediti 310,6 276,9 72,7 474,0 570,0 -291,4 443,0 207,9 210,5
1.1. Drzava 0,9 -3,2 1,1 0,1 -0,5 -0,2 -0,1 -0,2 -0,1
1.1.1. Dugoro¢ni krediti -1,0 -0,5 1,1 0,1 -0,5 -0,2 -0,1 -0,2 -0,1
1.1.2. Kratkoroc¢ni krediti 1,9 -2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostali sektori 309,7 280,1 71,6 474,0 570,6 -291,1 4431 208,1 210,6
1.2.1. Dugoro¢ni krediti -9,3 =27 -14,9 -8,4 -66,5 -8,4 -14,1 -17,6 -26,4
1.2.2. Kratkoro¢ni krediti 319,0 292,8 86,5 482,3 637,1 —282,7 4572 225,6 237,0
2. Krediti 576,7 780,8 -179,8 658,0 2.267,1 393,8 -136,1 854,8 1.154,6
2.1. Hrvatska narodna banka -31,4 -28,7 -30,8 -129,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a -31,4 -28,7 -30,8 -129,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.1.1. Koristenja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.1.2. Otplate -31,4 -28,7 -30,8 -129,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Drzava 186,1 300,8 -189,8 390,1 509,1 -18,2 -1,1 127,5 401,0
2.2.1. Dugoro¢ni krediti 170,6 13,9 170,2 390,1 509,1 -18,2 =iyl 127,5 401,0
2.2.1.1. Koristenja 236,1 264,6 325,3 547,3 731,4 34,5 67,2 183,1 446,5
2.2.1.2. Otplate -65,5 -250,6 -155,1 -157,2 -222,3 -52,7 —-68,3 -55,7 -45,6
2.2.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) 15,5 286,9 -360,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3. Banke -57 101,5 127,6 65,6 792,0 250,3 -227,0 340,5 428,2
2.3.1. Dugoro¢ni krediti 7,2 107,9 133,1 65,4 729,5 250,4 —194,2 331,2 342,1
2.3.1.1. Koristenja 494,6 652,6 750,0 610,6 1.4435 450,6 47,8 556,1 388,9
2.3.1.2. Otplate -501,8 -544,7 -616,9 -545,2 -713,9 -200,3 -242,0 -224,9 -46,7
2.3.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) 1,5 -6,4 -5,5 0,2 62,5 -0,1 -32,8 9,2 86,1
2.4. Ostali sektori 427,7 407,2 -86,8 331,8 966,0 161,7 92,0 386,8 325,4
2.4.1. Dugoro¢ni krediti 439,3 466,5 -38,7 252,0 861,5 131,4 74,4 369,4 286,2
2.4.1.1. Koristenja 979,8 971,1 690,1 1.106,1 1.767,8 363,5 306,2 627,6 470,5
2.4.1.2. Otplate -540,5 -504,6 -728,8 -854,1 -906,3 -232,2 -231,8 -258,1 -184,2
2.4.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) -11,6 —59,3 —48,1 79,9 104,6 30,4 17,6 17,4 39,2
3. Valuta i depoziti 35,6 -104,9 200,7 1.167,6 1.355,1 100,5 491,5 28,7 791,8
3.1. Hrvatska narodna banka 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2. Banke 35,6 -104,9 200,7 1.167,6 1.355,1 100,5 491,5 -28,7 791,8
4. Ostale obveze (kratkoro¢ne) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2. Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.3. Ostali sektori 0,0 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 H5: Platna bilanca — svodna tablica

U milijunima kuna

1999. 2000. 2001. 2002, 2003.2 2003.
kit 2Lty &t 4ar?
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -9.953,0 -3.894,0 -6.052,7 156766  -13.3203  -7.553,0 -9.494,1 13.314,6 -9.587,8
1. Robe, usluge i dohodak (2+5) -14.456,2  -11.217,5  -14.108,1 -24176,6  -22.7522  -9.8929  -11.974,1 10.959,5  -11.844,8
1.1. Prihodi 59.736,5 74.694,1 83.975,4 854096 1029305  17.300,2 23.281,5 41.821,7 20.527,0
1.2. Rashodi -74192,7 859115  -98.0836 -109.586,1 -125.6827 -27.193,1  -352556  -30.8622  -32.3718
2. Robe i usluge (3+4) -11.928,5 -7.8949 100192  -20.1086  -14.9600  -8.3323 -6.745,8 11.456,1  -11.338,1
2.1. Prihodi 57.919,7  71.797,8 80.246,0 82.071,6 99.827,5  16.444,6 22.525,5 41.115,3 19.742,1
2.2, Rashodi -69.848,2  -79.692,7  -90.2652  -102.180,2 -114.787,5 247769  -29.271,3  -29.659,2  -31.080,2
3. Robe -23.586,6  -26.686,7  -34.3279  -44.1380  -52.868,1 102493  -14.1842  -14.1337  -14.300,9
3.1. Prihodi 31.369,6 37.910,1 39.690,9 39.196,2 420214  10.504,7 10.258,2 9.997,1 11.261,4
3.2 Rashodi -54.956,2  -64.596,7  -74.0188  -83.3342  -94.8895 207540 -24.4424  -24.130,7  -25562,3
4. Usluge 11.658,1 18.791,7 24.308,7 24.029,4 37.908,0 1.917,0 7.438,4 25.589,8 2.962,8
4.1. Prihodi 26.550,1 33.887,7 40.555,2 42.875,5 57.806,1 5.939,9 12.267,3 31.118,2 8.480,7
4.2, Rashodi —14.8920 150960  -16.246,4  -18.8460  -19.898,1 —4.022,9 -4.828,9 -5.528,4 -5.517,9
5. Dohodak -2.527,7 -3.322,5 -4.089,0 ~4.068,0 -7.7922  -1.560,6 -5.228,3 -496,6 -506,7
5.1. Prihodi 1.816,8 2.896,3 3.729,4 3.338,0 3.103,0 855,6 755,9 706,4 784,9
5.2. Rashodi —4.344,5 -6.218,8 -7.818,4 -7.4059 108952  -2.4162 -5.984,3 -1.203,1 -1.291,6
6. Tekuci transferi 4.503,2 7.3235 8.055,5 8.500,0 9.431,9 2.339,9 2.480,0 2.355,1 2.257,0
6.1. Prihodi 6.898,2 9.131,4 9.795,4 10.465,9 11.360,3 2.757,9 2.928,6 2.832,3 2.841,6
6.2. Rashodi -2.394,9 -1.807,9 -1.740,0 -1.965,9 -1.928,4 -418,0 -448,6 -477,3 -584,6
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE ~ 17.191,0 9.958,9 10.184,5 21.603,9 20.144,9 7.702,3 7.373,0 -2.405,7 7.4753
B1. Kapitalne transakcije 178,0 172,1 1.140,1 3.695,5 545,0 45,8 402,5 30,7 66,0
B2. Financijske transakcije, iskljugujuéi 20.005,0 14.596,5 20.079,4 23.480,7 28.884,8 8.866,1 8.974,3 -559,9 11.604,2
medunarodne priCuve
1. Izravna ulaganja 10.132,2 8.760,9 11.693,8 4.501,8 10.948,6 2.236,2 3.883,6 4708 4.357,9
1.1. U inozemstvo -347,2 -32,9 -1.279,6 -4.375,9 —418,1 -157,6 —140,9 -0,5 -119,1
1.2. U Hrvatsku 10.479,3 8.793,8 12.973,4 8.877,7 11.366,7 2.393,9 4.024,5 471,3 4.477,0
2. Portfolio ulaganja 3.697,3 5.658,5 4.975,0 -1.889,0 6.967,1 5.737,2 1.606,0 -1.385,4 1.009,4
2.1. Sredstva -277,4 -189,8 -1.081,7 -5.201,6 1.125,4 550,3 514,2 -1.019,0 1.079,9
2.2. Obveze 3.974,8 5.848,2 6.056,7 3.312,6 5.841,7 5.186,9 1.091,7 -366,4 -70,5
3. Ostala ulaganja 6.175,5 177,1 3.410,6 20.867,9 10.969,1 892,7 3.484,8 354,8 6.236,9
3.1. Sredstva -503,7 -8.136,7 2.531,2 3.291,3  -16.340,8 -539,9 -1.776,6 -6.542,7 -7.481,7
3.2. Obveze 6.679,1 8.313,8 879,4 17.576,6 27.310,0 1.432,6 5.261,3 6.897,4 13.718,6
B3. Medunarodne priuve HNB-a —2.992,0 —4.809,8 -11.035,1 —5.572,2 -9.284,8 -1.209,6 —2.003,9 -1.876,5 —4.194,9
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -7.238,0 -6.064,9 -4.131,8 -5.927,3 -6.824,6 -149,4 2.121,1  -10.908,9 2.112,5
2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.
mjeseca. Procjena transakcija za razdoblje od 1993. do 4. tromje- rickom dolaru. Pocevsi od prvog tromjeseéja 1999., izvor podataka
secja 1998. napravljena je tako da su promjene u originalnim valuta- o promjenama medunarodnih pricuva jest Izvjesce o transakcijama
ma pretvorene u dolarske promjene koriStenjem prosjecnih mje- deviznim pri¢uvama, koje sastavlja Direkcija ra¢unovodstva Hrvat-
secnih tecajeva valuta sadrzanih u pri¢uvama u odnosu prema ame- ske narodne banke.
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Tablica H6: Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke i devizne pri¢uve banaka=

Na kraju razdoblja, u milijunima USD

Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke

q Devizne
Godina Mijesec Specijalna Pri€uvna Devize priéuve
Ukupno prava pozicija u Zlato Valuta i Obveznice banaka®
vuéenja MMF-u Ukupno depoziti i zaduzni

kil prosinac = = = = = = = 200,9
1992. prosinac 166,8 - - - 166,8 166,8 - 484,0
1993. prosinac 616,2 3,7 - - 612,5 612,5 - 689,4
1994. prosinac 1.405,0 4,5 - - 1.400,5 1.400,5 - 878,7
1995. prosinac 1.895,2 139,8 = = 1.755,4 1.651,0 104,3 1.330,3
1996. prosinac 2.314,0 125,6 - - 2.188,4 2.016,6 171,8 1.919,5
1997. prosinac 2.539,1 1471 0,1 - 2.391,9 2.011,7 380,2 2.291,3
1998. prosinac 2.815,7 231,2 0,2 = 2.584,4 1.927,0 657,4 1.885,2
1999. prosinac 3.025,0 189,5 0,2 = 2.835,3 2.459,8 375,5 1.850,2
2000. prosinac 3.524,8 147,7 0,2 - 3.376,9 2.574,3 802,6 2.152,9
2001. prosinac 4.704,2 108,4 0,2 - 4.595,6 3.060,3 1.535,3 3.577,4
2002. studeni 5.852,9 76,5 0,2 = 5.776,1 3.914,2 1.861,9 2.665,3
prosinac 5.885,8 2,4 0,2 = 5.883,2 3.945,0 1.938,2 2.688,7

2003. sijecanj 5.948,9 2,5 0,2 - 5.946,2 3.982,8 1.963,4 2.653,5
veljaca 6.429,5 1,4 0,2 - 6.427,9 4.275,8 2.152,1 2.4431

ozujak 6.207,8 1,4 0,2 = 6.206,2 3.524,0 2.682,1 2.913,1

travanj 6.524,1 1,4 0,2 = 6.522,4 2.898,9 3.623,5 2.601,4

svibanj 7.003,5 1,2 0,2 - 7.002,0 3.034,4 3.967,6 3.149,0

lipanj 6.772,2 1,3 0,2 - 6.770,7 3.011,0 3.759,7 3.232,3

srpanj 6.663,5 1,3 0,2 = 6.662,0 2.839,8 3.822,2 3.569,7

kolovoz 6.624,1 1,0 0,2 - 6.622,8 2.986,4 3.636,4 3.404,9

rujan 7.058,5 1,0 0,2 - 7.057,2 3.227,4 3.829,8 3.821,5

listopad 7.237,0 1,0 0,2 - 7.235,7 3.332,4 3.903,4 3.810,8

studeni 7.860,0 0,8 0,2 = 7.859,0 3.887,7 3.971,2 4.018,7

prosinac 8.191,3 0,8 0,3 - 8.190,2 4.181,8 4.008,4 4.908,1

2004. sijecanj 8.242,8 1,1 0,2 - 8.241,4 4.353,8 3.887,6 4.638,4
veljaca® 8.237,1 0,8 0,3 - 8.236,0 4.170,5 4.065,5 4.381,4

# Medunarodne pri¢uve Republike Hrvatske &ine samo devizne pri¢uve HNB-a; ° Izvr§ena je revizija podataka od svibnja 1999. godine nadalje; ° Preliminarni podaci.

Tablica H6: Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke i
devizne pric¢uve banaka

Medunarodne pri¢uve 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 premos¢ivanje
neuskladenosti medunarodnih plaéanja. 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-

duzZnica.

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

placanja.
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Tablica H7: Medunarodne pri€uve i devizna likvidnost

Na kraju razdoblja, u milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
Xil. Xil. XIL.2 Xil. 1. VI IX. XIl. I
I. Sluzbene medunarodne pricuve i ostale devizne pri¢uve (priblizna trziSna vrijednost)
A. Sluzbene medunarodne pricuve 2.847,4 34323 4.704,2 5.885,8 6.207,8 6.772,2 7.058,5 8.191,3 8.242,8
(1) Devizne pri¢uve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 26163 25674 3.420,3 4.423,1 49092 6.121,6 6.220,8 7.174,0 6.830,0
(@) Duznicki vrijednosni papiri 375,5 802,6 1.535,3 1.9382  2.682,1 3.759,7 3.829,8  4.008,4 3.887,6
od toga: izdavatelji sa sjedistem u zemlji o kojoj se izvjestava, ali
locirani u inozemstvu
(b) Ukupno valuta i depoziti kod: 2.240,8 1.764,8 1.885,0 2.484,9 2.227,0 2.361,9 2.391,0 3.165,6 2.942,4
(i) ostalih sredi$njih banaka, BIS-a i MMF-a 712,3 545,7 406,9 338,6 335,5 401,6 325,5 338,8 291,9
(ii) banaka sa sjedistem u zemlji o kojoj se izvjestava
od toga: locirane u inozemstvu
(iii) banaka sa sjedistem izvan zemlje o kojoj se izvjestava 1.528,6 1.219,1 1.478,1 2.146,3 1.891,5 1.960,3 2.0655 2.826,8 2.650,5
od toga: locirane u zemlji o kojoj se izvjeStava
(2) Pricuvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,2
(3) Specijalna prava vucenja (SPV) 189,5 147,7 108,4 2,4 1,4 1,3 1,0 0,8 11
(4) Zlato
(5) Ostale devizne pricuve 41,4 717,0 1.175,3 1.460,1 1.297,0 649,1 836,4 1.016,2 1.411,4
— obrnuti repo poslovi 41,4 717,0 1.175,3 1.460,1 1.297,0 649,1 836,4 1.016,2 1.411,4
B. Ostale devizne pricuve 177,6 92,5
— oroceni depoziti 177,6 92,5
C. Ukupno (A+B) 3.025,0 3.524,8 4.704,2 5.885,8 6.207,8 6.772,2 7.058,5 8.191,3 8.242,8
Il. Obvezatni kratkoroéni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva (nc Ina vrijednost)
1. Devizni krediti, duzni€ki vrijednosni papiri i depoziti (ukupni neto -932,6 -1.2108 -1.1914 -771,6 -846,3 -884,6 -1.4487 -1.9222 -1.642,1
odljevi do 1 godine)
(a) Hrvatska narodna banka -258,7 —-265,0 -391,1 -174,4 -199,2 -241,4 -625,9 -808,5 -530,2
Do 1 mjesec Glavnica -90,2 -107,6 —172,9 -142,6 -150,6 -184,3 —477 1 —444.8 -386,2
Kamate 5,0 -4,3 -2,8 2,3 -2,0 -1,9 2,2 2,4 2,5
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica -123,6 -116,5 -179,6 -27,6 -46,4 -55,0 -146,3 -360,4 -141,0
Kamate -2,7 -2,8 -1,9 -0,1 -0,2 -0,2 -0,3 -0,9 -0,4
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -29,9 -29,0 -30,4 -1,7
Kamate -7,3 4,7 -3,4 -0,1
(b) Sredisnja drzava (bez republickih fondova) -673,9 -945,8 -800,3 -597,3 -647,1 -643,2 -8229 -1.1137 -1.1119
Do 1 mjesec Glavnica —63,5 -89,3 -89,7 -102,1 3,1 -104,5 -3,5 -107,4 -3,0
Kamate -58,3 —-69,0 -49,0 -44.6 -3,2 -53,6 -3,4 43,0 72,4
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica -6,0 -93,8 -310,1 -9,0 -55,0 -8,3 -31,9 -11,6 -12,5
Kamate —42,9 77,1 -110,9 -154,3 -20,2 -73 -22,8 -210,4 -139,9
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -384,6 —497,1 -150,6 -183,5 —261,0 -186,6 —441,6 -618,9 —-726,9
Kamate -118,7 -119,6 -90,0 -103,8 -304,7 -282,9 -319,6 -122,4 -157,2
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 -21,3 40,7 -66,3 -22,4 -153,8 -129,6 -391,3 —454,3 -947,6
— odljevi s osnove repo poslova (-) -21,3 —-40,7 -66,3 -22,4 -153,8 -129,6 -391,3 —454,3 -947,6
Do 1 mjesec Glavnica -21,3 —40,6 -66,3 -22,4 -153,6 -129,5 —391,1 —453,8 -946,6
Kamate 0,0 -0,1 -0,1 0,0 -0,2 0,0 -0,3 -0,5 -1,0
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica
Kamate
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica
Kamate
4. Ukupni kratkorocni neto odljevi medunarodnih i ostalih -954,0 -1.251,5 -1.257,7 -794,1  -1.000,1 -1.014,2 -1.840,1 -2.376,5 -2.589,7
deviznih pri€uva (1+2+3)
I1l. Potencijalni kratkoroéni neto odljevi medunarodnih pri¢uva (nc vrijednost)
1. Potencijalne devizne obveze -869,9 -969,3 -960,3 -1.698,7 -1.4249 -15943 _14375 -1.6252 -1.6714
(a) 1zdane garancije s dospije¢em od 1 godine —263,6 —296,0 -278,6 -714,4 -370,5 -381,0 -406,9 -533,4 -551,7
— Hrvatska narodna banka
— Sredisnja drzava (bez republickih fondova) —263,6 -296,0 -278,6 -714,4 -370,5 -381,0 -406,9 -533,4 -551,7
Do 1 mjesec -37,3 —-48,4 -43,6 -54,5 -10,9 -59,8 95 -69,7 -48,3
Preko 1 do 3 mjeseca -57,6 -11,4 -21,8 -36,7 -38,0 -39,8 —44.4 -118,6 -101,4
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Preko 3 mjeseca do 1 godine -168,7 —-236,2 -213,2 -623,2 -321,6 —281,4 -352,9 -345,0 -402,0
(b) Ostale potencijalne obveze —606,2 —673,2 -681,7 -984,3 -1.0544 -1.2133 -1.030,7 -1.091,8 _1.119,7
— Hrvatska narodna banka —606,2 -673,2 -681,7 -984,3 -1.0544 -1.2133 -1.030,7 -1.091,8 _1.119,7
Do 1 mjesec
Preko 1 do 3 mjeseca -606,2 -673,2 -681,7 -984,3 -1.0544 -1.2133 -1.030,7 -1.091,8 _1.11977
Preko 3 mjeseca do 1 godine
— Sredisnja drzava (bez republickih fondova)
2. Izdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom prodaje
3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: 80,0 80,0 150,7
—-BIS (+) 80,0 80,0
- MMF (+) 150,7
4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema domacoj valuti
5. Ukupni kratkoroéni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih -789,9 -889,3 -809,7 -1.698,7 -1.4249 -15943 -14375 -1.6252 -1.671,4
pricuva (1+2+3+4)
IV. Biljeske
(@) kratkoro¢ni kunski dug s valutnom klauzulom
u tome: sredisnja drzava (bez republic¢kih fondova)
(b) devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju u
devizama
(c) zalozena imovina 177,0
(d) repo poslovi s vrijednosnim papirima
— posudeni ili repo i ukljuceni u Dio I. —20,1 —-40,0 -61,7 -20,8 -140,5 -122,8 -374,1 —-438,7 -910,6
— posudeni ili repo ali nisu uklju¢eni u Dio |.
— primljeni ili steeni i uklju¢eni u Dio I.
— primljeni ili steceni ali nisu ukljuc¢eni u Dio I. 37,4 685,6 1.089,3 13855 1.231,3 578,3 799,3 981,2 1.351,0
(e) financijski derivati (neto, po trzisnoj vrijednosti)
(f) valutna struktura sluzbenih medunarodnih pricuva2
- SPV i valute koje ¢ine SPV 29837 35248  4.704,2 58858 6.207,8 6.7722 7.0585 8.191,3 8.242,8
— valute koje ne ¢ine SPV 41,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
— po pojedinim valutama: UsD 1.186,1 922,5 1.533,2 1.667,2 1.8709 21354  2.049,1 2.421,7 2.644,6
EUR 1.405,1 24539  3.062,0 42159 43352 44277 5.008,1 5.768,6 5.596,8
Ostale 433,8 148,4 109,0 2,7 1,7 209,2 1,3 1,1 1,4

“ Do sije¢nja 2001.: valutna struktura medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva; ® Prema preporuci MMF-a od 31. prosinca 2001. u Sluzbene medunarodne pricuve (I.A) ukljuéuju se i oroeni depoziti

s dospije¢em duljim od tri mjeseca. Do sada su ti depoziti bili uklju¢eni u Ostale devizne pricuve (I.B).

Tablica H7: Medunarodne pri¢uve i devizna likvidnost

Medunarodne pricuve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu
s Predloskom o medunarodnim pri¢uvama i inozemnoj likvidnosti,
koji je sastavio MMF. Detaljno objasnjenje 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-
¢uve (1. A) prikazuju one oblike imovine koje HNB moze u bilo ko-
jem trenutku koristiti za premos¢ivanje neuskladenosti medunarod-
nih placanja. Sluzbene medunarodne pri¢uve ukljucuju: kratko-
ro¢ne inozemne utrzive duznicke vrijednosne papire, efektivni stra-
ni novac, devizne depozite po videnju, oro¢ene devizne depozite koji
se mogu razroCiti prije dospijeca, oro¢ene devizne depozite s preos-
talim rokom dospijeca do godine dana, pri¢uvnu poziciju u MMF-u,
posebna prava vulenja, zlato i obratne repo poslove s inozemnim
utrzivim duzni¢kim vrijednosnim papirima.

Drugi dio Predloska prikazuje fiksno ugovorene devizne neto
obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (iskljuujudi re-
publicke fondove), koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. De-
vizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti (II. 1.) ukljucuju
buduéa placanja kamata na deviznu obveznu pri¢uvu banaka kod
HNB-a (uklju¢eno je samo placanje kamata za iduéi mjesec), pla-
¢anja buducih dospijeca izdanih blagajnickih zapisa HNB-a u stra-
noj valuti, buduce otplate glavnice i pladanja kamata na kredite
primljene od MMF-a, te budude otplate glavnice i plaanja kamata
na devizne dugove sredi$nje drzave (iskljuCujuéi republicke fondo-
ve). Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova
(II. 2.) ukljuéuje buduce naplate (predznak +) ili placanja (pred-
znak —) koje rezultiraju iz meduvalutnih swapova izmedu HNB-a i

domacih banaka (privremene prodaje ili privremene kupnje deviza).
Ostalo (II. 3.) ukljuCuje buduca pladanja s osnove repo poslova s
inozemnim utrzivim duznickim vrijednosnim papirima.

Treéi dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne neto de-
vizne obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (bez repub-
lickih fondova), koje dospijevaju tijekom iduéih 12 mjeseci. Poten-
cijalne devizne obveze (III. 1.) ukljuCuju buduce otplate glavnice i
placanja kamata na inozemne kredite za koje jam¢i sredi$nja drzava,
te stanje devizne obvezne pri¢uve banaka kod HNB-a (ukljucivanje
devizne obvezne pri¢uve 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 ra¢una
i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depozita, primljenih
deviznih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stra-
noj valuti, osim vlasnickih 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. Kratkoro&ni kunski dug
s valutnom klauzulom (IV. (a)) prikazuje obveze na osnovi Zakona
o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike Hr-
vatske, koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Zalozena imovi-
na (IV. (c)) prikazuje oro¢ene devizne depozite s ugovorenim dos-
pijeCem duzim od 3 mjeseca iz stavke I. B, koji takoder Cine zalog.
Repo poslovi s vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolatera-
la koji su predmet repo poslova i obrnutih 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 1.).
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Tablica H8: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih te¢ajeva Hrvatske narodne banke

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1993. 4,133563 0,305485 0,621058 0,224018 2,433869 5,369428 3,577417 2,155526
1994. 7,087400 0,524804 1,079560 0,371475 4,381763 9,166192 5,995300 3,692018
1995. 6,757758 0,518734 1,047969 0,321342 4,425311 8,252950 5,229967 3,649342
1996. 6,804708 0,513722 1,062735 0,352150 4,404976 8,479850 5,433800 3,614536
1997. 6,959708 0,505322 1,056355 0,361942 4,246962 10,081567 6,157050 3,555932
1998. 7,136608 0,514421 1,079581 0,366683 4,395149 10,539883 6,362292 3,619321
1999. 7,579622 0,550834 1,155501 0,391455 4,738375 11,504100 7,112441 3,875409
2000. 7,634973 0,554855 1,163944 0,394313 4,901679 12,529639 8,276819 3,903700
2001. 7,468966 0,542791 1,138637 0,385740 4,946376 12,010492 8,339074 3,818822
2002. 7,406773 5,050089 11,788895 7,863712
2003. 7,563414 4,977823 10,945665 6,701390
2002. studeni 7,467559 5,090816 11,740230 7,464486

prosinac 7,423370 5,059394 11,566062 7,297541
2003. sijecanj 7,500084 5,135489 11,424463 7,081599
veljaca 7,583557 5,168355 11,367500 7,032163
ozujak 7,662875 5,218167 11,233061 7,098993
travanj 7,553503 5,052297 10,967309 6,965821
svibanj 7,542339 4,981129 10,611795 6,548923
lipanj 7,535980 4,892906 10,710707 6,443352
srpanj 7,497616 4,846985 10,726292 6,590582
kolovoz 7,514508 4,877767 10,754869 6,736661
rujan 7,498390 4,845884 10,782269 6,701337
listopad 7,591783 4,906285 10,874359 6,486725
studeni 7,610261 4,885643 10,991890 6,502923
prosinac 7,670232 4,933835 10,933628 6,253412
2004. sijecanj 7,690466 4,913582 11,080823 6,093513
veljaca 7,650180 4,864021 11,296065 6,059802

Tablica H9: Sredniji devizni tecajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

Godina Mijesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1993. 7,262200 0,540504 1,120052 0,381300 4,471653 9,714800 6,561900 3,801812
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 3,511000
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
2002. studeni 7,431178 5,035697 11,613030 7,482809

prosinac 7,442292 5,120256 11,451442 7,145744
2003. sijecanj 7,555767 5,139628 11,544335 7,035165
veljata 7,620482 5,210230 11,185208 7,052737
ozujak 7,692318 5,210186 11,196969 7,164976
travanj 7,567308 5,021772 10,965524 6,889392
svibanj 7,546434 4,937150 10,514747 6,368836
lipanj 7,508844 4,856007 10,879229 6,574019
srpanj 7,541513 4,870205 10,704774 6,591079
kolovoz 7,457896 4,853189 10,816383 6,835209
rujan 7,571370 4,914878 10,936545 6,630502
listopad 7,593986 4,892087 11,055446 6,494472
studeni 7,655148 4,949662 11,006683 6,383013
prosinac 7,646909 4,901551 10,860544 6,118506
2004. sijecanj 7,670249 4,910845 11,203986 6,188180
veljaca 7,607293 4,818707 11,357559 6,138379

84



BILTEN HNB-a - BROJ 91

TROMJESECNO 1ZVJESCE -«

GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H10: Indeksi efektivnih te¢ajeva kune

Indeksi 1995.=100

Realni efektivni teéaj kune; deflator

Godina Mjesec Nominaini efektivni tecaj kune Indeks cijena pri proizvodaéima Indeks cijena na malo
1997. prosinac 107,96 104,89 103,27
1998. prosinac 111,87 108,03 102,41
1999. prosinac 122,56 116,27 109,49
2000. prosinac 125,97 113,53 107,66
2001. prosinac 122,99 111,96 104,32
2002. studeni 119,93 109,08 101,89

prosinac 118,58 108,13 100,64
2003. sijecanj 118,31 108,68 100,46
veljaca 118,95 109,68 101,38
ozujak 120,10 110,90 102,48
travanj 118,17 108,49 101,16
svibanj 115,76 106,64 98,84
lipanj 115,10 106,12 98,20
srpanj 115,50 106,31 98,50
kolovoz 116,45 106,78 99,60
rujan 116,10 107,01 99,26
listopad 115,93 106,92 98,73
studeni 116,20 106,81% 98,89%
prosinac 115,43 106,16% 98,08%
2004. sijecanj 114,73
veljata 114,14

“ Preliminarni podaci
Napomena: od 1.1.2001. serija cijena koja se odnosi na eurozonu ukljuéuje i Gréku.

Tablica H10: Indeksi efektivnih tecajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune ponderirani je geo-
metrijski prosjek indeksa bilateralnih tecajeva kune prema euru,
americkom dolaru, $vicarskom franku, funti sterlinga i slovenskom
tolaru. Ponderi su odredeni na osnovi prosje¢nog udjela pojedine
inozemne valute u strukturi tekuceg dijela devizne bilance platnog
prometa s inozemstvom u razdoblju od srpnja 1996. do sije¢nja
2000. godine. Bazno razdoblje za izraCunavanje indeksa je 1995.
godina. Indeks nominalnoga efektivnog tecaja je agregatni pokaza-
telj prosjecne vrijednosti domace valute prema koSarici stranih valu-
ta. Povecanje indeksa nominalnoga efektivnog tecaja kune u od-

redenom razdoblju pokazatelj je deprecijacije teaja kune prema
kosarici valuta i obratno. Indeks realnoga efektivnog tecaja ponderi-
rani je geometrijski prosjek indeksa bilateralnih teajeva kune kori-
giranih odgovaraju¢im indeksima relativnih cijena (odnos indeksa
cijena u zemljama partnerima i domacih cijena). Koriste se indeksi
cijena pri proizvodacima i indeksi cijena na malo, odnosno ukupni
harmonizirani indeks cijena na malo za drzave ¢lanice Ekonomske i
monetarne unije. Podaci za posljednja dva mjeseca su preliminarni.
Takoder su moguce odredene korekceije prijasnjih podataka u skla-
du s naknadnim izmjenama podataka koje objavljuju statisticki ure-
di zemalja ¢ije cijene ulaze u izraun indeksa realnoga efektivnog
tecaja kune.
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Tablica H11: Inozemni dug prema domaé¢im sektorima

U milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. XIl. Xil. 1. VL. IX. XiL* I

1. Izravna ulaganja 348,6 626,6 635,0 1.060,8 1.282,3 1.469,0 1.600,9 1.828,4 1.838,2
2. Drzava 3.975,3 4.828,4 5.132,6 6.360,8 6.894,5 7.371,2 7.508,0 8.444,2 8.364,5
2.1 Portfeljna ulaganja 25229 3.141,2 3.677,1 4.357,1 4.882,3 5.286,2 5.289,1 5.646,5 5.552,8
Obveznice 25229 3.141,2 3.677,1 4.357,1 4.882,3 5.286,2 5.289,1 5.646,5 5.552,8
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2 Ostala ulaganja 1.452,4 1.687,2 1.455,5 2.008,7 2.012,2 2.085,1 2.218,9 2.797,7 2.811,8
2.2.1 Trgovacki krediti 3,3 0,1 1,1 1,1 1,0 1,0 0,8 1,7 1,5
Dugorocni 0,6 0,1 1,1 1,1 1,0 1,0 0,8 1,7 1,5
Kratkoroc¢ni 2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2 Krediti 1.449,1 1.687,1 1.454,4 2.002,6 2.011,2 2.084,1 2.218,1 2.796,0 2.810,3
Dugorocni 1.373,8 1.327,1 1.454,4 2.002,6 2.011,2 2.084,1 2.218,1 2.796,0 2.810,3
Kratkorocni 75,3 360,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Sredis$nja banka (HNB) 196,6 158,7 1221 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
U tome: Krediti MMF-a 196,6 158,7 1221 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Banke 2.184,8 2.086,5 2.299,4 4.032,6 4.473,4 5.002,5 5.684,1 7.436,1 7.095,7
4.1. Portfeljna ulaganja 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
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2 Ostala ulaganja 2.184,8 2.086,5 2.299,4 4.032,6 4.473,4 5.002,5 5.684,1 7.436,1 7.095,7
4.2.1 Valuta i depoziti 537,7 432,8 633,5 1.975,7 2.130,0 2.737,1 2.707,9 3.745,1 3.455,9
4.2.2 Krediti 1.647,1 1.653,7 1.665,9 2.057,0 2.343,4 2.265,4 2.976,2 3.691,1 3.639,8
Dugorocni 1.627,0 1.640,0 1.657,7 2.050,3 2.334,0 2.257,0 2.912,9 3.530,0 3.480,1
Kratkoroc¢ni 20,1 13,7 8,2 6,7 9,4 8,4 63,3 161,0 159,7
5.0stali sektori 3.272,6 3.354,6 3.127,5 3.974,2 4.345,3 47171 5.179,8 5.963,3 5.946,7
5.1 Portfeljna ulaganja 48,5 38,4 54,8 167,7 374,7 409,9 428,8 478,0 509,9
Obveznice 31,1 28,9 27,3 167,7 374,7 398,6 398,5 436,2 432,6
Instrumenti trzista novca 17,4 9,5 27,4 0,0 0,0 11,3 30,3 41,8 77,3
5.2 Ostala ulaganja 3.224 1 3.316,3 3.072,8 3.806,5 3.970,7 4.307,1 4.751,0 5.485,3 5.436,8
5.2.1 Trgovacki krediti 383,9 334,0 293,7 325,6 321,6 328,5 326,5 297,6 287,0
Dugorocni 298,5 269,5 239,9 276,5 270,0 272,3 261,5 231,9 225,3
Kratkoroc¢ni 85,4 64,4 53,8 49,2 51,6 56,3 65,0 65,8 61,8
5.2.2 Krediti 2.840,2 2.982,3 2.779,1 3.480,9 3.649,0 3.978,6 4.424,4 5.187,6 5.149,8
Dugoro¢ni 2.611,6 2.838,0 2.691,6 3.394,4 3.469,2 3.809,7 4.226,2 4.954,9 4.922,0
Kratkoroc¢ni 228,6 1443 87,5 86,5 179,9 168,9 198,3 232,7 227,8
Ukupno (1+2+3+4+5) 9.977,9 11.054,8 11.316,6 15.428,5 16.995,5 18.559,7 19.972,7 23.672,0 23.245,1

Tablica H11: Inozemni dug prema domacim sektorima

Inozemni dug prema novoj metodologiji, koja se primjenjuje od
ozujka 2000. godine, obuhvaca sve obveze rezidenata na osnovi:
depozita primljenih od stranih osoba, kredita primljenih od stranih
osoba s ugovorenim rokom dospijeéa duzim od 150 dana (do 11. sr-
pnja 2001. taj je rok iznosio 90 dana), s tim da su financijski krediti,
iznimno, ukljueni neovisno o roku dospijeca, te duznickih vrijed-
nosnih papira izdanih na inozemnim trzZiStima (prema nominalnoj
vrijednosti).

Struktura inozemnog duga prikazuje se po domacim sektorima
identi¢no kao u financijskom racunu platne bilance. Izravna ulaga-
nja prikazuju duznicke transakcije izmedu kreditora i duznika osta-
lih sektora, koji su medusobno vlasnic¢ki povezani (minimalni vlas-
nic¢ki ulog je 10%). Drzava prikazuje inozemne dugove Siroko defi-
nirane drzave, koja ukljucuje sredi$nju drzavu, republicke fondove

(ukljucuju¢i HBOR) i lokalnu drzavu. Sredi$nja banka prikazuje
dugove Hrvatske narodne banke. Banke prikazuju dugove banaka i
Stedionica. Ostali domadi sektori prikazuju dugove nefinancijskih
trgovackih drustava, nebankarskih financijskih institucija i stanov-
nistva.

Unutar svakog sektora podaci se razvrstavaju na portfeljna i os-
tala ulaganja. Portfeljna ulaganja odnose se na dugoro¢ne i kratko-
ro¢ne duznicke vrijednosne papire. Ostala ulaganja ukljucuju valutu
i depozite te kredite. Krediti se dijele na trgovacke kredite, tj. na ko-
mercijalne kredite koje kreditor odobrava za kupnju njegove robe, i
sve ostale kredite.

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

Stanje duga ukljucuje tzv. neevidentirane otplate glavnice (koje
su trebale biti placene, ali nije primljena statisticka informacija o to-
me) i buduca dospijeca glavnice.
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Tablica H12: Inozemni dug prema inozemnim sektorima

U milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
Xil. Xil. XIl. XIl. 1Il. VL. IX. XIL* 1.

1. Portfeljna ulaganja 2.571,4 3.179,6 3.731,8 4.524,8 5.257,0 5.696,1 5.717,9 6.124,5 6.062,7
Obveznice 2.554,0 3.170,1 3.704,4 45248 5.257,0 5.684,8 5.687,6 6.082,7 5.985,4
U tome: Londonski klub 1.380,9 1.255,4 1.106,0 956,7 876,1 876,1 795,5 795,5 714,9
Instrumenti trzista novca 17,4 9,5 27,4 0,0 0,0 11,3 30,3 41,8 77,3

2. Ostala ulaganja 7.406,5 7.875,2 7.584,8 10.903,7 11.738,5 12.863,6 14.254,8 17.547,6 17.182,5
2.1. Valuta i depoziti 537,7 432,8 633,5 1.975,7 2.130,0 2.737,1 2.707,9 3.745,1 3.455,9
2.2. Dugorogni krediti 6.442,8 6.781,7 6.769,0 8.736,8 9.189,2 9.714,1 11.010,0 13.154,2 13.081,9

2.2.1. Javni kreditori 2.157,6 2.269,1 2.230,4 2.590,1 2.648,9 2.750,0 2.806,8 3.252,2 3.201,0
a) Medunarodne financijske organizacije 1.032,8 1.128,6 1.166,1 1.377,0 1.416,9 1.428,5 1.506,6 1.758,2 1.747,8

- MMF 196,6 158,7 122,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

- IBRD 396,3 417,7 468,8 611,0 618,5 629,4 634,7 764,5 756,6
-IFC 28,6 71,9 85,6 132,3 131,2 105,3 101,6 108,9 108,2

- EBRD 219,1 296,8 318,7 374,9 405,3 408,5 4315 482,1 496,8

— EUROFIMA 78,5 85,6 82,7 109,4 111,6 115,1 115,4 125,2 109,0
-EB 98,2 74,0 52,2 84,8 84,1 97,4 132,1 160,0 160,6

- CEF 15,4 24,0 36,0 64,5 66,2 72,7 91,4 117,5 116,6

b) Viade i viadine agencije 1.124,9 1.140,5 1.064,3 1.213,1 1.232,0 1.321,5 1.300,2 1.494,0 1.453,2

— Parigki klub 771,9 687,5 622,4 631,2 613,9 630,7 605,8 630,2 597,5

- Ostalo 353,0 453,0 4419 581,9 618,2 690,8 694,5 863,8 855,8
2.2.2. Privatni kreditori 4.285,1 4512,6 4.538,6 6.146,8 6.540,3 6.964,1 8.203,2 9.902,0 9.880,9
a) Banke 3.366,8 3.397,6 3.477,9 4.708,8 5.153,6 5.425,7 6.554,6 8.063,7 8.044,3

U tome: osigurano od inoz. viad. agencija 4412 634,6 733,9 686,0 615,3 582,2 563,2 630,3 620,1

b) Ostali sektori 918,3 1.115,0 1.060,6 1.438,0 1.386,8 1.538,4 1.648,6 1.838,2 1.836,6

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 17,8 13,8 9.8 6,0 55 58 51 3,9 3,9

2.3. Kratkorocni krediti 4261 660,8 182,3 191,2 419,3 412,5 536,9 648,3 644,7
2.3.1. Javni kreditori 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3.2. Privatni kreditori 426,1 660,8 182,3 191,2 419,3 412,5 536,9 648,3 644,7
a) Banke 246,5 486,5 62,5 46,9 123,6 105,8 196,9 320,8 311,1

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

b) Ostali sektori 179,5 174,3 119,9 144,3 295,8 306,7 340,0 327,5 333,6

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno (1+2) 9.977,9 11.054,8 11.316,6 15.428,5 16.995,5 18.559,7 19.972,7 23.672,0 23.245,1

Tablica H12: Inozemni dug prema inozemnim sektorima

Tablica prikazuje strukturu inozemnog duga po inozemnim sek-
torima, odnosno prema inozemnim vjerovnicima. Vrednovanje po-
zicija provedeno je jednako kao u Tablici H11.
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Tablica H13: Inozemni dug prema domac¢im sektorima i projekcija otplate

U milijunima USD

e Nee ;‘Plate . i i~ > Projekcija otplate glavnice
3112004 Colimice 2005, 200s. 2004 2004, 2004 2005 2006 2007. 2008 2009. 2010. 2011. Ostalo
1. Izravna ulaganja 1.838,2 259,3 50,1 78,9 52,1 1451 326,2 1685 3729 263,0 2009 39,7 38,1 242 1454
2. Drzava 8.364,5 47 95,5 64,4 3368 3605 8572 1.040,8 1.051,9 7974 659,1 1.238,0 9315 1.300,9 483,1
2.1. Portfeljna ulaganja 5.552,8 0,0 38,5 0,0 270,7 2365 5458 781,0 7696 4564 3393 9590 7225 9544 24,8
Obveznice 5.552,8 0,0 38,5 0,0 270,7 2365 5458 781,0 7696 4564 3393 9590 7225 9544 24,8
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 0,0 0,0 0,0
2.2. Ostala ulaganja 2.811,8 47 57,0 64,4 66,1 1240 3115 2599 2823 3410 3198 2790 2090 3464 4583
2.2.1. Trgovacki krediti 1,5 0,3 0,1 0,1 0,3 0,1 0,6 0,2 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocni 15 0,3 0,1 0,1 0,3 0,1 0,6 0,2 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkoroc¢ni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2. Krediti 2.810,3 4,4 56,9 64,3 659 1238 3109 259,7 2821 340,8 319,7 279,0 209,0 3464 4583
Dugorocni 2.810,3 4,4 56,9 64,3 659 1238 310,9 259,7 282,1 340,8 319,7 279,0 209,0 3464 4583
Kratkoroc¢ni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Sredisnja banka (HNB) 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
U tome: Krediti MMF-a 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. Banke 7.095,7 136,4 29,4 788 1166 1484 373,1 8856 1.0356 2788 331,0 2234 1141 82,2 3.635,5
4.1. Portfeljna 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 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
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
4.2. Ostala ulaganja 7.095,7 136,4 29,4 788 1166 1484 373,1 8856 1.0356 2788 331,0 2234 1141 82,2 3.635,5
4.2.1. Valuta i depoziti 3.455,9 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 3.455,9
4.2.2. Krediti 3.639,8 136,4 29,4 788 1166 1484 373,1 8856 1.0356 2788 331,0 2234 1141 822 179,6
Dugoroéni 3.480,1 80,0 29,1 723 1067 616 2698 8856 1.0356 2788 3310 2234 1141 822 1796
Kratkoroc¢ni 159,7 56,4 0,3 6,4 919 86,8 103,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Ostali sektori 5.946,7 562,1 2005 3265 2942 3019 1.1230 9326 7769 6964 5203 2825 1944 1798 678,77
5.1. Portfeljna ulaganja 509,9 0,0 32,1 36,8 46,8 0,0 115,7 0,0 0,0 161,1 8,2 8,2 9,3 93 198,11
Obveznice 432,6 0,0 0,0 0,0 38,4 0,0 38,4 0,0 0,0 161,1 8,2 8,2 9,3 93 198,11
Instrumenti trziSta novca 77,3 0,0 32,1 36,8 8,4 0,0 77,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.2. Ostala ulaganja 5.436,8 562,1 168,4 2896 2473 3019 1.0073 9326 7769 5353 5122 2743 1850 170,5 480,6
5.2.1. Trgovacki krediti 287,0 115,8 19,2 40,2 22,6 17,7 99,6 40,7 17,6 75 3,5 1,2 0,9 0,2 0,0
Dugorocni 2253 73,9 12,6 30,1 19,6 17,6 79,8 40,7 17,6 7,5 3,5 1,2 0,9 0,2 0,0
Kratkoroc¢ni 61,8 42,0 6,6 10,0 3,0 0,1 19,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.2.2. Krediti 5.149,8 446,3 149,2 2495 2248 2843 907,7 8919 7593 527,8 5086 2731 184,1 1703 480,6
Dugoro¢ni 4.922,0 368,7 131,3 161,5 208,6 266,0 7675 8820 7593 5278 5086 2731 184,1 170,3 480,6
Kratkoro¢ni 227,8 77,6 17,8 87,9 16,2 18,3 1402 9,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno (1+2+3+4+5) 23.245,1 962,5 3754 5485 7998 956,0 2.679,6 3.027,5 3.237,3 2.035,6 1.711,4 1.783,6 1.278,0 1.587,0 4.942,7
Dodatak: Procjena plac¢anja kamata 98,6 2695 1524 161,1 1803 763,3 7346 5835 450,1 3584 2945 2112 1496 3229
Napomena:
Inozemni dug koji garantira 2.866,7
sredi$nja drzava
U tome: banke i ostali sektori 1.321,3

Tablica H13: Inozemni dug prema domacim sektorima i
projekcija otplate

Tablica prikazuje stanje duga i procijenjena buduca placanja
glavnice i kamata po srednjem tecaju HNB-a na kraju razdoblja.

Procijenjena placanja kamata ne ukljucuju kamate na depozite
nerezidenata ni zatezne kamate. Bududa placanja kamata procije-
njena su na osnovi kamatne stope u trenutku zakljucenja ugovora i

ne odrazavaju varijacije kamatnih stopa koje postoje kod kredita
ugovorenih uz varijabilnu kamatnu stopu.

U napomeni je navedeno stanje javnozajamcenog duga ukupno i
stanje duga s osnove garancija izdanih sektoru banke i ostalim sek-
torima. Razlika prikazuje stanje duga s osnove garancija izdanih
sektoru drzava (npr. HBOR-u, Hrvatskim cestama i sl. uklju¢enim
u Siroku definiciju sektora drzava).
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Tablica H14: Stanje medunarodnih ulaganja - svodna tablica

u milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002. 2003.2 2003

1.4 2.tr.b 3.arb atr?
1. Stanje medunarodnih ulaganja, neto -5.196,3 -5.743,5 —4.452,8 -8.867,5 -14.260,4 -9.709,0 -11.964,8 -11.828,5 -14.260,4
2. Sredstva 71429 8.353,9 11.083,4 12.245,9 17.907,6 12.519,8 14.179,4 14.653,9 17.907,6
2.1. Izravna ulaganja u inozemstvo 881,7 875,1 967,1 1.818,1 2.294,6 1.480,4 2.152,6 1.551,9 2.294,6
2.2. Portfeljna ulaganja 26,0 14,3 22,5 26,3 60,3 23,4 57,8 41,5 60,3
2.2.1. Vlasni¢ka ulaganja 26,0 14,3 22,5 26,3 60,3 23,4 57,8 41,5 60,3
2.2.2. Duzni¢ka ulaganja 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
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3. Izvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Ostala ulaganja 3.210,2 3.942,3 5.389,6 45157 7.361,5 4.808,2 5.197,0 6.002,2 7.361,5
2.4.1. Trgovacki krediti 194,4 186,3 181,8 188,6 226,1 195,7 199,6 211,56 226,1
2.4.2. Krediti 164,9 154,7 107,3 134,1 140,1 140,7 138,5 125,9 140,1
2.4.3. Valuta i depoziti 2.850,9 3.601,2 5.100,5 4.193,1 6.995,3 4.471,9 4.858,9 5.664,9 6.995,3
2.4.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.5. Medunarodne pri¢uve HNB-a 3.025,0 3.522,2 4.704,2 5.885,8 8.191,3 6.207,8 6.772,2 7.058,3 8.191,3
3. Obveze 12.339,2 14.097,4 15.536,3 21.113,5 32.168,1 22.228,8 26.144,2 26.482,4 32.168,1
3.1. Izravna ulaganja u Hrvatsku 2.578,1 3.560,3 4.706,4 6.710,7 11.351,3 6.356,4 8.876,9 8.879,0 11.351,3
3.2. Portfeljna ulaganja 2.700,0 3.288,4 3.880,0 4.694,6 6.312,6 5.410,8 5.872,7 5.866,0 6.312,6
3.2.1. Vlasnicka ulaganja 128,3 108,8 148,2 169,8 188,1 153,8 176,6 148,1 188,1
3.2.2. Duznicka ulaganja 2.571,8 3.179,6 3.731,8 4.524,8 6.124,5 5.257,0 5.696,1 5.717,9 6.124,5
Obveznice 2.554,4 3.170,1 3.704,4 4.524,8 6.082,7 5.257,0 5.684,8 5.687,6 6.082,7
Instrumenti trzista novca 17,4 9,5 27,4 0,0 41,8 0,0 11,3 30,3 41,8
3.3. Izvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.4. Ostala ulaganja 7.061,0 7.248,6 6.949,8 9.708,2 14.504,2 10.461,6 11.394,6 11.737,4 14.504,2
3.4.1. Trgovacki krediti 390,9 334,0 294,8 312,9 321,7 322,6 329,5 327,3 321,7
3.4.2. Krediti 6.132,4 6.481,8 6.021,5 7.419,6 10.437,5 8.003,6 8.328,1 8.702,3 10.437,5
3.4.3. Valuta i depoziti 537,7 432,8 633,5 1.975,7 3.745,0 2.1353 2.737,0 2.707,8 3.745,0
3.4.4. Ostala pasiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

# Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.

Tablica H14: Stanje medunarodnih ulaganja

Tablica se sastavlja u skladu s metodologijom koju je preporucio
Medunarodni monetarni fond u Priru¢niku za platnu bilancu (Ba-
lance of Payments Manual, peto izdanje, 1993.). Izvori podataka su
izvje$Ca banaka, trgovackih drustava, Hrvatske narodne banke i
Zagrebacke burze.

Medunarodna ulaganja Republike Hrvatske i u Republiku Hrvat-
sku iskazuju se u ameri¢kim dolarima (USD). Ovisno o izvoru po-
dataka, preracunavanje vrijednosti iz izvornih valuta u americke do-
lare obavlja se:
= primjenom tekuleg teaja ili prosje¢noga mjesecnog 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 vlasnickih ulaganja prate se od pocetka 2001. godine i ko-
rigiraju se za promjene sluzbenog indeksa Zagrebacke burze
(CROBEX).

Portfeljna duznicka ulaganja i ostala ulaganja klasificirana su
prema sektorima: Hrvatska narodna banka, drzava, banke i ostali
sektori. Sektor drzave obuhvaca sredi$nju drzavu i organe lokalne
drzave. Sektor banke ukljuuje banke.

Pozicija Portfeljna duznicka ulaganja — Sredstva i obveze obuh-
vacaju podatke o ulaganjima rezidenata u duznicke vrijednosne pa-
pire koje se izdali nerezidenti (sredstva) i ulaganja nerezidenata u

duznicke vrijednosne papire koje su izdali rezidenti (obveze). Poda-
ci o tim ulaganjima zasnovani su na registru inozemnih kredita Hr-
vatske narodne banke, u kojem se nalaze i potrazivanja i obveze za
obveznice i instrumente trzista novca.

Pozicija Ostala ulaganja — Trgovinski krediti — Sredstva i obveze
obuhvaca potraZivanja spomenutih sektora od inozemstva i dugova-
nja spomenutih sektora prema inozemstvu s osnove trgovinskih kre-
dita. Izvor podataka je registar kreditnih odnosa s inozemstvom Hr-
vatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Krediti — Sredstva i obveze obuhvaca
podatke o odobrenim i primljenim kreditima izmedu rezidenata i
nerezidenata grupirane po sektorima. Izvor podataka je registar
kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Valuta i depoziti — Sredstva pokazuje
stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava banaka ovlastenih za
poslovanje s inozemstvom umanjena za dio deviznih sredstava koja
banke deponiraju kao dio obvezne pri¢uve. Osim potrazivanja bana-
ka od inozemstva, prikazana su i potrazivanja sektora drzave od ino-
zemstva. Izvor podataka su izvje$ca drzave i banaka.

Pozicija Ostala ulaganja — Valuta i depoziti — Obveze pokazuje
stanja ukupnih deviznih i kunskih obveza prikazanih sektora prema
inozemstvu po osnovi tekucih racuna, orocenih depozita i depozita s
otkaznim rokom, depozita po videnju te depozitnog novca. Izvor
podataka su izvje$¢a banaka.

Pozicija Medunarodne pri¢uve HNB-a sastavlja se na osnovi iz-
vjeséa Direkcije ra¢unovodstva Hrvatske narodne banke koje sadrzi
podatke o njihovim stanjima i promjenama.
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Tablica H15: Stanje medunarodnih ulaganja - izravna ulaganja

u milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002. 2003.2 2003
1.4 2.tr. 3.ar.b 42
Izravna ulaganja, neto -1.696,4 -2.685,2 -3.739,3 -4.892,6 -9.056,6 -4.876,0 —-6.724,3 -7.327,1 -9.056,6
1. Izravna ulaganja u inozemstvo 881,7 875,1 967,1 1.818,1 2.294,6 1.480,4 2.152,6 1.551,9 2.294,6
1.1. Vlasni¢ka ulaganja i zadrZane zarade 839,7 824,1 926,8 1.776,0 2.211,4 1.428,1 2.089,8 1.483,7 2.211,4
1.1.1. Sredstva 839,7 824,1 926,8 1.776,0 22114 1.428,1 2.089,8 1.483,7 22114
1.1.2. Obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostala ulaganja 42,0 51,0 40,3 42,1 83,2 52,3 62,7 68,2 83,2
1.1.1. Sredstva
1.2.2. Obveze
1.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 2.578,1 3.560,3 4.706,4 6.710,7 11.351,3 6.356,4 8.876,9 8.879,0 11.351,3
2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzane zarade 2.205,5 2.904,1 3.760,6 5.304,4 7.838,0 4.663,4 6.984,0 5.938,0 7.838,0
2.1.1. Sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Obveze 2.205,5 2.904,1 3.760,6 5.304,4 7.838,0 4.663,4 6.984,0 5.938,0 7.838,0
2.2. Ostala ulaganja 372,6 656,2 945,9 1.406,3 3.513,3 1.693,0 1.892,8 29411 3.513,3
2.2.1. Sredstva
2.2.2. Obveze
2.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2 Preliminarni podaci. ° Revidirani podaci.
Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — portfeljna ulaganja
u milijunima USD
1999. 2000. 2001. 2002. 2003.2 2003
1.4r° 2.tr.b 3.arb atr?
Portfeljna ulaganja, neto —2.674,0 -3.274,1 -3.857,5 -4.668,3 -6.252,3 -5.387,4 -5.814,9 -5.824,4 -6.252,3
1. Sredstva 26,0 14,3 22,5 26,3 60,3 23,4 57,8 41,5 60,3
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 26,0 14,3 22,5 26,3 60,3 23,4 57,8 41,5 60,3
1.1.1. Banke 0,7 7.2 71 8,5 6,1 3,9 57 4,4 6,1
1.1.2. Ostali sektori 25,3 7.1 15,4 15,7 51,4 16,4 48,8 34,5 51,4
1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 2.700,0 3.288,4 3.880,0 4.694,6 6.312,6 5.410,8 5.872,7 5.866,0 6.312,6
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 128,3 108,8 148,2 169,8 188,1 153,8 176,6 148,1 188,1
2.1.1. Banke 61,5 36,5 36,5 40,4 49,2 31,0 43,9 35,7 49,2
2.1.2. Ostali sektori 66,8 72,3 111,7 129,4 138,9 122,8 132,7 112,4 138,9
2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 2.571,8 3.179,6 3.731,8 4.524,8 6.124,5 5.257,0 5.696,1 5.717,9 6.124,5
2.2.1. Obveznice 2.554,4 3.170,1 3.704,4 4.524,8 6.082,7 5.257,0 5.684,8 5.687,6 6.082,7
Drzava 2.523,2 3.141,2 3.677,1 4.357,1 5.646,5 4.882,3 5.286,2 5.289,1 5.646,5
Ostali sektori 31,2 28,9 27,3 167,7 436,2 374,7 398,6 398,5 436,2
2.2.2. Instrumenti trzista novca 17,4 9,5 27,4 0,0 41,8 0,0 11,3 30,3 41,8
Ostali sektori 17,4 9,5 27,4 0,0 41,8 0,0 11,3 30,3 41,8

# Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.
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Tablica H17: Stanje medunarodnih ulaganja - ostala ulaganja

u milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002. 2003.2 2003

1.4 2.tr.b 3.ar.b 42
Ostala ulaganja, neto -3.850,8 -3.306,3 —-1.560,2 -5.192,5 -7.142,7 —-5.653,3 —6.197,6 -5.735,2 -7.142,7
1. Sredstva 3.210,2 3.942,3 5.389,6 4.515,7 7.361,5 4.808,2 5.197,0 6.002,2 7.361,5
1.1. Trgovinski krediti 194,4 186,3 181,8 188,6 226,1 195,7 199,6 2115 226,1
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Ostali sektori 194,4 186,3 181,8 188,5 226,1 195,6 199,5 211,4 226,1
Dugoro¢ni krediti 182,4 154,4 158,9 176,6 219,0 186,7 191,5 203,3 219,0
Kratkorocni krediti 12,0 31,9 22,9 11,9 71 9,0 8,0 8,1 71
1.2. Krediti 164,9 154,7 107,3 134,1 140,1 140,7 138,5 125,9 140,1
1.2.1. Drzava 3,7 3,56 5,4 5,8 6,6 5,7 5,9 6,3 6,6
Dugorocni krediti 3,7 815 54 5,8 6,6 57 5,9 6,3 6,6
1.2.2. Banke 94,8 121,7 73,0 97,5 98,7 104,1 101,4 88,6 98,7
Dugoro¢ni krediti 60,0 83,6 41,4 62,7 70,7 64,9 67,9 62,6 70,7
Kratkorocni krediti 34,8 38,1 31,6 34,8 28,0 39,2 33,5 26,1 28,0
1.2.3. Ostali sektori 66,4 29,6 28,9 30,7 34,8 30,9 31,2 31,0 34,8
Dugorocni krediti 66,4 29,6 28,9 30,6 34,8 30,8 31,1 31,0 34,8
Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0
1.3. Valuta i depoziti 2.850,9 3.601,2 5.100,5 4.193,1 6.995,3 4.471,9 4.858,9 5.664,9 6.995,3
1.3.2. Drzava 46,0 69,0 83,5 120,5 102,3 53,2 70,7 1,5 102,3
1.3.3. Banke 1.562,9 2.389,2 3.915,0 2.868,6 5.689,0 3.110,7 3.472,2 4.407,4 5.689,0
1.3.4. Ostali sektori 1.242,0 1.143,0 1.102,0 1.204,0 1.204,0 1.308,0 1.316,0 1.256,0 1.204,0
1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 7.061,0 7.248,6 6.949,8 9.708,2 14.504,2 10.461,6 11.394,6 11.737,4 14.504,2
2.1. Trgovinski krediti 390,9 334,0 294,8 312,9 321,7 322,6 329,5 327,3 321,7
2.1.1. Drzava 3,3 0,1 1,1 1,3 0,6 1,0 1,0 0,8 0,6
Dugorocni krediti 0,6 0,1 1,1 1,3 0,6 1,0 1,0 0,8 0,6
Kratkoroc¢ni krediti 2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Ostali sektori 387,6 334,0 293,7 311,6 321,1 321,6 328,5 326,5 321,1
Dugoro¢ni krediti 302,1 269,5 239,9 262,1 256,2 270,0 272,3 261,5 256,2
Kratkoroc¢ni krediti 85,4 64,4 53,8 49,6 65,0 51,6 56,3 65,0 65,0
2.2. Krediti 6.132,4 6.481,8 6.021,5 7.419,6 10.437,5 8.003,6 8.328,1 8.702,3 10.437,5
2.2.1. Hrvatska narodna banka 196,7 158,7 122,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti i zajmovi MMF-a 196,7 158,7 122,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2. Drzava 1.450,8 1.687,1 1.454,4 1.988,0 2.768,3 2.011,2 2.084,1 2.218,1 2.768,3
Dugorocni krediti 1.375,4 1.327,1 1.454,4 1.988,0 2.768,3 2.011,2 2.084,1 2.218,1 2.768,3
Kratkorocni krediti 75,5 360,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.3. Banke 1.650,2 1.653,7 1.665,9 2.004,3 2.493,1 2.343,4 2.265,4 2.059,8 2.493,1
Dugorocni krediti 1.630,1 1.640,0 1.657,7 1.995,0 2.419,7 2.334,0 2.257,0 1.996,5 2.419,7
Kratkorocni krediti 20,1 13,7 8,2 9,3 73,4 9,4 8,4 63,3 73,4
2.2.4. Ostali sektori 2.834,7 2.982,3 2.779.1 3.427,4 5.176,1 3.649,0 3.978,6 4.424,4 5.176,1
Dugoro¢ni krediti 2.606,5 2.838,0 2.691,6 3.258,3 4.932,2 3.469,2 3.809,7 4.226,2 4.932,2
Kratkorocni krediti 228,2 1443 87,5 169,1 243,9 179,9 168,9 198,3 243,9
2.3. Valuta i depoziti 537,7 432,8 633,5 1.975,7 3.745,0 2.135,3 2.737,0 2.707,8 3.745,0
2.3.1. Banke 537,7 432,8 633,5 1.975,7 3.745,0 2.135,3 2.737,0 2.707,8 3.745,0
2.4. Ostale obveze 0,0 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 I1: Ukupni prihodi i rashodi konsolidirane sredi$nje drzave

U milijunima kuna

1999. 2000. 2001. 2002. 2003.2 2003
1. VI. IX. X XI. X2
PRIHODI | DOTACIJE
1. Drzavni prora¢un 46.355,5 44.635,7 52.747,4  66.932,2 74.953,7 5.739,7 6.026,8 6.085,1 6.537,7 9.427,7 7.037,9
2. Republicki fondovi 21.1855  22.099,3 18.098,2 4.026,3 6.038,3 380,1 532,2 541,3 480,0 517,0 629,1
2.1. HZMO 10.799,8  11.254,2 5.806,8 129,8 108,9 79 515 10,6 6,7 52 10,4
2.2. HZZO 8.686,4 8.967,4 10.314,5 473,7 822,3 47,9 116,6 59,4 51,4 50,8 12,7
2.3. HzZ 760,6 822,4 910,9 25,4 17,9 2,2 1,6 1,7 1,1 1,7 -1,0
2.4. Sredstva doplatka za djecu 9,1 71 51 - - - - - - - -
2.5. Hrvatske vode 929,6 1.048,2 1.060,9 1.098,8 1.144,8 63,9 88,3 117,6 1211 123,8 144,0
2.6. Fond za razvoj i zaposljavanje = = = 1.797,8 = = = = = = =
2.7. Fond za regionalni razvoj = = = 500,9 = = = = = = =
2.8. Hrvatske autoceste - - - - 1.932,4 136,1 161,0 195,6 177,4 136,4 183,4
2.9. Hrvatske ceste - - - - 1.185,0 94,2 1115 1215 104,3 77,9 98,9
2.10. DAB - - - - 584,5 15,3 8,5 4,5 10,3 112,0 39,4
2.11. Hrvatski fond za privatizaciju - - - - 2425 12,6 39,3 30,3 7,7 9,1 41,4
A. Ukupno (1+2) 67.541,0  66.735,0 70.845,6 70.958,5  80.992,0 6.119,8 6.559,0 6.626,4 7.017,7 9.944,7 7.667,1
RASHODI | POSUDBE UMANJENI ZA OTPLATE
3. Drzavni proracun 35.979,1 36.730,8 44.8445 67.5438  74.713,8 6.666,0 5.842,1 5.967,9 6.691,6 6.734,4 6.875,1
4. Republicki fondovi 34.3639  37.701,4 30.044,6 7.030,5 11.920,5 655,3 1.337,5 1.139,6 1.120,2 859,3 1.802,4
4.1. HZMO 18.998,5  20.180,8 12.125,3 1.558,1 1.838,0 139,8 152,0 558 163,1 167,6 205,0
4.2. HZZO 119196  13.918,1 13.192,7 1.261,1 875,0 33,6 155,6 22,8 118,0 60,5 143,0
4.3. HZZ 824,9 995,5 983,4 236,7 136,5 11,8 99 10,5 1,7 11,6 12,7
4.4. Sredstva doplatka za djecu 1.136,2 1.250,6 2.467,0 - - - - - - - -
4.5. Hrvatske vode 1.484,8 1.356,4 1.276,1 1.409,9 1.691,0 49,8 105,3 149,4 149,7 195,1 382,3
4.6. Fond za razvoj i zaposljavanje - - - 2.288,0 - - - - - - -
4.7. Fond za regionalni razvoj - - - 276,6 - - - - - - -
4.8. Hrvatske autoceste = = = = 5.583,5 291,8 653,4 588,7 570,8 327,3 802,5
4.9. Hrvatske ceste - - - - 1.369,9 102,7 150,2 104,7 101,2 92,1 138,1
4.10. DAB - - - - 253,2 22,5 106,5 1,2 1,4 11 94,5
4.11. Hrvatski fond za privatizaciju - - - - 173,3 3,2 4,6 1071 4,3 41 24,4
B. Ukupno (3+4) 70.343,0 74.432,3 74.889,1 745743 86.634,3 7.321,3 7.179,6 7.107,5 7.811,8 7.593,7 8.677,5
C. Ukupni visak/manjak (A-B) —2.802,1 -7.697,3 —4.0435 -3.6158 56423 -1.2015 —-620,6 —481,1 —794,1 2.351,1 -1.010,5
5. Drzavni proracun (1-3) 10.376,4 7.904,8 7.902,9 -611,6 239,9 -926,3 184,8 17,2 -154,0 2.693,3 162,9
6. Republicki fondovi (2-4) -13.178,4 -15.602,1 -11.9464 -3.004,2 -5.882,2 —275,2 -805,3 -598,3 -640,2 -342,3 -1.173,3
“ Preliminarni podaci. lzvor: Ministarstvo financija
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Tablica 12: Operacije drzavnog proracuna

U milijunima kuna

1999. 2000. 2001. 2002. 2003.© 2003
1. VI. IX. X. XI. Xil.e
1. Ukupni prihodi 46.355,5 44.635,7 53.503.6 69.869,1 78.249,6 6.012,1 6.315,6 6.382,9 6.761,3 9.687,3 7.299,1
1.1. Tekuéi prihodi 40.044,6  41.535,0 48.906,3 69.651,1 74.652,1 5.989,9 6.297,3 6.359,9 6.732,9 6.324,6 7.253,8
1.1.1. Porezni prihodi 38.317,6  39.939,0 47.274,0 67.965,5 72.697,9 5.850,0 6.202,7 6.246,9 6.611,0 5.855,8 7.005,7
1.1.2. Neporezni prihodi 1.727,0 1.595,9 1.632,3 1.685,6 1.954,1 139,8 94,7 113,0 121,9 468,7 248,1
1.2. Kapitalni prihodi 6.310,9 3.100,7 4.597,3 218,0 3.597,6 22,2 18,3 23,0 28,4 3.362,8 45,3
2. Potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 10,4 0,0 0,0 0,0 9,6 0,8 0,1
2.1. Tekuce potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 10,4 0,0 0,0 0,0 9,6 0,8 0,1
2.2. Kapitalne potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A. Ukupno prihodi i potpore (1+2) 46.355,5 44.635,7 53.503,6 69.869,1 78.260,0 6.012,1 6.315,6 6.382,9 6.770,8 9.688,1 7.299,2
3. Ukupni rashodi 47.379,6 49.567,5 56.723,3 71.992,1 79.113,1 6.716,0 6.003,5 6.388,9 7.033,5 7.086,8 7.691,8
3.1. Tekuci rashodi 38.476,1 44.237,4 52.819,2 68.9235 75.041,4 6.540,0 5.569,5 6.046,7 6.636,7 6.507,2 6.956,4
3.2. Kapitalni rashodi 8.903,5 5.330,1 3.904,1 3.068,7 4.071,7 176,1 434,0 342,2 396,8 579,6 735,4
4. Posudbe umanijene za otplate 1.499,2 1.176,1 1.089,5 1.377,5 1.333,5 388,8 326,3 96,0 119,3 171,1 -272,3
B. B. Ukupno rashodi i posudbe umanjene 48.878,8 50.743,5 57.812,8 73.369,6  80.446,6 7.104,8 6.329,8  6.484,9 7.162,7 7.257,9 7.419,5
za otplate (3+4)
5. Visak na teku¢em racunu bez potpora 15685 -2.7024 -3.912,9 727,6 -389,3 -550,1 727,8 313,2 96,2 -182,6 297,4
(1.1.-3.1)
6. Visak na tekuéem raéunu s tekuéim 166856 -2.7024 -3.912,9 727,6 -378,9 -550,1 1.727,8 313,2 105,7 -181,8 297,4
potporama (5+2.1.)
7. Stvaranje bruto fiksnog kapitala® —2.216,9 -395,4 -3.101,4 966,7 -1.627,6 45,0 127,5 178,8 130,4 -3.024,8 346,7
8. Stvaranje bruto kapitala® -2.216,9 -3954 -3.101,4 966,7 -1.627,6 45,0 127,5 178,8 130,4 -3.024,8 346,7
C. Ukupni viSak/manjak (A-B) -2.523,3 -6.1079 -4.309,1 -3.500,5 -2.186,6 —1.092,8 -14,2 -102,0 -381,9 2.430,2 -120,3
9. Strano financiranje 4.615,1 6.921,5 2.299,6 2.347,8 3.050,0 3.014,4 1.046,3 74,1 602,5 -21,4 -18,8
10. Domace financiranje —2.091,8 -813,6 2.009,6 1.152,7 -863,4 -1.921,6 -1.032,2 176,1 —220,6 —2.408,8 139,0
10.1. Od ostale opc¢e drzave -87,0 -92,0 -11,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
10.2. Od monetarnih vlasti 2,0 -12,5 —-389,1 2417 -1.026,8 -2.027,6 -947,5 189,1 -829,5 -1.866,9 1.610,1
10.3. Od depozitnih banaka -1.859,4 -288,8 2.559,1 782,9 168,6 83,4 -121,0 -109,5 595,3 -471,3  -1.294,3
10.4. Ostalo domace financiranje -147,4 -420,3 -149,4 128,1 =52 22,6 36,3 96,6 13,6 70,6 -176,8
D. Ukupno financiranje (9+10) 2.523,3 6.107,9 4.309,1 3.500,5 2.186,6 1.092,8 14,2 102,0 381,9 —2.430,2 120,3

# Neto kupnja fiksne kapitalne imovine; ® Neto kupnja fiksne kapitalne imovine i neto kupnja dionica. ¢ Preliminarni podaci. lzvor: Ministarstvo financija.
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Tablica I13: Dug sredi$nje drzave
Na kraju razdoblja, u milijunima kuna
1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
XIl. Xil. Xil. XIl. 111 VI. IX. Xi.2 I
1. Unutarnji dug sredisnje drzave 16.754,6 21.324,2 24.907,3 28.746,7 30.814,2 32.554,8 32.186,9 32.053,4 32.115,4
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 16.012,1 18.509,7 21.467,9 24.735,0 27.000,1 28.759,7 28.262,8 28.861,7 26.026,9
Trezorski zapisi 776,7 2.564,6 4.892,3 5.632,7 5.696,1 5.983,8 5.645,9 6.548,1 6.526,3
Instrumenti trziSta novca 153,3 14,2 74 0,1 0,0 0,1 0,1 0,3 0,9
Obveznice 13.720,7 14.082,5 15.415,8 16.021,7 17.472,6 17.980,8 17.508,1 16.657,8 14.974,5
Krediti Hrvatske narodne banke 24,1 0,0 - 0,5 2,0 S 3,0 1,4 -
Krediti banaka 1.337,3 1.848,4 1.152,4 3.080,0 3.829,3 4.793,5 5.105,8 5.654,1 45252
1.2. Unutarnji dug republic¢kih fondova 742,5 2.814,4 3.439,4 4.011,8 3.814,1 3.795,1 3.924,1 3.191,7 6.088,5
Instrumenti trzista novca = = = = = = = = =
Obveznice - 1.686,8 1.636,1 1.652,2 1.707,7 1.667,0 1.680,8 1.697,6 3.428,6
Krediti banaka 742,5 1.127,6 1.803,3 2.359,6 2.106,4 2.128,1 2.243,2 1.494,0 2.659,9
2. Inozemni dug sredi$nje drzave 29.981,4 38.927,2 42.413,4 45.056,1 49.025,3 48.100,0 49.452,0 51.338,8 51.461,2
2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 28.617,0 36.845,7 39.656,8 41.296,8 45.243,0 44.432,9 45.602,7 46.336,6 46.482,1
Instrumenti trziSta novca - - - - - - - - -
Obveznice 18.903,3 25.231,2 30.029,0 30.115,3 33.936,6 33.747,4 34.056,8 33.547,8 33.356,3
Krediti 9.713,7 11.614,5 9.627,8 11.181,6 11.306,4 10.685,5 11.545,9 12.788,8 13.125,8
2.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 1.364,3 2.081,5 2.756,7 3.759,3 3.782,2 3.667,1 3.849,3 5.002,2 4.979,1
Instrumenti trziSta novca - - - - - - - - -
Obveznice 390,6 386,5 696,6 1.019,3 1.045,1 1.004,0 1.012,4 1.000,3 1.005,3
Krediti 973,7 1.695,0 2.060,0 2.739,9 2.737,2 2.663,1 2.836,9 4.002,0 3.973,8
3. Ukupno (1+2) 46.735,9 60.251,4 67.320,8 73.802,9 79.839,4 80.654,8 81.638,9 83.392,2 83.576,6
Dodatak: Izdana jamstva Republike Hrvatske
— domaca 3.412,3 6.025,6 7.528,1 7.683,7 6.807,7 6.534,8 6.895,4 6.930,8
—inozemna 8.844,0 9.636,0 8.548,9 7.929,2 8.231,6 7.741,8 8.104,9 8.314,6 8.274,3

“ Revidirani podaci.

Tablica I3: Dug sredi$nje drzave

Podaci o dugu sredi$nje drzave sastavljeni su iz raspolozivih po-
dataka i nisu uskladeni s Ministarstvom financija Republike Hrvat-
ske. Dug sredi$nje drzave sastoji se od unutarnjeg i inozemnog du-
ga. lzvori podataka za unutarnji dug sredi$nje drzave su Mjese¢ni
statisti¢ki prikaz Ministarstva financija, Bilanca Hrvatske narodne

banke i Konsolidirana bilanca banaka. Izvor podataka za inozemni
dug sredi$nje drzave je statistika inozemnog duga, koju sastavlja
Hrvatska narodna banka. U dodatku je naveden podatak o izdanim
jamstvima Republike Hrvatske. Izvor podataka o domaéim jamstvi-
ma su banke, a 0 inozemnim jamstvima statistika inozemnog duga,
koju sastavlja Hrvatska narodna banka.
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Tablica J1: Indeksi cijena na malo i cijena industrijskih proizvoda pri proizvoda¢ima

Lanéani i

S

i indeksi Godignii i
Godina Mijesec Cijene Cijene pri Cijene Cijene pri indeksi cijena pri
na malo?® proizvodaéi na malo?® proizvodaéi proizvodacima
1992. prosinac 122,4 129,1 1.053,4 1.120,9 846,6
1993. prosinac 99,5 98,5 1.249,7 1.175,6 1.610,4
1994. prosinac 100,2 100,2 97,0 94,5 177,7
1995. prosinac 100,2 100,5 103,7 101,6 100,8
1996. prosinac 100,0 100,3 103,4 101,5 101,4
1997. prosinac 100,7 99,9 103,8 101,6 102,3
1998. prosinac 100,2 100,0 105,4 97,9 98,8
1999. prosinac 100,3 100,3 104,4 105,9 102,6
2000. prosinac 100,0 100,2 107,4 11,2 109,7
2001. prosinac 99,8 99,0 102,6 96,9 103,6
2002. studeni 99,7 99,4 102,0 101,5 99,4
prosinac 100,1 99,9 102,3 102,3 99,6
2003. sijecanj 100,4 100,5 101,6 102,9 102,9
veljaéa 100,2 100,4 101,7 102,7 102,8
ozujak 100,4 100,8 101,7 104,7 103,4
travanj 99,6 99,1 100,9 102,8 103,3
svibanj 100,2 99,2 100,9 101,8 103,0
lipanj 100,1 100,2 101,1 101,7 102,8
srpanj 100,0 100,2 101,5 101,4 102,5
kolovoz 100,1 100,5 101,7 102,0 102,5
rujan 100,4 99,6 101,6 101,2 102,4
listopad 100,3 100,2 101,5 100,0 102,1
studeni 100,1 100,3 101,9 100,9 102,0
prosinac 100,0 100,0 101,8 101,0 101,9
2004. sijecan] 101,0 100,3 102,1 100,8 100,8
veljada 99,9 99,7 101,8 100,1 100,5

# Od sije¢nja 2004. Drzavni zavod za statistiku objavljuje indeks potro$ackih cijena kao zamjenu za indekse cijena na malo i troskova Zivota.
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Tablica J2a: Temeljni indeksi cijena na malo

Lanéani indeksi

Godi$nji mjeseéni indeksi

Godina Hiesec Ukupno Robe Usluge Ukupno Robe Usluge
1994. prosinac 100,1 99,9 101,2 96,3 94,8 109,1
1995. prosinac 100,1 100,0 100,5 103,1 102,6 107,1
1996. prosinac 100,0 100,0 100,0 102,8 101,9 109,5
1997. prosinac 100,2 100,2 100,5 102,5 102,3 104,5
1998. prosinac 100,1 100,0 100,2 105,7 105,3 107,8
1999. prosinac 100,1 100,2 100,0 104,2 104,2 104,1
2000. prosinac 100,1 100,1 100,2 104,6 104,8 103,5
2001. prosinac 99,8 99,7 100,8 101,7 101,1 105,6
2002. prosinac 100,0 100,0 100,0 101,2 101,4 100,2
2003. sijecanj 99,7 99,6 100,1 100,6 100,7 99,2
velja¢a 99,9 99,9 99,9 100,3 100,5 98,9
ozujak 100,1 100,1 100,2 100,2 100,4 99,1
travanj 100,0 99,9 100,5 100,1 100,1 99,5
svibanj 100,3 100,2 100,7 100,3 100,3 100,1
lipanj 100,2 100,2 100,1 100,5 100,5 100,2
srpanj 99,8 99,7 100,8 100,6 100,5 101,0
kolovoz 99,9 99,8 100,1 100,5 100,3 101,3
rujan 100,7 100,9 100,2 100,9 100,9 101,4
listopad 100,5 100,4 100,6 101,0 100,8 101,5
studeni 100,2 100,2 100,3 101,3 100,9 103,5
prosinac 99,9 99,8 100,1 101,2 100,7 103,6

Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2a: Temeljni indeksi cijena na malo

Temeljni indeks cijena na malo izra¢unava se u Drzavnom zavo-
du za statistiku, a dobiva se tako da se iz koSarice robe i usluga za iz-
rac¢unavanje indeksa cijena na malo iskljuce cijene poljoprivrednih
proizvoda i administrativno regulirane cijene (medu ostalim, tu su

Tablica J2b: Temeljni indeksi potroSackih cijena

svrstane i cijene elektri¢ne struje i naftnih derivata). Ukupno je is-
kljuéeno 92 proizvoda i usluga, ¢iji je udio u koSarici za izradunava-
nje indeksa cijena na malo u 2003. godini iznosio 25,14% (od toga
2,18 postotnih bodova otpada na poljoprivredne proizvode, a 22,96
postotnih bodova na administrativno regulirane cijene). Iskljuciva-
nje se provodi metodom nultog pondera.

i Miesec Bazni i i, 2001. = 100
Ukupno Dobra Usluge
2001. prosinac 100,3 100,1 101,8
2002. prosinac 101,5 101,1 104,2
2003. sijecanj 101,3 100,8 104,3
veljaca 101,2 100,6 104,7
ozujak 101,1 100,5 104,8
travanj 100,8 100,2 105,0
svibanj 101,3 100,6 105,4
lipanj 101,6 100,8 106,5
srpanj 102,0 100,6 110,7
kolovoz 102,1 100,6 110,8
rujan 101,7 101,0 106,7
listopad 102,3 101,7 106,2
studeni 102,5 101,9 106,3
prosinac 102,7 102,0 107,3
2004. sijecanj 102,7 101,8 108,1
veljaca 102,5 101,5 108,5

Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2b: Temeljni indeksi potroSackih cijena

Temeljni indeks potrosackih cijena izraCunava se u DrZzavnom
zaovdu 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-
vata). Iskljucivanje se provodi metodom nultog pondera.
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Tablica J3: Prosjeéne mjesecne neto place

U tekuéim cijenama, u kunama

(el L= Pms}.ﬁ:oe ::;Zzeéne Raicanilipdeks] mjesGecé:iigirr‘lj(iieksi kumu‘lit:idvi:i i-r.1deksi
1992. prosinac 74,4 120,2 681,7 409,4
1993. prosinac 1.073,2 105,2 1.4421 1.605,3
1994. prosinac 1.646,0 119,0 153,4 233,2
1995. prosinac 1.883,0 99,4 114,4 145,7
1996. prosinac 2.217,0 104,4 117,7 111,8
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 3.582,0 96,6 102,4 106,5
2002. studeni 3.916,0 104,0 105,7 104,8

prosinac 3.839,0 98,0 107,2 105,0
2003. sijecanj 3.891,0 101,4 108,2 108,2
veljaca 3.786,0 97,3 108,2 108,2
ozujak 3.846,0 101,6 106,2 107,5
travanj 3.892,0 101,2 105,3 106,9
svibanj 3.973,0 102,1 104,6 106,5
lipanj 3.988,0 100,4 107,2 106,6
srpanj 3.981,0 99,8 106,0 106,5
kolovoz 3.915,0 98,4 104,7 106,3
rujan 3.899,0 99,6 106,1 106,3
listopad 3.996,0 102,5 106,1 106,3
studeni 4.054,0 101,5 103,5 106,0
prosinac 4.045,0 99,8 105,4 105,9

Izvor: Drzavni zavod za statistiku
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Popis banaka i stedionica

1. oZujka 2004.

Banke koje imaju odobrenje za rad

[N e R e B B

B O RN N I ON R ON RO O I ON ORI ST NS T NS I S T NS R N R NS B N i S O R e
O VoW JO U AU~ OOV ITOOU A UDND—~,O OO U AU ND—= OO

1

. Banka Brod d.d., Slavonski Brod!

. Banka Kovanica d.d., Varazdin!

. Banka Sonic d.d., Zagreb

. Brodsko-posavska banka d. d., Slavonski Brod
. Centar banka d.d., Zagreb

. Credo banka d.d., Split

. Croatia banka d.d., Zagreb

. Dresdner Bank Croatia d.d. , Zagreb

. Dubrovacka banka d.d., Dubrovnik

. Erste & Steierméarkische Bank d.d., Zagreb
. Gospodarsko kreditna banka d.d., Zagreb
. 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

. KrizevacCka banka d.d. KriZevci!

. Kvarner banka d.d., Rijeka

. Medimurska banka d.d., Cakovec

. Nava banka d.d., Zagreb

. Nova banka d.d., Zagreb

. Partner banka d.d., Zagreb

. Podravska banka d.d., Koprivnica

. Pozeska banka d.d., Pozega

. Primorska banka d.d, Rijeka

. Primus banka d.d., Zagreb

. Privredna banka — Laguna banka d.d., Pore¢
. 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

. Splitska banka d.d., Split

. Splitsko-dalmatinska banka d.d., Split!

. Stedbanka d.d., Zagreb

. Varazdinska banka d.d., Varazdin

. Volksbank d.d., Zagreb

. Zagrebacka banka d.d., Zagreb

Banka je, temeljem ¢lanka 190. Zakona o bankama, duzna uskladiti

visinu svog temeljnog kapitala sa Zakonom o bankama, propisanom
dinamikom do 31. prosinca 2006. godine.

Stambene Stedionice koje imaju odobrenje za rad

1. PBZ Stambena $tedionica d.d., Zagreb
2. Prva stambena Stedionica d.d., Zagreb
3. Raiffeisen stambena Stedionica d.d., Zagreb
4. 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

1. Bank fiir Kérnten und Steiermark AG, Zagreb
2. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb

3. Deutsche Bank AG, Zagreb

4. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb
5. San Paolo IMI S.p.A., Zagreb

Banke i Stedionice u stecaju

Naziv banke/Stedionice

Datum otvaranja steCaja

. Adria Stedionica d.o.0., Zagreb 12.10.2000.
. 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.
. Gold $tedionica d.o.0., Split 05.10.2001.
. Gospodarska $tedionica d.d., Vrbovec 03.04.2003.
. Gradska banka d.d., Osijek 03.05.1999.
. Gradanska $tedionica d.o.o., Karlovac 03.11.1998.
. Hrvatska gospodarska banka d.d., Zagreb 19.04.2000.
. Ilirija banka d.d., Zagreb 06.04.1999.
. Invest $tedionica d.o.o., Zagreb 30.06.1999.
. Kaptol banka d.d., Zagreb 25.11.2002.
. Komercijalna banka d.d., Zagreb 30.04.1999.

. Neretvansko gospodarska banka d.d., Plo¢e 10.05.1999.

. Promdei banka d.d., Zagreb 22.12.1999.
. Razvojna banka Dalmacija, d.o.0., Split 24.09.2001.
. Slavonska Stedionica d.d., Zagreb 04.12.2002.
. Stedionica Dugi pogled d.0.0., Zagreb 19.01.2001.
. Stedionica Gro§ banak d.o.o., Zagreb 23.04.2001.
. Stedionica Mediteran d.o.o., Split 05.12.2001.

. Stedionica za razvoj i obnovu d.o.o, Zagreb 02.07.2001.

. Trgovacko-turisticka banka d.d., Split 08.09.2000.
. Vukovarska banka d.d., Vukovar 25.02.1998.
. Zupanjska banka d.d., Zupanja 03.05.1999.
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Banke i Stedionice u likvidaciji

Datum pokretanja

Naziv banke/Stedionice likvidacije
1. Convest banka d.d. , Zagreb 01.11.2003.
2. Investicijsko-komercijalna Stedionica d.d.,

Zagreb 31.05.2000.
3. Medimurska $tedionica d.d., Cakovec 15.10.2003.
4. Stedionica Dora d.d., Zagreb 01.01.2002.
5. Stedionica SA-GA d.d., Zagreb 31.12.2001.

28.12.2001.
01.01.2002.

6. Stedionica Zlatni vrutak d.d., Zagreb
7. Trgovacka Stedionica d.o.o., Zagreb

Banke i $tedionice koje su izgubile odobrenje za rad,
a nisu pokrenule postupak likvidacije

Datum oduzimanja
odobrenja za rad

07.03.2001.
08.06.2001.

Naziv banke/Stedionice

1. Hibis Stedionica d.d., Zagreb
2. Marvil stedionica d.d., Zagreb
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Clanovi Savjeta i rukovodstvo
Hrvatske narodne banke

1. ozujka 2004.

Clanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta

Clanovi Savjeta

dr. sc. Zeliko Rohatinski

prof. dr. sc. Mate Babi¢
dr. sc. Alen Belullo

prof. dr. sc. Bozidar Jelci¢
dr. sc. Branimir Lokin
Cedo Maleti¢

Relja Marti¢

mr. sc. Adolf Matejka

mr. sc. Damir Novotny
prof. dr. sc. Silvije Orsag
mr. sc. Tomislav Presecan
dr. sc. Sandra Svaljek

dr. sc. Boris Vujci¢

dr. sc. Branko Vukmir

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

Guverner

Zamjenik guvernera
Viceguverner
Viceguverner
Viceguverner

Viceguverner

dr. sc. Zeljko Rohatinski
dr. sc. Boris Vujci¢
Cedo Maleti¢

Relja Marti¢

mr. sc. Adolf Matejka

mr. sc. Tomislav Presecan

Izvrsni direktori

Sektor za istraZivanja i statistiku
Sektor za centralnobankarske operacije
Sektor za odnose s inozemstvom
Sektor nadzora i kontrole

Sektor plana, analize i raCunovodstva
Sektor platnog prometa

Sektor za informatic¢ke tehnologije

Sektor pravnih, ekonomskih, tehnickih i
opcih poslova i upravljanja ljudskim resursima

mr. sc. Ljubinko Jankov
Irena Kovacec
Jadranka Granié

Marija Mijatovi¢-Jaksi¢

Neven Barbarosa
mr. sc. Mario Zgela

Boris Ninié
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Kratice i znakovi

BDP — bruto domaci proizvod

BDV — bruto dodana vrijednost

BZ — blagajnic¢ki zapisi

DAB — DrZavna agencija za osiguranje Stednih uloga
i sanaciju banaka

dep. — depoziti

DZS — Drzavni zavod za statistiku

EMU — Europska monetarna unija

EU — Europska unija

fik. — fiksni

HAC — Hrvatske autoceste

HC — Hrvatske ceste

HFP — Hrvatski fond za privatizaciju

HNB — Hrvatska narodna banka

HZMO — Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

HZZO — Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje

HZZ — Hrvatski zavod za zaposljavanje

ILO — Medunarodna dopozitarna agencija

ind. — industrijski

MF — Ministarstvo financija

mil. — milijun

mird. — milijarda

MMF — Medunarodni monetarni fond

NIA — neto inozemna aktiva

NKD — Nacionalna klasifikacija djelatnosti

opP — obvezna pri¢uva

PDV — porez na dodanu vrijednost

potr. — potrosnja

pr. — proizvodi

RH — Republika Hrvatska

SPV — specijalna prava vuéenja

tis. — tisuca

TNZ — TrziSte novca Zagreb
tr. — tromjesecje

tromjes. — tromjesecje

TZ — trezorski zapisi

val. — valutni

Kratice za valute

HRK — hrvatska kuna
ATS — austrijski $iling
FRF — francuski franak
DEM — njemacka marka
CHF — Svicarski franak
GBP — funta sterlinga
ITL — talijanska lira
USD — americki dolar
SIT — slovenski tolar
EUR —euro

Znakovi

- —nema pojave
— ne raspolaze se podatkom

0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene
jedinice mjere

o — prosjek

abec.. — oznaka za napomenu ispod tablice i slike

— ispravljen podatak

O) — nepotpun, odnosno nedovoljno provjeren
podatak
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