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Osnovne informacije o Hrvatskoj

Ekonomski indikatori

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007. 2008.
Povrina (u km?) 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538
Broj stanovnika (u mil.) 4,554 4,426 4,440 4,440 4,440 4,439 4,442 4,440 4,436 4,434
BDP (u mil. HRK, tekuce cijene)? 164.054 176.690 190.796 208.223 227.012 245.550 264.367 286.341 314.223 342.159
BDP (u mil. EUR, tekuée cijene) 21.638 23.146 25538 28.112 30.011 32.759 35.725 39.102 42.833 47.370
BDP po stanovniku (u EUR) 4.751 5.229 5.752 6.331 6.759 7.380 8.043 8.807 9.656 10.683*
BDP — godi8nja stopa rasta (u %, stalne cijene) 1,5 3,0 3,8 54 5,0 4,2 4,2 47 515 2,4
Prosje¢na godignja stopa inflacije® 410 4,6 3,8 1,7 1,8 2,1 3.3 3,2 2,9 6,1
Tekuci radun platne bilance (u mil. EUR) -1.429 -568 -821 -2.099 -1889 -1.434 -1976 -2.717 -3.238 -4.371*
Tekudi ragun platne bilance (u % BDP-a) —6.6 -2,5 -3,2 =75 -6,3 —4,4 5,5 —6,9 -7,6 -9,2
Izvoz robe i usluga (u % BDP-a) 35,3 40,7 42,3 39,6 43,8 43,5 42,8 43,5 42,8 42,0
Uvoz robe i usluga (u % BDP-a) 42,5 45,1 47,4 49,1 50,6 49,4 48,9 50,2 50,2 50,1
Inozemni dug (u mil. EUR, na kraju razdoblja)° 10.175 12.264 13.609 15.143 19.884 22933 25.748 29.274 32929 39.125
Inozemni dug (u % BDP-a) 47,0 53,0 53,3 53,9 66,3 70,0 72,1 74,9 76,9 82,6
Inozemni dug (u % izvoza robe i usluga) 133,0 130,2 125,9 136,1 151,3 161,0 168,6 172,3 179,9 196,6
Otplaéeni inozemni dug (u % izvoza robe i 24,3 258 27,9 28,6 21,3 22,5 25,0 35,8 33,3 28,2

usluga)©d

Bruto medunarodne pri¢uve (u mil. EUR, na kraju 3.013 3.783 5.334 5.651 6.554 6.436 7.438 8.725 9.307 9.121
razdoblja)

Bruto medunarodne priuve (u mjesecima uvoza 39 43 53 4,9 5,2 4,8 51 53 5.2 4,6
robe i usluga, na kraju razdoblja)

Nacionalna valuta: kuna (HRK)

Devizni teéaj za 31. prosinca (HRK : 1 EUR) 7,6790 7,5983 7,3700 7,4423 77,6469 7,6712 7,3756 7,3451 7,3251 7,3244
Devizni teéaj za 31. prosinca (HRK : 1 USD) 76477 18,1553 88,3560 7,1457 6,1185 56369 6,2336 5,5784 14,9855 5,1555
Prosjeéni devizni te¢aj (HRK : 1 EUR) 7,5818 7,6339 7,4710 7,4070 7,5642 77,4957 7,4000 7,3228 7,3360 7,2232
Prosje&ni devizni te¢aj (HRK : 1 USD) 7,1220 18,2874 18,3392 7,8725 6,7044 6,0312 59500 58392 53660 4,9344
Saldo proraduna konsolidirane opée drzave (u %  —6.2 —6.,5 -5,9 43 -54 4,2 -3,5 -2,6 -2,0 -1,8
BDP-a)®

Javni dug (u % BDP-a)f 29,0 34,5 8515 34,9 85N 37,9 38,5 36,0 33,4 29,3
Stopa nezaposlenosti (prema definiciji ILO-a, 13,6 16,1 15,8 14,8 14,3 13,8 12,7 11,2 9,6 8,4
stanovnistvo starije od 15 g.)

Stopa zaposlenosti (prema definiciji ILO-a, 44,8 42,6 41,8 43,3 43,1 43,5 43,3 43,6 442 44,5

stanovnistvo starije od 15 g.)

®

Pocetkom 2009. DZS je revidirao podatke o BDP-u za razdoblje od 1995. do 2008., koji sada uklju€uju procjenu sive ekonomije, novu procjenu stambene rente te novu procjenu i raspodjelu
usluga financijskog posredovanja. Podaci o BDP-u za 2006., 2007. i 2008. temelje se na procjeni tromjese¢nog obracuna i kao takvi privremenog su karaktera.

Stopa inflacije mjerena je indeksom potrosackih cijena.

U sklopu obveza preuzetih u pretpristupnim pregovorima s Europskom komisijom na po¢etku 2008. stupile su na snagu promjene u pravnoj regulativi vezane uz pracenje inozemnog zaduZivanja.
Stanje inozemnoga duga na kraju 2007. stoga je prikazano prema starom sustavu izvjestavanja. Da bi se omogucila godi$nja usporedba, stanje inozemnog duga na kraju 2007. izracunato je i na
osnovi novog sustava izvje$tavanja. Taj izratun pokazuje da bi stanje duga bilo ve¢e za 325 mil. EUR, odnosno iznosilo bi 33.254 mil. EUR.

Otplate inozemnog duga ukljucuju otplate glavnice s osnove obveznica, dugoroénih trgovinskih kredita i dugoro¢nih kredita te ukupne otplate kamata, bez otplate kamata s osnove izravnih ulaga-
nja.

Ukupni saldo bez kapitalnih prihoda (GFS 1986) od 1999. do 2001. prikazan je na gotovinskom nacelu, a nakon toga na modificiranom obradunskom nacelu. HAC, HC, HFP i DAB uklju¢eni su od
2001., pri ¢emu je HAC isklju¢en 2008.

f Javni dug je dug opée drzave. Od 2008. dug HAC-a iskljugen je iz duga opée drZave.

Izvori: DZS; MF; HNB
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SAZETAK

Sazetak

Nakon $to su sredinom 2009. zabiljeZeni prvi znaci opo-
ravka, kretanja u drugoj polovini godine, a posebice na njezi-
nome samom kraju, potvrdila su da se svjetsko gospodarstvo
postupno oporavlja od izrazito nepovoljnih uéinaka financij-
ske krize. Iako je ve¢ u drugom tromjesecju i u Hrvatskoj
zaustavljen snazan pad gospodarske aktivnosti, blagi rast koji
je potom uslijedio upucuje na zaklju¢ak da moZemo ocekivati
vrlo spor i dugotrajan oporavak. Promatramo li cijelu 2009.,
bruto domaci proizvod u Hrvatskoj je, prema preliminarnim
ocjenama BDP-a za Cetvrto tromjeselje, bio za 5,8% niZi
nego u prethodnoj godini, $to je poglavito rezultat snaznog
pada domace, ali i inozemne potraznje. Osobna je potro$nja
znatno smanjena ponajprije zbog snaznog pesimizma potro-
$ala, koji je rezultirao izrazitim padom prosjecne sklonosti
potro$nji. S druge strane, raspoloZivi dohodak stanovnistva
poceo se osjetno smanjivati tek krajem godine, i to zbog ne-
povoljnih kretanja na trziStu rada i uvodenja posebnog po-
reza na place, mirovine i druge primitke. Investicijska aktiv-
nost svih institucionalnih sektora smanjivala se tijekom cijele
godine, dok je utjecaj drzavne potro$nje na rast BDP-a bio
neutralan. Pad domace potraznje ogledao se i u snaznoj kon-
trakciji uvoza, koja je nadjacala smanjenje izvoza proizaslo
iz oslabjele inozemne potraznje, pa je ostvaren i znatno nizi
manjak u vanjskotrgovinskoj razmjeni nego prijasnjih godina.
Ipak, krajem godine pocinju se uocavati i pozitivna kretanja
u medunarodnoj razmjeni robe, uz oZivljavanje izvoza te sla-
bljenje pada uvoza (iskljuujuéi naftu i brodove), dok su u
razmjeni usluga i dalje bili prisutni negativni trendovi.

Nepovoljne gospodarske prilike sve se snaznije odrazava-
ju i na pokazatelje trziSta rada. Trend rasta nezaposlenosti i
pada zaposlenosti, koji je zapoCeo krajem 2008., obiljezio je
i posljednje tromjesecje prosle godine. Na razini cijele go-
dine nezaposlenost se nakon Sest godina smanjivanja pove-
Cala, dok se zaposlenost nakon osam godina rasta smanjila.
Unato¢ padu nominalnih placa ostvarenom na samom kraju
godine, one su u prosjeku ipak bile vise nego u 2008.

Takva su kretanja djelomi¢no utjecala i na zamjetno sla-
bljenje inflacijskih pritisaka, pa se prosje¢na godi$nja stopa
inflacije smanjila sa 6,1% u 2008. na 2,4% u 2009. Na to
je ponajvise utjecalo smanjenje osobne potrosnje i uvoznih
inflatornih pritisaka, usporavanje rasta jedini¢nih troskova
rada te stabilan teaj kune prema euru, a i prijenos inflacije
iz prethodne godine bio je vrlo malen. Usporavanje inflacije
bilo bi jo§ izrazitije da istodobno nisu povecane cijene koje su
pod utjecajem administrativnih odluka (cijene plina, duhan-
skih preradevina te medicinskih i bolnic¢kih usluga). Temeljna
inflacija u 2009. bila je nesto visa od ukupne inflacije po-
troSackih cijena, dok su se cijene industrijskih proizvoda pri
proizvodacima ¢ak i smanjile u odnosu na prethodnu godinu.

Trend smanjivanja inflacije potro§ackih cijena zaustavio se
u posljednjem tromjesecju 2009., i to ponajprije zbog udinka
baznog razdoblja, odnosno zamjetnog pada cijena sirove naf-
te u posljednjem tromjesecju 2008., a manjim dijelom i po-
skupljenja naftnih derivata u posljednjem tromjesecju 2009.
Godisnja stopa promjene potrosackih cijena pritom se blago
povecala: s 1,0% u rujnu na 1,9% u prosincu, a u sijecnju

2010. ponovo se spustila na 1,1%. Usporavanje inflacije u si-
jecnju rezultat je kretanja cijena usluga i preradenih prehram-
benih proizvoda jer je iz njihova izracuna za sijeCanj tekuce
godine iS¢eznuo doprinos spomenutog poskupljenja medi-
cinskih i bolnic¢kih usluga odnosno duhanskih preradevina u
sijecnju 2009. Trend smanjivanja temeljne inflacije nastavio
se i u sijenju, kad je prvi put zabiljeZzena njezina negativna
godi$nja stopa promjene (—0,3%).

Kraj 2009. i pocetak 2010. obiljeZilo je stabilno monetar-
no okruzje, koje je karakterizirala izrazito visoka razina kun-
ske likvidnosti bankovnog sustava i stabilno kretanje tecaja
domace valute. Tecaj kune prema euru na kraju 2009. bio
je neznatno jaci nego na kraju prethodne godine, a blago je
aprecirao i u prva dva mjeseca 2010. Krajem prosle godine
sredi$nja je banka otkupom deviza pristiglih na osnovi za-
duzivanja drzave u inozemstvu dodatno poboljsala primarnu
likvidnost. Osim toga, HNB je poéetkom veljace donio odlu-
ku o spustanju stope obvezne pricuve s 14% na 13%, Cime
se bankama smanjuje regulatorni troSak izvora sredstava, $to
uz dodatno oslobadanje likvidnosti djeluje u smjeru poveca-
nja kreditnog potencijala banaka i smanjenja kamatnih stopa.
Usto, tom je odlukom dana potpora nastojanjima da se oZivi
kreditna aktivnost i gospodarski oporavak u sklopu poticaj-
nih programa Vlade u suradnji s HBOR-om.

Visoka kunska likvidnost monetarnog sustava u posljed-
njem tromjesecju 2009. i na pocetku 2010. uvelike je odredila
kori$tenje instrumenata monetarne politike. Naime, redovi-
tih repo operacija nije bilo jo§ od listopada prosle godine,
dok u posljednja Cetiri mjeseca nisu koriSteni ni lombardni
krediti, no banke su se gotovo svakodnevno pocele koristi-
ti moguéno$éu prekonoénog deponiranja viska likvidnosti
kod HNB-a. Prosje¢ni viak likvidnosti u sustavu, ukljucu-
juéi prekonoéni depozit, tako je u velja¢i dosegnuo rekordan
iznos od 7,3 mlrd. kuna, a i devizna likvidnost banaka tako-
der je bila izrazito povoljna. Osobito povoljna likvidnost do-
vela je do pada kamatnih stopa, i onih na novéanom trzistu, i
aktivnih te pasivnih kamatnih stopa banaka.

Kada je rije¢ o kretanju monetarnih i kreditnih agregata,
u posljednjem tromjeseéju 2009. godine te na pocetku 2010.
zabiljeZen je umjeren rast plasmana banaka privatnom sekto-
ru, i to iskljuéivo zbog kreditiranja sektora poduzeéa, dok su
krediti odobreni stanovni$tvu u tom razdoblju gotovo stagni-
rali. Ipak, takva kretanja nisu bila dovoljna da bi ponistila pad
ostvaren u prva tri tromjesecja pa su se ukupni plasmani ba-
naka nebankarskom sektoru u 2009. godini smanjili za 0,6%.

Sli¢no kao kod plasmana, kod nov€ane mase (M1) u po-
sljednjem je tromjesecju 2009. takoder zabiljezen blag opo-
ravak, i to zahvaljujudi rastu depozitnog novca. Unato¢ tome
na godi$njoj je razini pad ovoga monetarnog agregata iznosio
dak 14,6%. Sto se tice 3tednih i orodenih depozita, uz umje-
ren rast ukupne Stednje kod banaka, nastavio se i dosadasnji
trend porasta euroiziranosti bankovnog sustava, i to prije sve-
ga zbog smanjenja kunskih depozita poduzeca i rasta devizne
Stednje stanovnistva.

Priljeve kapitala iz inozemstva u Hrvatsku u tom je raz-
doblju odredilo zaduZivanje sredi$nje drZave na ameri¢kom
trZistu, ali i banaka, koje su takoder povecale svoj inozemni
dug, dok su ostali domadi sektori uglavnom samo refinancirali
svoje inozemne obveze ili ih ¢ak blago smanjili. Sveukupno je
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tako bruto inozemni dug Republike Hrvatske na kraju prosin-
ca 2009. dosegnuo 43,1 mird. EUR (isklju¢ujuéi kruzna ula-
ganja), $to ¢ini 95,3% BDP-a. Istodobno su priljevi vlasni¢kog
kapitala bili umjereni. Ipak, na razini cijele godine, i smanjeni
priljevi kapitala bili su viSe nego dostatni za financiranje manj-
ka na tekucem racunu (koji se snizio na 5,2% BDP-a), Sto
je dovelo i do pove¢anja medunarodnih pri¢uva za 1,3 mlrd.
EUR (uklju¢ujuéi alokaciju posebnih prava vucenja).

Prema preliminarnim informacijama Ministarstva financi-
ja prihodi konsolidirane sredi$nje drzave u prvih su jedanaest
mjeseci 2009. izrazito pali, $to je prouzrofeno naglasenim
slabljenjem gospodarske aktivnosti, a rashodi su se istodob-
no povecali. Poevsi od svibnja, odnosno donosenja rebalan-
sa proracuna, rast rashoda pocinje se usporavati. Kapitalna
su ulaganja, iako primjetno manja nego u istom razdoblju
2008., i dalje bila znatna pa je naposljetku ostvareno neto za-
duZivanje, odnosno manjak (prema metodologiji GFS 2001,
gotovinsko nacelo) u iznosu od 9,0 mird. kuna. Sredi$nja je
drzava sredstva za financiranje manjka i refinanciranje obve-
za pribavila zaduZivanjem na domacem trZiStu te plasiranjem
dvaju izdanja obveznica na inozemnim trzistima kapitala.

Medunarodno okruzje

Najnoviji podaci o kretanjima u svjetskom gospodarstvu
upucuju na zakljuéak da je najveéi broj zemalja prosao kroz
najteZi dio krize i da se postupno oporavlja. Medutim, isto je
tako vidljivo da ¢e oporavak i njegovo trajanje biti vrlo razli¢i-
ti medu zemljama i regijama, $to je posljedica nejednakih po-
Cetnih uvjeta i mjera ekonomske politike koje su uslijedile kao
odgovor na krizu. Gospodarska se aktivnost u SAD-u i Japa-
nu tako primjetno intenzivirala s priblizavanjem kraja prosle
godine, $to je rezultiralo relativno visokim stopama realnog
rasta BDP-a tijekom posljednja tri mjeseca 2009. u odnosu
na prethodno tromjesecje. U eurozoni, pak, unato¢ tome §to
je ostvaren rast BDP-a, kretanja u posljednjem tromjesecju
prosle godine pokazuju da je tijek gospodarskog oporavka i
dalje neizvjestan.

Tablica 1. BDP u odabranim zemljama, tromjesecne stope rasta

2008. 2009.

1.tr. 2.tr. B 4.tr. (it 2.tr. 2w 4.tr.
SAD -0,2 0,4 -0,7 -1,4 -1,6 -0,2 0,6 1,4
Eurozona 0,8 -0,3 -0,4 -1,9 -2,5 -0,1 0,4 0,1
Njemacka 1,6 -0,6 -0,3 -2,4 -3,5 0,4 0,7 0,0
Francuska 0,5 -0,4 -0,2 -1,5 -1,4 0,3 0,2 0,6
Italija 0,5 -0,6 -0,8 -2,1 2,7 —0,5 0,6 -0,2
Spanjolska 0,4 0,0 -0,6 -1,1 -1,6 -1,1 -0,3 -0,1
Austrija 1,2 0,2 -0,6 -1,3 -2,2 -0,5 0,5 0,4
Grcéka 0,7 0,6 0,1 0,7 -1,0 -0,3 -0,5 -0,8
Portugal 0,2 0,1 -0,5 =17 -2,0 0,6 0,6 0,0
EU-27 0,8 -0,2 -0,5 -1,9 2,4 -0,3 0,3 0,1
UK 0,7 -0,1 -0,9 -1,8 -2,5 -0,7 -0,2 0,1
Japan 0,9 -1,3 =11 -3,0 -3,2 1,3 0,0 1.1

Napomena: Sivom bojom oznac¢ena su tromjesecja u kojima je ostvaren rast ili stagnacija
realnog BDP-a (prema sezonski prilagodenim podacima), a Zutom bojom ona u kojima je
zabiljezen pad.

Izvori: Bureau of Economic Analysis; OECD; Eurostat

Naime, iako je eurozona zabiljeZila realni rast u spome-
nutom razdoblju, on je bio tek neznatan (0,1%) i nizi od
ocekivanog, $to se pripisuje u prvom redu izostanku rasta
njemackoga gospodarstva, ali i daljnjem smanjivanju u dru-
gim zemljama Clanicama, izmedu ostalih i nekima koje su u
prethodnom tromjesecju biljezile rast, poput Italije. S dru-
ge strane, medu vedim gospodarstvima eurozone najvisi je
rast na tromjese¢noj razini ostvaren u Francuskoj, a opéenito
najviSu stopu rasta zabiljezila je Slovacka, $to se uglavnom
povezuje s oporavkom industrijske proizvodnje (automobil-
ska industrija). Klju¢ni problem koji je u posljednjih nekoliko
mjeseci negativno utjecao na trzi$na olekivanja, a potom i
realna kretanja, jest odrzivost izrazitih proracunskih manja-
ka pojedinih zemalja Clanica te visoka razina javnog duga,
pri &emu se posebno izdvajaju Greka, Spanjolska, Portugal i
Irska. Fiskalna kontrakcija, koja je nuzna da bi se prora¢un-
ski manjci vratili na razine odrZive unutar granica zadanih
Paktom o stabilnosti, mogla bi dodatno ugroziti oporavak,
odnosno produbiti recesiju u Spanjolskoj i Grékoj, koje suiu
promatrana tri mjeseca zabiljezile pad realnog BDP-a.

Opisana kretanja u eurozoni posljedica su i dalje slabe
osobne potro$nje te industrijske proizvodnje, koja se nakon
ozivljavanja u prethodnom tromjesecju ponovo usporila. Za-
biljezen je pad investicija, dok je pozitivan doprinos rastu dao
neto izvoz, koji se znatno pove¢ao u odnosu na razdoblje od
srpnja do rujna. Istodobno se u Cetvrtom tromjeseCju go-
di$nja stopa promjene indeksa potrosackih cijena primjetno
povecala u usporedbi s prethodnim tromjesecjem, kad je na
godi$njoj razini zabiljezena deflacija. Spomenuti je porast
inflacije ponajprije posljedica uCinka baznog razdoblja, od-
nosno zamjetnog pada cijena sirove nafte u posljednjem tro-
mjesecju 2008. godine.

Bududi da se pozitivna kretanja u realnom sektoru prelije-
vaju na trziste rada s odredenim pomakom, pocetak oporavka
i dalje nije vidljiv u podacima o kretanju nezaposlenosti. Na
razini eurozone stopa nezaposlenosti u Cetvrtom se tromje-
secju 2009. ponovo neznatno povecala te iznosi 9,9%. Medu-
tim, znatne su razlike medu pojedinim zemljama ¢lanicama
pa tako Njemacka biljezi neznatno smanjenje spomenute sto-

Slika 1.
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Slika 3.
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pe, dok se ona u Spanjolskoj dodatno povecala te je u odnosu
na razdoblje prije krize (pocetak 2008.) bila dvostruko visa
(19,4%). S problemom visokih i rastucih stopa nezaposleno-
sti takoder se suocavaju Slovacka i Irska.

Kretanja sli¢éna onima u eurozoni zabiljeZena su i u pre-
ostalim zemljama EU. U Velikoj je Britaniji nakon Sest tro-
mjeseCja smanjivanja zabiljeZen rast na tromjesecnoj razini
(0,1%), ¢emu su najvise pridonijeli pozitivni rezultati u pre-
radivackoj industriji. U zemljama Srednje i Istoéne Europe
izvan eurozone veé je u treCem tromjesedju zabiljezen rast
ili usporavanje pada realnog BDP-a, a takva su se kretanja
nastavila i u posljednjem tromjesecju (prilike u toj skupini ze-
malja iscrpnije su prikazane u poglavlju Usporedba Hrvatske
i odabranih zemalja Srednje i Istoéne Europe).

Rast americkoga gospodarstva, nakon blagog povecanja u
treem tromjesedju, u posljednja se tri mjeseca 2009. dodat-
no ubrzao, pa je tromjese¢na stopa rasta realnog BDP-a izno-
sila 1,4%, $to je najvise u posljednje Cetiri godine. Ubrzava-
nju gospodarske aktivnosti tijekom promatranog je razdoblja
najvise pridonijelo usporavanje smanjenja zaliha, a pozitivan
je doprinos rastu, iako manji nego u prethodnom tromjesec-
ju, dala i osobna potro$nja. Njezinu je povecanju pridonijela
i kupnja motornih vozila, koja se nakon pada u rujnu zbog
isteka drzavnoga poticajnog programa ponovo povecala u
sljede¢im mjesecima. Investicije su porasle prvi put u vise
od godinu dana, a oporavak inozemne potraznje i povoljno
kretanje teCaja americ¢kog dolara pridonijeli su tome da rast
izvoza bude visi od rasta uvoza. lako je stopa nezaposlenosti i
dalje izrazito visoka, te je u posljednjem tromjesecju prosjec-
no iznosila 10%, u studenome je zaustavljen trend rasta broja
nezaposlenih.

Oporavak u realnom sektoru odrazio se i na cjenovna kre-
tanja, stoga se, nakon polugodi$njeg razdoblja deflacije, od
studenoga ponovo biljeZi rast potrosackih cijena na godi$njoj
razini, §to se pripisuje rastu cijena energije. Unato¢ takvom
kretanju americka sredi$nja banka nije mijenjala kljuénu ka-
matnu stopu, koja se jo§ od prosinca 2008. nalazi na najnizoj
razini do sada (0% — 0,25%), a njezina se promjena, s obzi-
rom na to da je tijek oporavka i dalje nesiguran, ne ocekuje

tijekom prve polovine 2010.

lako je procjena tromjeseCne stope rasta realnog BDP-a
Japana za razdoblje od srpnja do rujna znatno revidirana,
tj. snizena (s 1,2% na 0,0%), u posljednjem se tromjesec-
ju gospodarska aktivnost primjetno ubrzala te je zabiljezena
tromjesecna stopa rasta od 1,1%. Znatan doprinos oporavku
u promatranom su razdoblju dali neto izvoz te povecanje in-
dustrijske proizvodnje i potro$nje. Stopa nezaposlenosti, iako
visa nego prethodnih godina, znatno je niza nego u eurozoni i
SAD-u, a tijekom posljednja tri mjeseca 2009. zabiljezeno je i
njezino blago smanjenje. Sto se tice cjenovnih kretanja, treba
istaknuti da se na razini cijele 2009. u Japanu biljezi deflacija
od 1,4%, zbog Cega je japanska sredi$nja banka svoju kljuénu
kamatnu stopu zadrzala na razini od 0,1%, na kojoj se nalazi
jos od prosinca 2008.

Oporavak u zemljama u razvoju i onima s trziStima u na-
stajanju u promatranom je razdoblju bio potaknut stimulativ-
nim mjerama ekonomske politike te rastom cijena sirovina i
svjetske potraznje, a predvodile su ga azijske zemlje. Tako su
najveca gospodarstva iz ove skupine, kinesko i indijsko, zabi-
ljezila visoke tromjesecne stope rasta u posljednja tri mjeseca
2009., pri cemu je kineski rast bio podrzan izrazito ekspan-
zivnim mjerama monetarne i fiskalne politike, dok je u Indiji
on rezultat dinami¢ne industrijske proizvodnje i pozitivnih
kretanja u usluznom sektoru. Medutim, primjetno ubrzanje
inflacije potaknulo je kineske vlasti pocetkom tekuce godine
na podizanje stope obvezne priCuve, §to se tumaci kao znak
poostravanja monetarnih mjera, a sli¢no se oCekuje i u Indiji.
U Rusiji, koja je bila osobito pogodena padom cijene siro-
ve nafte, u drugom je polugodistu 2009. s oporavkom cijena
energenata i ponovnim jacanjem inozemne potraznje doslo
do usporavanja pada realnog BDP-a.

Svijetska je devizna trzista krajem 2009. godine, nakon
duZeg razdoblja u kojem su prevladavali deprecijacijski pri-
tisci na americki dolar, obiljezilo ja¢anje americkog dolara
prema euru. Ono se nastavilo i u prva dva mjeseca 2010.
godine, pa je sredinom veljace te¢aj USD/EUR iznosio 1,35,
§to je aprecijacija od 9,2% u odnosu na kraj studenoga 2009.
Tome je, medu ostalim, pridonijela objava pokazatelja za
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Slika 4.
REFERENTNE KAMATNE STOPE
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prikazana je gornja granica raspona. banka; Engleska sredi$nja banka

ameri¢ko gospodarstvo koji su nadmasili o¢ekivanja, ¢ime su
potaknuta predvidanja da bi americka sredi$nja banka mogla
u dogledno vrijeme poceti povecavati svoju kljuénu kamatnu
stopu. Uz to, sve izraZenija zabrinutost ulagaca zbog viso-
kih proracunskih manjaka pojedinih zemalja ¢lanica eurozo-
ne, ali i oekivanja da sve do kraja 2010. nece doci do rasta
kljuéne kamatne stope ESB-a, utjecala je na slabljenje eura
prema americkom dolaru. Valja napomenuti da su na tecajna
kretanja djelovale i naznake pooStravanja monetarne politike
u Kini.

U posljednjem tromjeseéju 2009. nastavio se trend rasta
cijena sirovina, koji je prisutan od pocetka godine. Tako su ci-
jene sirove nafte postupno rasle od prvog tromjesecja 2009.,
$to je bilo potaknuto prvim znakovima gospodarskog oporav-
ka, porastom optimizma i deprecijacijom ameri¢kog dolara,
dok su nakon listopada uglavnom stagnirale. Na samom po-
Cetku 2010. godine ponovo je zabiljezen rast cijena, koje su
dosegnule 80 USD, nakon ¢ega su se postupno smanjivale,
pa je prosje¢na mjesecna cijena u sije¢nju iznosila 76,6 USD,
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2 Za prikazane cijene sirovina, koje iskljuguju energiju, cijene prehrane
i metala, rabi se tzv. HWWI indeks. Taj indeks izracunava Institut za
medunarodnu ekonomiju u Hamburgu (HWWI) na temelju cijena

sirovina izrazenih u ameri¢kim dolarima. Izvori: Bloomberg; HWWI

$to je tek neznatno vise nego u listopadu prethodne godine.

Cijene ostalih sirovina takoder su rasle te su u sije¢nju
tekuce godine bile priblizno za treéinu viSe nego u prvom
mjesecu 2009. U posljednjem je tromjesecju, kao i u prva tri
tromjesecja 2009., takvom kretanju znatno pridonio rast cije-
na metala potaknut snaznom potraznjom azijskih zemalja te
postupnim oporavkom industrijske proizvodnje. Osim toga,
porasle su i cijene prehrane, posebice Secera i pica.

Potraznja

U treCem tromjeseéju 2009. godine, prema sezonski
prilagodenim podacima, ukupna se gospodarska aktivnost
priblizno zadrZala na razinama ostvarenima u prvom polu-
godiStu. Pritom se godi$nji pad realne vrijednosti bruto do-
macdeg proizvoda!, pod utjecajem povoljnog ucinka baznog
razdoblja, usporio i iznosio je 5,7%. Tijekom promatranog
je razdoblja do kontrakcije na godi$njoj razini doslo kod svih
sastavnica agregatne potraznje. Kod udjelom najvaznije sa-
stavnice, osobne potro$nje, unato nepovoljnim uvjetima
njezina financiranja te niskoj razini potro$ackog optimizma,
primjetno se poboljSala negativna godi$nja stopa promjene,
$to je pretezno posljedica baznog ucinka. Prvi put od kraja
2003. zabiljezen je takoder realan godi$nji pad drzavne po-
tro$nje. Godisnjem smanjenju bruto investicija u fiksni kapi-
tal u razdoblju od srpnja do rujna pridonijela je smanjena in-
vesticijska aktivnost svih institucionalnih sektora, a posebice
poduzeéa. Medu svim je sastavnicama najveci negativan do-
prinos realnoj promjeni BDP-a dao izvoz robe i usluga, $to je
u podjednakoj mjeri rezultat nepovoljnih kretanja inozemne
potraznje i za robom i za uslugama. Uvoz robe i usluga na
godi$njoj se razini snaznije smanjio od ukupnog izvoza pa je
i u treCem tromjeseCju ostvaren statisticki pozitivan doprinos
neto inozemne potraznje kretanju BDP-a, koji je medutim bio
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1 Podaci za razdoblje od prvog tromjesecja 2006. do treeg tromjesecja
2009. godine privremeni su i temelje se na DZS-ovoj procjeni tromjese¢-
nog obra¢una BDP-a.
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znatno manji od onog u prvom polugodistu.

Dostupni realni i financijski pokazatelji gospodarskih kre-
tanja za posljednje tromjeseéje 2009. upuéuju na nastavak
nepovoljnih promjena gospodarske aktivnosti u odnosu na
prethodno tromjeseéje. Tako kretanja realne maloprodaje
u razdoblju od listopada do prosinca upucuju na slabljenje
osobne potrosnje, Sto potvrduju i podaci o smanjenju tekuce
proizvodnje i nominalnog uvoza potrosackih dobara. S obzi-
rom na ubrzanje kontrakcije gradevinske aktivnosti te isto-
dobni nastavak pada ulaganja u strojeve i opremu, vjerojatno
je investicijska aktivnost takoder dodatno oslabjela. Medu-
narodnu robnu razmjenu obiljezila je stagnacija uvoza (ako
se iskljuce brodovi), dok se izvoz, prema raspoloZivim nomi-
nalnim podacima, blago oporavio. Nadalje, fizicki pokazatelji
turisti¢ke aktivnosti (broj ostvarenih noéenja) i prosje¢na po-
tro$nja po putniku upuéuju na daljnji snazan nominalni pad
izvoza usluga.

Osobna potrosnja

Sezonski prilagodeni podaci pokazuju da se osobna po-
tro$nja oporavila u treem tromjeseéju 2009. u odnosu na
razdoblje od travnja do lipnja, $to je uz povoljan ucinak ba-
znog razdoblja rezultiralo i usporavanjem pada potro$nje ku-
Canstava, pa je stopa na godi$njoj razini iznosila —6,9%. Za-
nimljivo je da je u promatranom razdoblju realni raspoloZivi
dohodak blago smanjen u odnosu na prethodno tromjesecje,
do Cega je, unato¢ povoljnom utjecaju kretanja dohodaka od
transfera, doslo u prvom redu zbog pada realne mase neto
plada. Prema podacima HZMO-a? u promatranom se tro-
mjeseéju nastavilo smanjivanje broja zaposlenih osoba, dok
su na kretanje prosje¢ne neto plaée nepovoljno djelovale iz-
mjene u poreznom zakonodavstvu. Financiranje potro$nje
kucanstvima je bilo oteZano i zbog ogranicene dostupnosti
novih i poveCanog tereta otplate postojeéih kredita. Nadalje,

2 Broj osiguranika pri HZMO-u pouzdaniji je kratkoro¢ni pokazatelj
kretanja zaposlenosti jer su recentni podaci DZS-a o zaposlenima po dje-
latnostima privremeni (kona¢ni podaci bit ¢e objavljeni u travnju 2010.).

ODREDNICE OSOBNE POTROSNJE
originalni podaci

Slika 7. Slika 8.
REALNE STOPE RASTA BDP-a (u %) | RELATIVNI DOPRINOSI OSOBNA POTROSNJA
KATEGORIJA DOMACE POTRAZNJE (u postotnim bodovima) desezonirano
originalni podaci
12 180 12
8 | ] 170
- + 8
= _ -
o —4¢\ —Jr‘\ - 160
_ 4 T \,,-i i VA\_
= =
3 ==V N, g 180
8 0 N | -
2 \ w140 R I o
: . Il
<]
A i 8 130 = HEIE e s LTIt
& « |~
= L %) -
=< g 120
-8 T kel
c
-~ 10
12 [
100
—16 920
¥ ¥ ¥ ¥ 06066 G YOG O NNNNRGODBODBID D D
CEECfEEEc2EEs22esscgsegsesges 80 -12
~fA O FrraAaOF-rASF -GSO -G gggggggggggggggggggggg%
M Drzavna potro3nja Bruto investicije® EEEEEEEEEEEEEEEE S EE S EE S
TANM S TN T TN T TN NS - NO™
Osobna potrosnja === BDP
2 Bruto investicije obuhvacaju bruto investicije u fiksni kapital i promjenu zaliha. Osobna potrosnja — lijevo M Godi$nja stopa promjene — desno
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sastavnica zbroj doprinosa komponenata nije u potpunosti jednak dinamici BDP-a. Izvor: DZS lzvor: DZS
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POTRAZNJA

na porast osobne potro$nje nisu upudivali ni podaci anketnog
istraZivanja o pouzdanju potro$aca, iz kojih je vidljivo da se
potrosacki optimizam u promatranom razdoblju zadrZao na
niskim razinama.

Tijekom posljednjeg tromjesecja 2009. osobna je potros-
nja vjerojatno nastavila slabjeti, na S§to prije svega upucuje
daljnje smanjivanje realnog prometa od trgovine na malo.
Naime, smanjivanje se realne mase neto placa nastavilo jer su
i nadalje padali broj zaposlenih i prosje¢na realna neto placa,
a kretanju realnoga raspolozivog dohotka negativno je pri-
donijelo i smanjenje drzavnih transfera stanovniStvu. S jedne
strane, banke su zadrzale relativno visoke kamatne stope na
zaduZivanje, a Cini se da i potraznja za kreditima stagnira,
§to je u skladu s razinama potrosackog optimizma, koje su i
nadalje niske.

Bruto investicije u fiksni kapital

U treem se tromjesecju 2009. negativna stopa promjene
bruto investicija u fiksni kapital, prema desezoniranim poda-
cima, popravila u odnosu na prethodno tromjesedje, stoga je
i godi$nja stopa bila manja, odnosno iznosila je —10,5%. Ne-
povoljna kretanja bila su podjednako izrazena kod privatne i
javne komponente investicijske potro$nje. Smanjena investi-
cijska aktivnost poduzeca u neizvjesnim uvjetima poslovanja
odrazila se na niza ulaganja u strojeve i opremu, o emu svje-
doce podaci o uvozu i proizvodnji intermedijarnih i kapital-
nih dobara. U promatranom je razdoblju bilo primjetno i in-
tenziviranje pada obujma gradevinskih radova, a ta ulaganja
¢ine oko polovine ukupnih investicija u fiksni kapital. Drzava
je takoder smanjila svoju investicijsku aktivnost, §to je bilo
uvjetovano podbacajem prikupljenih prihoda i nepovoljnim
uvjetima zaduzivanja.

Pokazatelji investicijske aktivnosti za posljednje tromjesec-
je 2009. upucuju na nastavak nepovoljnih kretanja promatra-
ne sastavnice agregatne potraznje. Tako je u promatranom
razdoblju zabiljeZen nastavak godi$njeg pada proizvodnje i
uvoza intermedijarnih i kapitalnih industrijskih proizvoda,
§to pokazuje da se poduzeca i dalje sustezu od kapitalnih

Slika 11.
BRUTO INVESTICIJE U FIKSNI KAPITAL
desezonirano
280 20
260 il
240
-+ 10
S 220
n .
] l l L
N 180 L1 TEEl 0%
% "
T 160 .
140
--10
120 1
100 3=
80 —20
S <10 010816BOS 006 NNNNODOBB o

g S 3B
HE S EREERERRERREREREEREIAEER

raA O raAOF-rANOF-AOF NS - AN®

== |nvesticije — ljevo M Godignja stopa promjene — desno
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ulaganja u strojeve i opremu. Takoder, anketna istraZivanja
pouzdanja poduzetnika upucuju na niske razine pouzdanja u
djelatnostima industrije te posebno gradevinarstva. Nesklo-
nost stanovniStva ulaganju u nekretnine te oteZani uvjeti fi-
nanciranja rezidencijalnih investicija rezultirali su stvaranjem
viska ponude stambenog prostora na trzistu, §to ogranicava
nova ulaganja u gradevinske objekte namijenjene stanovanju.
Nadalje, podaci o drzavnim rashodima (GFS 2001) potvr-
duju da je i u posljednjem tromjesecju investicijska aktivnost
drzave znatno smanjena.

Drzavna potrosnja

Sezonski prilagodeni podaci za razdoblje od srpnja do ruj-
na 2009. godine upucuju na dodatno snizavanje drZavne po-
tro$nje u usporedbi s prethodnim tromjesecjem. Na godisnjoj
je, pak, razini zabiljeZen realni pad od 0,6%, $to je ujedno i
najvee smanjenje ove sastavnice finalne potro$nje od kraja
2001. Do navedenih negativnih promjena doslo je pod utje-

Slika 12.
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cajem pada realnih rashoda za koriStenje dobara i usluga, dok
su realne naknade zaposlenima tek neznatno porasle.

Prema podacima DZS-a o broju zaposlenih po djelatno-
stima tijekom posljednjeg tromjesecja 2009. godisnji porast
broja zaposlenih u drzavnoj upravi i javnim sluzbama blago
se usporio u usporedbi s prethodnim tromjesecjima. Podaci o
rashodima za koriStenje dobara i usluga dostupni su na razi-
ni sredi$nje drZzave samo za listopad i studeni 2009., no oni
upozoravaju na to da bi se materijalni rashodi na godisnjoj
razini mogli jo$ intenzivnije smanjiti, $to je vjerojatno prido-
nijelo daljnjem padu drzavne potro$nje.

Uvoz robe i usluga

U treem tromjese¢ju 2009. uvoz robe i usluga, prema
sezonski prilagodenim podacima, povecao se u odnosu na
razdoblje od travnja do lipnja, dok je u usporedbi s istim
razdobljem 2008. godine bio za 23,5% nizi. To je ponajprije
posljedica manjega robnog uvoza, koji ¢ini oko Cetiri petine
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Slika 13.
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ukupnoga domaceg uvoza. Slabljenje investicijske aktivnosti
institucionalnih sektora prouzrodilo je smanjenje uvoza ka-
pitalnih i intermedijarnih proizvoda, dok su na uvoz trajnih
potrosackih dobara utjecale nepovoljne promjene u potro$nji
kucanstava.

Iz sezonski prilagodenih nominalnih podataka o robnom
uvozu za posljednje tromjeseéje 2009. vidljivo je da je robni
uvoz (bez brodova) stagnirao priblizno na razini ostvarenoj
u prethodnom tromjesecju. Isto tako, godisnji se pad robnog
uvoza u promatranom razdoblju usporio, a takva su kretanja
primjetna kod svih glavnih industrijskih grupacija. Pritom va-
lja napomenuti kako su podaci DZS-a o uvoznoj i izvoznoj
komponenti robne razmjene nominalni, §to otezava izvodenje
zaklju€aka o njihovim realnim promjenama.

lzvoz robe i usluga

Izvoz robe i usluga tijekom treeg tromjesecja 2009. pri-
blizno je jednak onome iz prethodnog tromjesecja, na $to

Slika 14.
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upuéuju desezonirani podaci, dok je njegovo godi$nje sma-
njenje iznosilo 17,6%. Tako je u promatranom razdoblju ova
sastavnica agregatne potraznje dala najizrazitiji negativan
doprinos ostvarenoj razini ukupne gospodarske aktivnosti.
Nepovoljnim su kretanjima podjednako pridonijeli pad rob-
nog izvoza i pad izvoza usluga. Smanjenje potonjeg rezultat
je zamjetnog smanjenja prosjeCne potros$nje stranih turista
tijekom glavne turisti¢ke sezone.

Sezonski prilagodeni nominalni podaci DZS-a pokazuju
da se robni izvoz povecao u Cetvrtom u odnosu na trece tro-
mjesedje, §to je rezultat povecanja izvoza energenata te inter-
medijarnih proizvoda. S druge strane, evidentirani dolasci i
nocenja turista u razdoblju od listopada do prosinca 2009.
snazno su se smanjili u odnosu na isto razdoblje prethodne
godine. Uzme li se u obzir i smanjenje prosje¢ne potrosnje po
putniku, i to u platenom i neplaéenom smjestaju te u tran-
zitu, izvoz turisti¢kih usluga, koji u velikoj mjeri odreduje i
kretanje ukupnog izvoza usluga, tijekom promatranog je raz-
doblja na godi$njoj razini nastavio snazno opadati.

Proizvodnja

Prema proizvodnoj metodi obra¢una BDP-a bruto do-
dana vrijednost® stvorena u gospodarstvu tijekom treéeg je
tromjeseéja 2009. godine smanjena u odnosu na prethodno
tromjesecje, dok je na godi$njoj razini zabiljeZen realan pad
od 4,0%. Pad BDV-a u odnosu na razdoblje od travnja do
lipnja bio je primjetan kod veéine gospodarskih djelatnosti,
a posebice u djelatnostima gradevinarstva, industrije te prije-
voza, skladiStenja i veza. Promatra li se godi$nja razina, ne-
gativna su kretanja bila najizraZenija kod trgovine i industri-

Slika 15.
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Hoteli i restorani
Gradevinarstvo

3 U nacionalnim ra¢unima bruto dodana vrijednost gospodarstva izrazava
se u tzv. bazi¢nim cijenama, dok se bruto domaci proizvod izrazava u
trzi$nim cijenama. Razlika izmedu tih dviju vrijednosti je ukupan iznos
poreza na proizvode umanjen za subvencije (neto indirektni porezi). Kako
DZS u okviru obrac¢una BDP-a u cijenama iz prethodne godine ne objav-
ljuje kategoriju neto indirektnih poreza, ta se vrijednost moze izra¢unati
kao rezidual konstruiranih ulan¢anih serija BDP-a i BDV-a (referentna
godina je 2000.) u cijenama iz prethodne godine.
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je. Zanimljivo je izdvojiti i godi$nje smanjenje bruto dodane
vrijednosti u djelatnosti hotela i restorana, s obzirom na to
da promatrano razdoblje obuhvaca glavnu turisti¢ku sezonu.
Navedena kretanja posljedica su daljnjeg slabljenja domace i
inozemne sastavnice potraznje. S druge strane, godi$nji po-
rast realnog BDV-a u promatranom je razdoblju zabiljeZzen
kod djelatnosti poljoprivrede, financijskog posredovanja i
javne uprave.

Tijekom posljednjeg tromjeseéja 2009. nepovoljne su pro-
mjene i nadalje bile prisutne kod svih vaznijih nefinancijskih
podrucja djelatnosti. Dostupni podaci o obujmu industrijske
proizvodnje za razdoblje od listopada do prosinca upucuju
na stagnaciju proizvodnje u odnosu na prethodno tromjesec¢-
je. U istom su se razdoblju u djelatnosti trgovine dodatno
ubrzala negativna kretanja realnog prometa od trgovine na
malo, dok je tijekom listopada i studenoga zabiljezeno dalj-
nje smanjenje indeksa fizi¢kog obujma gradevinskih radova
na godi$njoj razini. Tijekom posljednjeg je tromjesecja evi-
dentirani broj dolazaka i nocenja turista zamjetno smanjen,
a nastavila su se i nepovoljna kretanja u djelatnosti prijevoza,
skladiStenja i veza.

Slika 16.
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Industrija

Formiranje bruto dodane vrijednosti u industriji u treem
je tromjese¢ju 2009., prema sezonski prilagodenim poda-
cima, smanjeno u usporedbi s prethodnim tromjeseéjem, a
zabiljeZeno godi$nje smanjenje BDV-a navedene djelatnosti
iznosilo je 8,1%. To je jedan od glavnih uzroka smanjenja
ukupne dodane vrijednosti u promatranom razdoblju jer BDV
industrije ¢ini priblizno jednu petinu BDV-a gospodarstva.

Obujam industrijske proizvodnje u posljednjem se tro-
mjeseéju 2009., prema sezonski i kalendarski prilagodenim
podacima, zadrzao priblizno na razinama iz prethodnog
tromjesedja. Pritom se godi$nje smanjenje razine industrij-
ske proizvodnje, koje je iznosilo —8,3%, blago poboljsalo u
odnosu na razdoblje od sije¢nja do rujna, u ¢emu se ogleda
povoljan uéinak baznog razdoblja. Stagnacija industrijske
proizvodnje u promatranom razdoblju vjerojatno je rezultat

PROIZVODNJA
Slika 17.
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istodobnog nastavka slabljenja domace i blagog oporavka
inozemne sastavnice potraznje, na $to prije svega upuluju
podaci DZS-a o robnom uvozu i izvozu. Sto se tide glavnih
industrijskih grupacija, u promatranom je razdoblju zabilje-
Zeno smanjenje tekuce proizvodnje kapitalnih proizvoda, i
to ponajprije zbog smanjene proizvodnje ostalih prijevoznih
sredstava te motornih vozila. Zamjetno smanjenje proizvod-
nje u odnosu na prethodno tromjesecje ostvareno je i kod
trajnih dobara namijenjenih Sirokoj potro$nji, premda je nji-
hov utjecaj na ukupna kretanja industrijske proizvodnje bio
slabiji. S druge strane, tekuca proizvodnja intermedijarnih
proizvoda blago je povecana, pretezno zbog vece proizvodnje
metala te papira i proizvoda od papira. Neznatno poveca-
nje tekuée proizvodnje ostvareno je i u proizvodnji netrajnih
proizvoda namijenjenih Sirokoj potro$nji, pri ¢emu su naj-
znacajniji pozitivan doprinos dale proizvodnja prehrambenih
proizvoda, odjece i duhana.

Promatra li se razina cijele 2009. godine, industrijska se
proizvodnja smanjivala po stopi od —9,3%, §to je posljedi-
ca pada proizvodnje kod svih glavnih industrijskih grupacija
osim energije, odnosno negativnih kretanja i u preradivackoj
industriji i u podrucju rudarstva i vadenja. Podaci o proizvod-
nji pojedinih industrijskih proizvoda pokazuju kako se najve-
¢i doprinos nepovoljnim kretanjima industrijske proizvodnje
odnosi na proizvodnju gotovih metalnih proizvoda, osnov-
nih farmaceutskih proizvoda i pripravaka, strojeva i ureda-
ja, ostalih nemetalnih mineralnih proizvoda i prehrambenih
proizvoda.

Trgovina

U trecem je tromjese¢ju 2009. godine bruto dodana vri-
jednost djelatnosti trgovine blago smanjena u usporedbi s
prethodnim tromjese¢jem (desezonirani podaci). Na godis-
njoj je razini ostvaren pad od 12,5%, na §to je uvelike utjecala
smanjena potro$nja inozemnih turista. Kontrakcija BDV-a
ovog podrudja djelatnosti, uz smanjenje dodane vrijednosti
u industriji, najviSe je pridonijela smanjenju ukupnog BDV-a
gospodarstva.

10
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Sezonski prilagodeni podaci za razdoblje od listopada do
prosinca 2009. upuéuju na daljnje slabljenje realne malopro-
daje u odnosu na prethodno tromjesecje, a to je rezultat ote-
zanih uvjeta financiranja potro$nje zbog smanjivanja realne
mase neto plada i ograniene dostupnosti kredita te zadr-
Zavanja niskih razina optimizma potro$aca, poglavito stoga
$to su oekivanja u vezi s buduéim kretanjem nezaposlenosti
nepovoljna. Na godis$njoj je razini u promatranom razdoblju
ostvareno smanjenje realnog prometa od trgovine na malo od
14,4%. 1z podataka DZS-a o prometu po trgovackim stru-
kama razvidno je kako tome i dalje u velikoj mjeri pridonosi
nastavak snaznog smanjenja kupovine motornih vozila, $to
potvrduju i podaci MUP-a o kretanju broja novoregistriranih
osobnih vozila.

Na razini cijele 2009. realni je promet od trgovine na malo
bio za 14,8% nizi u usporedbi s 2008. To je uglavnom rezultat
pada kupnja trajnih potrosackih proizvoda i osobnih vozila
zbog racionalizacije potro$nje koju su prouzrocila nepovoljna
gospodarska kretanja i neizvjesnost glede kretanja na trziStu
rada.

Gradevinarstvo

Bruto dodana vrijednost podruéja djelatnosti gradevinar-
stva u treCem je tromjeseCju 2009., prema sezonski prilago-
denim podacima, dodatno smanjena u odnosu na prethodno
tromjesedje te je bila za 6,8% niza u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine. Stoga se moze zakljuciti da su se, u us-
poredbi s prvim polugodistem, intenzivirala negativna kre-
tanja. Navedene su nepovoljne promjene rezultat smanjenih
ulaganja privatnog sektora u stambene i nestambene objekte
te slabije investicijske aktivnosti drzave.

Indeks fizickog obujma gradevinskih radova tijekom listo-
pada i studenoga, prema desezoniranim podacima, dodatno
se smanjio u odnosu na prethodno tromjesedje te je za 12,7%
manji u usporedbi s istim razdobljem prethodne godine.
Tome je podjednako pridonijelo smanjenje broja odradenih
sati radnika na zgradama i ostalim gradevinama. Do opisa-
nih je nepovoljnih promjena vjerojatno doslo zbog smanjenja

broja novih gradevinskih projekata te usporavanja intenziteta
ili odgadanja ve¢ zapocetih gradevinskih radova, $to odra-
Zava smanjenje investicijske aktivnosti i privatnog sektora i
drzave. Na takve su promjene djelovali ¢initelji poput rastuce
nelikvidnosti, ograni¢enih mogucnosti financiranja kapital-
nih projekata, postojanja viska ponude stambenog prostora,
kao i odgoda infrastrukturnih projekata drzave. S obzirom
na zamjetno smanjivanje povrsine novih objekata za koje su
izdana odobrenja za gradenje, navedeni navjes¢ujuéi pokaza-
telj gradevinske aktivnosti upuéuje na nastavak nepovoljnih
kretanja. Na slican zakljuak navodi i postojea nesklonost
stanovniStva ulaganju u nekretnine, kao i podaci iz anketnog
istrazivanja poslovnog optimizma (agencije PULS), koji po-
kazuju kako velik broj poduzetnika u podrudju gradevinar-
stva stanje svojih narudzaba ocjenjuje nezadovoljavajucim.

Prema originalnim podacima o fizickom obujmu grade-
vinskih radova u prvih jedanaest mjeseci 2009. gradevinska
aktivnost smanjena je na godi$njoj razini za 6,0%, ¢emu su
podjednako pridonijeli pad gradevinskih radova na zgradama
i pad radova na ostalim gradevinama.

Trziste rada

U posljednjem su se tromjeseéju 2009. godine na trziStu
rada nastavila nepovoljna kretanja, $to je posljedica slabljenja
gospodarske aktivnosti. Broj se zaposlenih osoba smanjio,
a u evidenciji HZZ-a povecavao se broj registriranih neza-
poslenih osoba. Kretanja spomenutih pokazatelja bila su sve
izraZenija kako se priblizavao kraj godine. Osim smanjenjem
zaposlenosti, poslodavci su se nepovoljnim uvjetima u gospo-
darstvu prilagodavali i smanjivanjem placa, $to je bilo pose-
bice vidljivo na kraju godine, kada je zabiljeZen pad placa na
godi$njoj razini.

Zaposlenost i nezaposlenost

Na trZistu rada iz mjeseca u mjesec sve je manji broj za-
poslenih osoba. To potvrduju i podaci o zaposlenima u po-
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sljednjem tromjeseju prosle godine, prema kojima je pad
zaposlenosti, osim na mjesecnoj, sve izrazitiji i na godi$njoj
razini. lako krajem godine uobicajeno dolazi do smanjenja
broja zaposlenih, 2009. to je smanjenje bilo izrazito visoko
te je u prosincu iznosilo 5,6%. Zaposleni u pravnim osobama
najviSe su pridonijeli tom padu, ali kretanje broja zaposle-
nih u obrtu i slobodnim zanimanjima te individualnih poljo-
privrednika koji su aktivni osiguranici HZMO-a takoder se
negativno odrazilo na promjenu ukupne zaposlenosti. Spo-
menuti podaci DZS-a jo§ su uvijek privremeni, no broj osi-
guranika HZMO-a potvrduje kako bi i kona¢ni podaci trebali
upucdivati na negativne trendove zaposlenosti. Tako je po tom
kratkoronom pokazatelju zaposlenosti, koji ne podlijeze re-
viziji (prema sezonski prilagodenim podacima) na kraju go-
dine bilo za 4,6% manje osiguranika nego na kraju 2008.,
dok je na razini cijele 2009. godi$nje smanjenje nesto manje
iiznosi 2,2% (gotovo 35 tisuca).

Promatraju li se podrudja djelatnosti NKD-a, tijekom
posljednjeg tromjesedja najznatnije je smanjenje broja za-
poslenih, kao i tijekom prethodnog tromjesecja, zabiljeZeno
u gradevinarstvu. Sli¢na kretanja vidljiva su i u gotovo svim
ostalim djelatnostima gospodarstva. Medu njima se istiCe
industrija, koja zbog svoga znacajnog udjela i nepovoljnih
kretanja, daje sve izrazeniji negativan doprinos kretanju uku-
pne zaposlenosti. Sto se tice usluznog sektora, u kojem je
zaposleno najviSe radne snage, najveéi je broj osoba ostao bez
posla u trgovini, no podaci ne upucuju na povoljnija kretanja
ni u ostalim usluznim djelatnostima.

Na smanjeno zapoSljavanje osim podataka DZS-a i
HZMO-a upucuju i podaci HZZ-a. Tako je tijekom posljed-
njeg tromjesecja posredovanjem HZZ-a zaposleno oko 22%
manje osoba nego u tromjesecju prije. Istodobno se biljezi
rast priljeva od 17%, jer je sve veci broj osoba koje su osta-
le bez posla te se prijavljuju u evidenciju. Osim spomenutim
razlogom povecanje priljeva moZe se objasniti i vraanjem
u evidenciju osoba koje su bile zaposlene na sezonskim po-
slovima, kao i evidentiranjem osoba koje se nakon zavrsetka
obrazovanja prijavljuju HZZ-u, Sto je uobicajeno u to doba
godine. Promatra li se cijela 2009. godina, broj zaposlenih iz

Slika 20.
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evidencije smanjio se za 7,7%, dok je novoprijavljenih osoba
bilo ¢ak za 35,2% viSe nego u godini prije, a to je najveCe
povecanje priljeva zabiljezeno do sada.

Bududi da je sve vise ljudi pristizalo u evidenciju nezapo-
slenih, a sve ih je manje evidenciju napustalo, broj nezapo-
slenih osoba nastavio se povecavati, i to sve snaznijom dina-
mikom. Tako je prosla godina zakljucena s visokom razinom
nezaposlenosti (od 291.545 osoba) te dvoznamenkastim
godis$njim povecanjem (21,2%), koje je samo potvrda na-
stavka trenda rasta koji je zapoceo jo$ krajem 2008. godine.
lako dobna struktura upucuje na povecanje nezaposlenosti u
gotovo svim dobnim skupinama, najveci negativan doprinos
zabiljeZen je u skupinama nezaposlenih od 20 do 24 godine i
od 25 do 29 godina.

Zbog opisanih kretanja zaposlenosti i nezaposlenosti sto-
pa registrirane nezaposlenosti povecala se tijekom posljed-
njeg tromjesecja 2009., te je na kraju godine iznosila 16,7%,
dok je prosjecna stopa na razini cijele prosle godine iznosila
14,9% (za usporedbu, u 2008. iznosila je 13,2%). Prema po-

Slika 21.
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sljednjim rezultatima Ankete o radnoj snazi stopa nezaposle-
nosti snizila se s 8,9% u drugom na 8,7% u treem tromjesec-
ju 2009., ali u prva je tri tromjesecja prosje¢no bila visa nego
u istom razdoblju 2008. godine.

Place i troSkovi rada

Kako se 2009. pribliZavala kraju, tako je postajao sve o¢i-
tiji ucinak slabljenja gospodarske aktivnosti i na plade, za koje
je nakon kontinuiranog usporavanja tek na samom kraju go-
dine zabiljeZeno smanjenje na godi$njoj razini. Promatra li se
razina cijele godine, nominalne su plaée bile za 3,0% vece u
bruto i 3,4% u neto izrazu. No, ako se u obzir uzme i utjecaj
posebnog poreza na prosjeénu mjeseCnu neto placu, pad se
poceo biljeziti jos od kolovoza. Unato¢ spomenutom padu
zabiljeZen je rast nominalnih neto placa ispladenih tijekom
prosle godine od 2,2% u odnosu na 2008., i to zbog visokih
ostvarenja tijekom prvog polugodista. Posebni je porez najvi-
Se utjecao na neto place u djelatnostima rudarstva i vadenja

12



BILTEN HNB-a -

BROJ 157 « CIJENE

Slika 22.
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te financijskim djelatnostima i djelatnostima osiguranja, a
najmanje na plaée u administrativnim i pomoénim usluznim
djelatnostima.

Smanjenje realnih placa tijekom posljednjeg tromjesecja
bilo je posljedica nominalnog usporavanja placa, dodatno po-
taknutog ubrzanjem inflacije potrosackih cijena. Taj je pad
bio najizraZeniji kod realnih neto plaéa nakon ukljuéivanja
posebnog poreza te je samo kod njih i na razini cijele godi-
ne zabiljezen pad. Osim smanjenjem broja zaposlenih, kraj
je godine obiljeZen i smanjenjem realnih bruto plaa u goto-
vo svim djelatnostima, pa tako i u javnom sektoru. No, to je
smanjenje bilo manje od onog u privatnom sektoru. Medu
djelatnostima privatnog sektora negativnim se doprinosom
najvise istiu gradevinarstvo te trgovina i preradivacka indu-
strija.

Realne bruto place u industriji u posljednjem su tromje-
sedju 2009. imale negativne godi$nje stope promjene, cemu
je najviSe pridonijelo smanjenje placa u preradivackoj indu-
striji. Uz to, zamjetnije smanjenje proizvodnje mjerene real-
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nim BDV-om u odnosu na smanjenje zaposlenih rezultiralo
je daljnjim padom proizvodnosti rada u tom sektoru, no taj
je pad bio manji nego u prethodnom tromjesecju. Bududéi da
podaci o BDV-u za kraj godine u trenutku pisanja izvjesca
nisu bili dostupni, na temelju dostupnih mjeseénih pokazate-
lja fizickog obujma industrijske proizvodnje, koji upucuju na
stagnaciju, i podataka o znaCajnom smanjenju zaposlenosti,
proizvodnost rada mogla bi se povecati. Treba napomenuti da
su podaci o zaposlenosti za 2009. godinu privremeni te da e
se njihova korekcija, koja se ocekuje u travnju 2010., odraziti
i na proizvodnost rada.

Cijene

Gospodarska je kretanja u 2009. obiljeZilo zamjetno sla-
bljenje inflatornih pritisaka. Pritom se prosje¢na godi$nja sto-
pa inflacije u Hrvatskoj smanjila sa 6,1%, koliko je iznosila
u 2008., na 2,4% u 2009. Usporavanje inflacije potrosackih
cijena ostvareno je u uvjetima smanjenja osobne potro$nje,
smanjenih uvoznih inflatornih pritisaka, usporavanja rasta
jedini¢nih troSkova rada i stabilnog tecaja kune prema euru.
Valja ujedno napomenuti da je prijenos inflacije iz prethod-
ne godine bio vrlo nizak*. Usporavanje inflacije potroSackih
cijena u 2009. godini bilo bi jo$ izrazenije da istodobno nisu
zamjetno povecane cijene koje su pod utjecajem administra-
tivnih odluka (cijene plina, duhanskih preradevina te zdrav-
stvenih i bolni¢kih usluga). Temeljna inflacija bila je nesto visa
od ukupne inflacije potrosackih cijena. Njezina je prosje¢na
godi$nja stopa promjene u 2009. iznosila 2,8%, no takoder
se znatno smanjila u usporedbi s 5,7%, koliko je iznosila u
2008. Sli¢an trend slijedile su i cijene industrijskih proizvoda
pri proizvodacima, ali je smanjenje bilo znatno izrazitije te se

Slika 24.
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# Temelina inflacija izradunava se tako da se iz kosarice dobara i usluga za
izratunavanje indeksa potro$ackih cijena iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda i
cijene proizvoda koje su administrativno regulirane (medu ostalim, tu su svrstane
cijene elektricne struje i naftnih derivata).

Izvor: DZS

4 Prijenos inflacije iz 2008. u 2009. godinu iznosio je samo 0,2 postotna
boda zbog smanjenja potrosackih cijena u drugom polugodistu 2008.,
a koje je uslijedilo nakon njihova prili¢no snaznog rasta u prvoj polovini
te godine, potaknutog izrazitim povecanjem cijena sirove nafte i drugih
sirovina na svjetskom trzi§tu. Nasuprot tome, prijenos inflacije iz 2007. u
2008. godinu bio je znatno vedi te je iznosio 3,3 postotna boda.
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njihova prosjeéna godi$nja stopa promjene smanjila s 8,3% u
2008. na —0,4% u 2009. godini.

Potrosacke cijene

Nakon $to se u prethodna dva tromjesecja godis$nja stopa
inflacije potrosackih cijena smanjila, u posljednjem tromje-
secju 20009. ta se stopa blago povecala, i to s 1,0% u rujnu
na 1,9% u prosincu. To je ponajprije rezultat ucinka baznog
razdoblja na povecanje godi$nje stope promjene cijena ener-
gije. Nasuprot tome, nastavio se trend usporavanja temeljne
inflacije, pri ¢emu se njezina godi$nja stopa promjene spusti-
las 1,5% u rujnu na 0,2% u prosincu. Zbog visih cijena ener-
gije u usporedbi s istim razdobljem prethodne godine ukupna
godis$nja stopa inflacije potrosackih cijena u posljednja dva
mjeseca 20009. bila je visa od godi$nje stope temeljne inflacije.

Utjecaj pada osobne potros$nje i nepovoljnih trendova na
domacem trzistu rada na tekuca kretanja potrosackih cijena
zrcale podaci prikazani u obliku mjese¢ne stope inflacije na

Slika 25.
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Temeljna inflacija

Izvori: DZS; izratuni HNB-a

godi$njoj razini. Naime, u posljednjem tromjesecju 2009. go-
dine ta se stopa kretala u rasponu izmedu —0,1% i 2%, dok je
stopa temeljne inflacije i nadalje bila negativna, pri Cemu se
njezin pad u promatranom razdoblju dodatno intenzivirao.

Kao §to je spomenuto, blagom ubrzanju godi$njeg rasta
inflacije potroSackih cijena u posljednjem tromjese¢ju 2009.
najvise je pridonijelo povecanje godi$nje stope promjene ci-
jena energije, i to s —3,2% u rujnu na 7,9% u prosincu. To se
velikim dijelom moZe objasniti nepovoljnim uéinkom baznog
razdoblja povezanim sa zamjetnim padom cijena sirove nafte
u posljednjem tromjese¢ju 2008., a manjim dijelom i posku-
pljenjem naftnih derivata u posljednjem tromjesec¢ju 2009.
godine.

Inflacija potrosackih cijena usluga i dalje je stabilna, no
njezina godi$nja stopa promjene jo$ uvijek je relativno viso-
ka — u prosincu 2009. iznosila je 3,9% te se blago ubrzala
u usporedbi s 3,8%, koliko je iznosila u rujnu. Promotri li
se struktura indeksa cijena usluga, moze se primijetiti da su
najvei doprinos godi$njoj stopi promjene cijena usluga u

Slika 26.
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prosincu dale cijene medicinskih i bolnic¢kih usluga (1,9 po-
stotnih bodova), koje su po¢etkom godine znatno povecane
zbog uvodenja participacija u zdravstvu.

Cijene industrijskih proizvoda bez prehrane i energije pod
znatnim su utjecajem slabe domace potraznje, pri ¢emu se
njihova godi$nja stope promjene u posljednjem tromjesec-
ju 2009. smanjila: s 0,7% u rujnu na —0,5% u prosincu. To
je poglavito prouzrocio pad godi$nje stope promjene cijena
odjece i obude, koji je posljedica ¢injenice da je u studeno-
me ostvaren sezonski neuobiCajeno blag rast te u prosincu
viSe nego uobidajeni sezonski pad cijena odjeCe i obuce, a
manjim dijelom i posljedica daljnjega godi$njeg pada cijena
automobila. Takva su kretanja rezultat pada potro$nje ku-
Canstva povezanog s nepovoljnim kretanjima izvora njezina
financiranja. Uz to, pouzdanje potros$aca bilo je na niskim
razinama, ponajprije zbog nepovoljnih ocekivanja glede bu-
dudih kretanja na trzistu rada.

Nepreradeni prehrambeni proizvodi od srpnja 2009. go-
dine imaju negativnu godi$nju stopu promjene cijena, a u
posljednjem tromjeseju ona se smanjila, s —0,2% u rujnu
na —1,6% u prosincu. Glavni je razlog za to nastavak tren-
da pada godi$nje stope promjene cijena mesa na domacem
trzistu.

Preradeni su prehrambeni proizvodi skupina proizvoda
¢ije su cijene bile nesto vise nego u istom razdoblju 2008.

Tablica 2. Indeks potrosackih cijena i njegove komponente, godi$nje stope
promjene

Ponder ., 08. VI.09. 1X.09. XIL09. I.10.

Ukupno 100,0 2,9 2,1 1,0 1,9 1.1
Energija 13,0 1,7 4.1 -3,2 7,9 9,5
Nepreradeni prehrambeni 14,7 3,7 1,4 -0,2 -1,6 -3.1
proizvodi

Preradeni prehrambeni proizvodi 23,2 4,7 4,5 2,1 1,8 0,4
(ukljuéujuéi alkohol i duhan)

Industrijski proizvodi bez 28,3 2,2 2,2 0,7 -0,5 -0,7
prehrane i energije

Usluge 20,7 4,2 3,8 3,8 3.9 2,1

Izvor: DZS
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Slika 27.
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2 Doprinos se definira kao relativna vaznost odredene komponente indeksa
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u postotnim bodovima u odredenom mjesecu daje iznos godi$nje stope inflacije

potrosackih cijena. Izvori: DZS; izracuni HNB-a

godine. Ipak, u posljednjem tromjesecju 2009. godiSnja se
stopa rasta cijena preradenih prehrambenih proizvoda uspo-
rila, i to s 2,1% u rujnu na 1,8% u prosincu. Najveéi dopri-
nos tome dali su daljnji pad godi$nje stope promjene cijena
mlijeka i mlije¢nih preradevina te cijena kruha i ostalih pe-
karskih proizvoda. Valja pritom napomenuti da je zbog po-
vedanja troSarina na duhanske preradevine te posljedi¢nog
poskupljenja tih proizvoda u prvoj polovini 2009. doprinos
cijena duhanskih preradevina godi$njoj stopi promjene cijena
preradenih prehrambenih proizvoda u prosincu iznosio ¢ak
3,0 postotna boda.

U sijeénju 2010. godi$nja stopa promjene indeksa po-
trosackih cijena u Hrvatskoj iznosila je 1,1%, $to je bilo za
0,8 postotnih bodova manje nego u prosincu 2009. Pritom
je zabiljeZeno smanjenje godi$nje stope promjene cijena svih
komponenata, osim energije. Najveéi doprinos usporavanju
ukupne godi$nje stope inflacije u sijeénju u odnosu na mjesec
prije dalo je smanjenje godiSnje stope promjene cijena uslu-
ga i preradenih prehrambenih proizvoda, a to je uglavnom
posljedica toga $to je iz njihova izraCuna za sijeCanj tekuce
godine i$¢eznuo doprinos spomenutog poskupljenja medi-
cinskih i bolni¢kih usluga odnosno duhanskih preradevina’® u
sije¢nju 2009. Suprotan ucinak na kretanje ukupne godi$nje
stope inflacije imalo je poveéanje godiSnje stope promjene ci-
jena energije. To je pretezno bilo rezultat poveéanja godiSnje
stope promjene cijena naftnih derivata, do kojeg je doslo zbog
poskupljenja naftnih derivata u sije¢nju i zbog nepovoljnog
ucinka baznog razdoblja, odnosno pada tih cijena u istom raz-
doblju 2009. Poskupljenje plina u sije¢nju ove godine takoder
je pridonijelo porastu godi$nje stope promjene cijena energije.
Trend smanjivanja temeljne inflacije, u Ciji se izracun, medu
ostalim, ne ukljuuju i cijene energije, nastavio se u sijeénju,
kad je njezina godi$nja stopa promjene pala na —0,3%. Tome

(O]

Medutim, doprinos cijena duhanskih preradevina godi$njoj stopi promje-
ne cijena preradenih prehrambenih proizvoda, koja je u sije¢nju 2010.
iznosila 0,4%, jo§ je prili¢no visok te je iznosio 2,1 postotni bod. Taj ée
doprinos u potpunosti i$¢eznuti u travnju 2010., tj. godinu dana nakon
§to su drugi put povecane trosarine na duhanske preradevine.

Sika 28 LVEZENA INFLACIJA: CIJENE NAFTE, HWWI INDEKS

CIJENA SIROVINA®, PROSJECNI TECAJ KUNE PREMA EURU
I CIJENE PRI PROIZVODACIMA U EUROZONI
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su najvise pridonijeli smanjenje godi$nje stope promjene cije-
na duhanskih preradevina te nastavak godiSnjeg pada cijena
odredenih prehrambenih proizvoda (posebice mlijeka, mlije¢-
nih preradevina i mesa) te cijena odjece i obuce.

Cijene industrijskih proizvoda pri proizvoda¢ima

U posljednjem tromjesecju 2009. zabiljeZeno je poveéanje
godi$nje stope promjene cijena industrijskih proizvoda pri
proizvodacdima, i to s —=2,3% u rujnu na 1,6% u prosincu.
Najveéi doprinos tome dao je rast godiSnje stope promjene
cijena energije, Sto se velikim dijelom mozZe objasniti nepo-

Slika 29.

CIJENE INDUSTRIJSKIH PROIZVODA PRI PROIZVODACIMA
PO GLAVNIM INDUSTRIJSKIM GRUPACIJAMA
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voljnim ucinkom baznog razdoblja povezanim sa zamjetnim
padom cijena sirove nafte u posljednjem tromjeseéju 2008.,
a manjim dijelom i poveéanjem proizvodackih cijena naftnih
derivata u posljednjem tromjese¢ju 2009. godine. Interme-
dijarni su proizvodi skupina proizvoda kod kojih se godi$nja
stopa promjene cijena takoder povecala, i to uglavnom zbog
porasta godi$nje stope promjene cijena metala. Medutim, ci-
jene metala jo$ uvijek su znatno niZe nego u istom razdoblju
prethodne godine, a poveéanje njihove godi$nje stope pro-
mjene u prvom je redu rezultat nepovoljnog ucinka baznog
razdoblja, odnosno snaznog pada cijena metala u posljed-
njem tromjese¢ju 2008. Pritom valja napomenuti da su i ci-
jene intermedijarnih proizvoda, ukupno gledajudi, jo§ uvijek
nize nego u istom razdoblju 2008. Relativno manje izrazeno
bilo je povecanje godis$nje stope promjene cijena trajnih pro-
izvoda za Siroku potro$nju i kapitalnih proizvoda. Nasuprot
tome, godi$nja stopa promjene cijena netrajnih proizvoda za

Siroku potrosnju bila je uglavnom stabilna, a u posljednja dva
mjeseca 2009. bila je negativna, ponajprije zbog toga $to su
proizvodacke cijene prehrambenih proizvoda i pica bile nize
nego u istom razdoblju 2008. godine.

Trend rasta godiSnje stope promjene cijena industrijskih
proizvoda pri proizvodacima, koji je zapoCeo u listopadu
2009. nastavio se u sije¢nju 2010., kad je ta stopa iznosi-
la 3,0%, $to je poveCanje od 1,4 postotna boda u uspored-
bi sa stopom zabiljeZenom u prosincu 2009. godine. To je
povecanje ponajvise posljedica zamjetnog ubrzanja godi$njeg
rasta cijena energije, Cemu je pridonijelo tekuée povecanje
proizvodackih cijena naftnih derivata i plina, a djelomi¢no i
nepovoljan ucinak baznog razdoblja povezan s padom proi-
zvodackih cijena naftnih derivata pocetkom 2009. Istodobno
se godi$nja stopa promjene cijena netrajnih proizvoda za §i-
roku potros$nju tek blago povecala, dok se kod ostalih glavnih
komponenata ta stopa smanjila.

Okvir 1. Recentna kretanja indeksa potrosackih
cijena bez prehrane i energije

Kretanje ukupne inflacije potrosackih cijena u posljednje
dvije i pol godine pokazuje da njezinu kolebljivost u velikoj
mjeri objasnjavaju cijene energije i prehrane, koje su pod
znatnim utjecajem vanjskih Cinitelja. Nasuprot tome, indeks
potrosackih cijena bez prehrane i energije, koji ¢ini oko 60%
ukupnog indeksa potrosackih cijena, pokazuje znatno ma-
nju kolebljivost. To je bilo posebno vidljivo u drugoj polovini
2007. i u prvoj polovini 2008., odnosno u razdoblju snaznih
inflatornih pritisaka, ali i nakon toga. Naime, indeks potro-
Sackih cijena bez prehrane i energije u promatranom je raz-
doblju bio prili¢no stabilan, odnosno nije slijedio trend uku-
pnog indeksa potrosackih cijena. Kretanje tog pokazatelja
odraz je promjena u cijenama industrijskih proizvoda te
cijenama usluga, koje pretezno ovise o domacim gospodar-
skim kretanjima, primjerice o osobnoj potro$nji i profitnim
marzama. Stoga je, kako bi se u trenuta¢nim gospodarskim
prilikama istrazilo koji Cinitelji odreduju kretanje inflacije,

Slika 30.
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Izvori: DZS; izracuni HNB-a

poZzeljno promatrati i relativno manje kolebljive komponen-
te indeksa potrosackih cijena.

U drugoj polovini 2009. doslo je do zamjetnog uspora-
vanja rasta potrosackih cijena bez prehrane i energije, pri
¢emu se njihova godiSnja stopa promjene u posljednja tri
mjeseca spustila znatno ispod prosjeka prethodnih triju go-
dina, koji je iznosio oko 3,4% (Slika 31.). Recentna nam
kretanja tako pokazuju da su za izrazito usporavanje infla-
cije potrosackih cijena u Hrvatskoj u prvom redu zasluzni
domadi Cinitelji.

Na tom su tragu i podaci koji pokazuju da se udio kom-
ponenata indeksa potroSackih cijena bez prehrane i energi-
je s ostvarenim negativnim godi$njim stopama promjene u
drugoj polovini 2009. i pocetkom 2010. godine povecao,
a u kolovozu i prosincu 2009. te u sije¢nju 2010. ¢ak je i
premasio svoj visegodi$nji prosjek (Slika 32.).

Radi detaljnijeg uvida u razloge usporavanja inflacije po-
trosackih cijena bez prehrane i energije, poZeljno je promo-
triti i podatke na niZoj razini agregacije. Na Slici 33. prika-
zana je distribucija godis$njih stopa promjene komponenata

Slika 31.
UDIO KOMPONENATA INDEKSA POTROSACKIH CIJENA
BEZ PREHRANE | ENERGIJE S NEGATIVNOM
GODISNJOM STOPOM PROMJENE
30
25
20 17 =B -

5 4=

Sijecanj
Veljaca
Ozujak
Travanj
Svibanj

Lipanj
Srpanj
Kolovoz
Rujan

Listopad

Studeni
Prosinac

2009. 2010. === Prosjek 1999. — 2008.
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indeksa potrosackih cijena bez prehrane i energije u sije¢nju
2010. Na lijevoj strani distribucije, s relativno naglasenim
godi$njim padom cijena, posebno se isti€u proizvodi koji
su pod znatnim utjecajem pada osobne potrosnje, a to su
prije svega odjeca i obuca te automobili. Nadalje, premda
je njihov doprinos promjeni indeksa potrosackih cijena bez
prehrane i energije neznatan zbog relativno male vaznosti
koju imaju u kosarici za izracun tog pokazatelja, potrebno je
napomenuti da se godi$njim padom cijena isti¢u i proizvodi
kao $to su oprema za obradu podataka, osobna racunala
i druga elektronicka oprema. Kontinuirani pad cijena tih
proizvoda uvelike je posljedica utjecaja snazne konkurencije
i zamjetnoga tehnoloskog napretka i unapredenja kvalite-
te. Na desnoj strani distribucije, s izrazito naglasenim go-
disnjim rastom cijena u sije¢nju 2010., posebno su uocljivi
proizvodi koji su bili pod utjecajem administrativnih odluka
(primjerice duhan, opskrba vodom i zdravstvene usluge).
Uz to, visokim godi$njim rastom cijena isticu se ugostitelj-
ske usluge i lijekovi. Valja pritom istaknuti da je oko dvije
tredine distribucije godi$njih stopa promjene indeksa potro-
Sackih cijena bez prehrane i energije u sije¢nju 2010. bilo
koncentrirano na desnoj strani, tj. imale su pozitivnu godis-
nju stopu promjene.

Recentna nam kretanja komponenata ukupnog indeksa
potrosackih cijena pokazuju da je zamjetno usporavanje
inflacije potrosackih cijena uglavnom posljedica domacih

Slika 32.

DISTRIBUCIJA GODI§NJVIH STOPA PROMJENE KOMPONENATA
INDEKSA POTROSACKIH CIJENA BEZ PREHRANE
| ENERGIJE U SIJECNJU 2010.
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godisnje stope promjene
Napomena: Slika pokazuije distribuciju godi$njih stopa promjene cijena 76 komponenata
indeksa potroackih cijena bez prehrane i energije prema njihovom udjelu u kosarici
za izra¢un tog indeksa. Svaki stupac predstavlja udio komponenata indeksa

promjene ulazi u odgovarajuci raspon. Izvori: DZS; izraduni HNB-a

Cinitelja. To je posebice vidljivo u znatnom usporavanju
godiSnjeg rasta potrosackih cijena bez prehrane i energije.
Medutim, odredeni se proizvodi jo§ uvijek istiCu relativno
visokim godi$njim rastom cijena koje su pod utjecajem ad-
ministrativnih odluka.

Okvir 2. Kretanje cijena nekretnina u Hrvatskoj u
2009.

Nakon $to se tijekom 2008. znatno usporio godi$nji rast
cijena nekretnina, i to na 5,7%, s 13,1% ostvarenih u 2007.,
u 2009. su se cijene nekretnina smanjile za 4,1% u odnosu
na prethodnu godinu. Pritom je pad cijena nekretnina bio
izrazeniji u Zagrebu, gdje su se cijene smanjile za 5,2% u
usporedbi s prethodnom godinom, dok je na Jadranu pad
cijena nekretnina bio slabiji te je iznosio 3,6%.

Na pad cijena nekretnina uvelike je utjecalo intenzivnije
smanjenje potraznje za nekretninama, do kojeg je doslo u
uvjetima usporavanja godi$njeg rasta raspolozivog dohotka
stanovnistva zabiljezenog u prvoj polovini 2009. i njegova
smanjenja na godiSnjoj razini u drugom polugodistu. Na-
dalje, 2009. godinu obiljezio je i snazan pad potrosackog
optimizma povezan prije svega s oCekivanjem nepovoljnih
kretanja na trZiStu rada, ponajprije rasta nezaposlenosti.
Osim toga, na pad potraznje za nekretninama utjecali su
i poostreni uvjeti dobivanja kredita te daljnji rast kamatnih
stopa na stambene kredite, koje su se u 2009. povecale za

Tablica 3. Indeks cijena stambenog prostora u Hrvatskoj, godiSnje stope promjene

0,4 postotna boda i dosegnule u prosincu razinu od 6,45%.
Podaci o kretanju novoodobrenih stambenih kredita, kao
jedan od indikatora kretanja potraznje za nekretninama,
potvrduju da je pad potraznje za nekretninama u 2009. bio
snazan te se realna razina novoodobrenih stambenih kredi-
ta u 2009. smanjila ¢ak za 41,5% u odnosu na prethodnu
godinu.

Tablica 4. Novoodobreni stambeni krediti, godiSnje stope promjene

Krediti u kunama

Nominalni Realni?
2005. -1,0 -9,0
2006. 241 6,5
2007. 16,9 3,4
2008. -13,4 -18,0
2009. —43,9 —41,5

2 Deflacionirani hedonistickim indeksom cijena nekretnina
Izvor: HNB

Spomenuto smanjenje potraznje za nekretninama navi-

jestili su i odgovori ispitanika u HNB-ovoj anketi pouzdanja
potrosaca na pitanje planiraju 1i kupiti stan ili ku¢u u raz-

2007. 2008. 2009.
Ponder 2005. 2006. 2007. 2008. 2009.
1. pol. 2. pol. 1. pol. 2. pol. 1. pol. 2. pol.
Hrvatska 100,0 8,8 16,6 13,1 5,7 —4.1 17,6 8,9 5,7 5,6 5,3 -3,0
Zagreb 65,3 10,0 17,0 11,9 21 -5,2 14,4 9,4 1,8 24 =31 —7,4
Jadran 22,0 17,2 15,9 16,2 10,4 —3,6 231 10,1 13,3 7,5 -9,4 2,6

Napomena: Prema metodologiji izrade hedonisti¢kog indeksa cijena nekretnina u Hrvatskoj pri svakom se izraéunavanju nove vrijednosti indeksa (po isteku pojedinog polugodista) ponovo pro-
cjenjuju svi parametri u pojedinim jednadzbama postignutih cijena nekretnina, $to uzrokuje reviziju indeksa cijena nekretnina za prija$nja polugodista odnosno godine. Svako azuriranje, dakle,
mijenja indekse ostvarene u prethodnim godinama, no oni su svaki put sve preciznije izmjereni jer su izradunati pomocu veceg broja podataka. Iscrpniji prikaz obiljeZja spomenutog indeksa dan
je u Okviru 2. “Kretanje cijena stambenog prostora u Hrvatskoj mjereno novim hedonistickim indeksom cijena nekretnina izracunatim u HNB-u”, u Biltenu HNB-a, broj 121, prosinac 2006.

|zvori: Burza nekretnina; izracuni HNB-a
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Slika 33.

PLANIRANJE KUPNJE STANA ILI KUCE
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Planiranje kupnje stana ili ku¢e
Pomicni prosjek posljednja tri tromjesecja
Napomena: Pad indeksa odgovora upucuje na smanjenje udjela ispitanika koji
planiraju u sliedecih dvanaest mjeseci kupiti ili sagraditi stan odnosno kuéu. Izvor: HNB

doblju od 12 mjeseci nakon anketiranja (planiranje privat-
nih investicija u stambeni fond). Iz razlike izmedu udjela

potvrdnih i nije¢nih odgovora na to pitanje izvodi se indeks
za koji se biljeZi pad trend-vrijednosti (predstavljen tromje-
se¢nim povijesnim pomi¢nim prosjekom) od druge polovine
2007., pri ¢emu se taj pad znacajno pojacao tijekom 2009.
Istodobno je ponuda nekretnina, prema podacima o
broju izdanih odobrenja za gradenje stanova, koji se u pre-
thodne dvije godine kretao oko 25.000, ostala relativno ve-
lika, $to je rezultiralo znatnim brojem neprodanih stanova
na trziStu nekretnina i pritiscima na pad njihovih cijena.
Ponuda je s odgodom reagirala na smanjenje potraznje za
stanovima, a to se ogleda u znacajnom smanjenju broja
odobrenja za gradenje stanova u 2009. i odrazit ¢e se na
smanjenje ponude nekretnina u iduéim razdobljima.

Tablica 5. Odobrenja za gradenje stanova

Broj izdanih odobrenja Godis$nje stope promjene

2005. 23.484 15,4

2006. 25.517 8,7

2007. 24.877 -2,5

2008. 24.585 -1,2

2009. 17.018 -30,8
Izvor: DZS

TeCaj

Tecaj kune prema euru na kraju 2009. bio je neznatno jaci
(za 0,2%) nego na kraju prethodne godine, odnosno blago je
aprecirao: s razine od 7,32 HRK/EUR krajem 2008. na 7,31
HRK/EUR krajem 2009. Tu su aprecijaciju poglavito potpo-
mogla kretanja u posljednjem tromjesecju, dok su pocetkom
godine prevladavali deprecijacijski pritisci potaknuti izraze-
nom potraznjom drzave i poduzeéa za devizama potrebni-
ma za pladanje dospjelih inozemnih obveza te smanjenim
priljevom inozemnoga kapitala. Deprecijacijski su se pritisci
tijekom drugog tromjesedja smanjili, ¢emu je, medu osta-
lim, pridonijelo refinanciranje inozemnih obveza poduzeca,
opadanje vanjskotrgovinskog manjka te izdavanje drzavnih
euroobveznica. Tijekom ljetnih mjeseci izostali su uobicaje-
ni sezonski aprecijacijski pritisci, djelomi¢no i zbog slabijeg
priljeva deviza od turizma u odnosu na prethodnu godinu, pa
je teCaj kune prema euru bio prili¢no stabilan. Tecajna kre-
tanja u posljednjem tromjesecju obiljeZila je aprecijacija kune
prema euru, ponajprije zbog povecane ponude deviza na do-
macem deviznom trZistu, koja je bila posljedica inozemnog
zaduzivanja pojedinih javnih poduzeda te ostalih trgovackih
drustava, kao i izdavanja drzavnih obveznica na americkom
trziStu. Osim toga, jacanje kune pospjesio je i nastavak sma-
njenja manjka u robnoj razmjeni s inozemstvom.

Sredisnja je banka na deviznom trzistu tijekom 2009. go-
dine intervenirala sedam puta, od Cega je dva puta (krajem
sijeCnja i sredinom veljace) prodavala devize u uvjetima jaca-
nja deprecijacijskih pritisaka, dok su sve ostale intervencije
bile usmjerene prema ublazavanju intenziteta jacanja kune
otkupom deviza. Na odrzanim intervencijama sredi$nja je
banka od poslovnih banaka neto otkupila 324,8 mil. EUR.
Osim toga, tijekom 2009. ostvaren je znaCajan obujam de-
viznih transakcija izmedu Ministarstva financija i HNB-a.
Naime, HNB je od drzave neto otkupio 570,4 mil. EUR, §to

je znatno vise nego u 2008. godini (185,9 mil. EUR), ¢emu
je ponajvise pridonio otkup deviza koje je drzava priskrbila
s pomocCu izdanja euroobveznica krajem svibnja, a manjim
dijelom i otkup deviza koje je drzava prikupila izdavanjem
obveznica na ameri¢kom trziStu u studenome 2009. godine.

Prosje¢ni dnevni tecaj kune prema euru u 2009. iznosio je
7,34 HRK/EUR te je bio za 1,6% slabiji nego u prethodnoj
godini, kad je iznosio 7,22 HRK/EUR. Nominalni dnevni
teCaj kune kretao se izmedu 7,22 HRK/EUR i 7,49 HRK/
EUR, odnosno u rasponu od —1,6% do 2,0% oko prosjeéno-
ga dnevnog tecaja u 2009.

Poletkom 2010. godine na domacem deviznom trziStu
nije bilo znacajnijih kolebanja tecaja kune prema euru, nego
je on bio prili¢no stabilan u uvjetima uravnotezene ponude i
potraznje za devizama te visoke kunske i devizne likvidnosti

Slika 34.
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sustava. Stabilnost teCaja ostvarena je unato¢ znacajnoj po-
traznji domacih sektora za devizama radi otplate dospjelih
inozemnih obveza. Naime, deprecijacijske pritiske, koji su
uobicajeni za pocetak godine, ublazila su olekivanja vezana
uz priljev inozemnoga kapitala (200 mil. EUR kredita koji
je Svjetska banka odobrila drzavi) i devizna sredstva koja je
drzava osigurala izdavsi obveznice na ameri¢kom trZistu pot-
kraj 2009., a koja su djelomi¢no iskoriStena za placanje ino-
zemnih obveza drZave poletkom tekuce godine. Osim toga,
nastavak pada manjka u robnoj razmjeni s inozemstvom dje-
lovao je na smanjenje potraznje za devizama. Ukupno je u
prva dva mjeseca 2010. kuna prema euru ojacala za 0,5%, pri
¢emu se vrijednost eura smanjila sa 7,31 kune 31. prosinca
2009. na 7,27 kuna 28. veljae 2010. Pritom se dnevni tecaj
kune kretao u uskom rasponu izmedu —0,4% i 0,3% oko pro-
sje¢no ostvarenog tecaja, ¢ime se nastavilo razdoblje relativno
niske varijabilnosti tecaja.

Za razliku od blage aprecijacije prema euru, kuna je tije-
kom prva dva mjeseca 2010. godine znatno oslabjela prema

Slika 35.
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ameri¢kome dolaru, i to za 5,0%, pri ¢emu je tecaj porastao s
5,09 HRK/USD na kraju 2009. na 5,34 HRK/USD na kraju
veljae 2010. Takva kretanja poglavito odrazavaju daljnje ja-
Canje ameri¢kog dolara prema euru na svjetskome deviznom
trziStu. Trend aprecijacije ameri¢kog dolara prema euru za-
poceo je u prosincu 2009. i nastavio se u prva dva mjeseca
2010. godine. Medu ostalim, tome su pridonijeli povoljni
makroekonomski pokazatelji za americko gospodarstvo, koji
su potaknuli olekivanja da bi americka sredi$nja banka mo-
gla poceti ranije povecavati svoju referentnu kamatnu stopu.
Osim toga, velikim je dijelom na jacanje ameriCkog dolara
utjecala sve izraZenija zabrinutost ulagaca zbog visokih pro-
racunskih manjaka pojedinih zemalja ¢lanica eurozone, po-
sebno Gréke, Portugala i Spanjolske. Na tefajna kretanja
djelovale su i naznake poostravanja monetarne politike u Kini
radi sprjeCavanja pregrijavanja gospodarstva, koje su unijele
dodatnu nesigurnost na trziste. Tako je krajem veljace 2010.
godine tecaj USD/EUR iznosio 1,36, §to je aprecijacija od
5,2% u odnosu na kraj prosinca 2009. godine, odnosno 8,8%

u odnosu na kraj studenoga 2009.

Sto se tie pokazatelja cjenovne konkurentnosti hrvatskog
izvoza, u posljednjem tromjeseéju 2009. godine zabiljeZeno
je njihovo pogorsanje, pri Cemu je realni efektivni tecaj kune
deflacioniran potroSackim cijena aprecirao za 0,9%, a onaj
deflacioniran cijenama pri proizvodacima za 0,4% u odnosu
na prosjek prethodnog tromjesecja. To je posljedica nominal-
ne aprecijacije kune prema kosarici valuta (za 1,4%), na §to
je osobito utjecala aprecijacija kune prema ameri¢kome dola-
ru, a manjim dijelom i aprecijacija prema euru. Istodobno su
domacde potrosacke cijene rasle sporije od inozemnih, dok su
se cijene pri proizvodad¢ima u Hrvatskoj smanjile, a u vecini
su zemalja glavnih trgovinskih partnera porasle. U skladu s
time, ostvarena realna aprecijacija kune prema kosarici valuta
bila je slabija od nominalne. Na razini cijele 2009. godine za-
biljeZeno je blago poboljSanje cjenovne konkurentnosti izvo-
za, promatra li se samo kretanje indeksa realnoga efektivnog
teCaja kune deflacioniranog potrosackim cijenama. Naime, u
prosjeku je u 2009. kuna prema kosarici valuta nominalno
oslabjela za 2,7% u odnosu na prethodnu godinu, prije svega
zbog deprecijacije kune prema ameri¢kom dolaru te, manjim
dijelom, deprecijacije prema euru. Glede cjenovnih kretanja,
domace su potrosacke cijene porasle vise od inozemnih u us-
poredbi s 2008., pa je zabiljeZena blaga deprecijacija realnoga
efektivnog tecaja kune deflacioniranog potrosackim cijenama
(za 0,5%) bila znatno slabija od spomenute nominalne de-
precijacije kune prema koSarici valuta. Istodobno je razlika u
kretanju proizvodackih cijena u Hrvatskoj i inozemstvu bila
jo§ izrazenija (njihov je pad u Hrvatskoj bio slabiji nego u
inozemstvu), zbog Cega je realni efektivni tecaj kune deflaci-
oniran proizvodackim cijenama aprecirao (za 2,8%), tako da
ovaj indikator upozorava na pogorsanje cjenovne konkuren-
tnosti izvoza u 2009.

Valja napomenuti da su serije efektivnih tecCajeva prika-
zane u Statistickom pregledu, a koje se upotrebljavaju pri
analizi cjenovne konkurentnosti hrvatskog izvoza, od ovog
broja Biltena izmijenjene u odnosu na one objavljene prije
zato §to su azurirani ponderi koji se primjenjuju u izracunu
efektivnih tecajeva te su serije preraunate na bazu 2005. go-
dine (prije 2001.). Novi ponderi odrazavaju prosjecan udio
pojedinih valuta u ukupnim priljevima i odljevima tekuceg
dijela devizne platne bilance s inozemstvom u razdoblju od
sije¢nja 2006. do prosinca 2009., dok je prethodno obracun-
sko razdoblje bilo od sije¢nja 2000. do prosinca 2003. Tako
novi ponder pripisan euru sada iznosi 77,6% (prije 70,8%),
ameriCkom dolaru 20,6% (prije 27,2%), funti sterlinga 0,9%
(prije 1,0%) i $vicarskom franku 0,8% (prije 1,0%)°. Te su iz-
mjene uzete u obzir i pri izraGunu realnoga efektivnog tecaja
deflacioniranog jedini¢nim troskovima rada, Cije se kretanje
analizira u idu¢em odlomku.

Posljednji dostupni podaci o kretanju indeksa realnoga
efektivnog tecaja kune deflacioniranog jediniénim troskovi-
ma rada u treem tromjesecju 2009. upucuju na aprecija-
ciju u odnosu na prosjek prethodnog tromjesecja. Pritom je
ostvarena realna efektivna aprecijacija bila uvelike potaknuta

6 Metodologija izracuna efektivnih tecajeva detaljnije je pojasnjena u meto-
doloskim objasnjenjima uz Tablicu H11: Indeksi efektivnih tecajeva kune,
koja se objavljuje u Statistickom pregledu Biltena HNB-a.
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nominalnom aprecijacijom kune prema koSarici valuta (za
1,6%). Sto se ti¢e kretanja u ukupnom gospodarstvu, zabi-
ljeZena realna efektivna aprecijacija (za 0,6%) bila je slabija
od nominalne jer je pad jedini¢nih troSkova rada u Hrvatskoj
bio jaci od onog u zemljama partnerima. Za razliku od toga,
jedini¢ni troskovi rada samo na razini industrije u Hrvatskoj
su tijekom treéeg tromjesecja 2009. godine porasli u odnosu
na prethodno tromjesecje, dok su u veéini zemalja partnera
pali, §to je rezultiralo znatno jaCom aprecijacijom realnoga
efektivnog te€aja kune (za 5,5%). Spomenuti rast jedini¢nih
troskova rada na razini industrije posljedica je smanjenja pro-
izvodnosti rada zbog pada BDV-a u usporedbi s prethodnim
tromjesedjem i istodobnoga blagog rasta naknada zaposle-
nima. Nasuprot tome, na razini ukupnoga gospodarstva u
treCem tromjesecju 2009. zabiljeZen je blagi porast BDP-a,
prema sezonski prilagodenim podacima, a to je uz pad zapo-
slenosti rezultiralo rastom proizvodnosti rada. Bududi da su
pritom naknade zaposlenima stagnirale, jedini¢ni su se tros-
kovi rada smanjili u odnosu na prethodno tromjesecje.

Slika 36.
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Monetarna politika i
instrumenti

Monetarno okruzje

Kraj 2009. i poCetak 2010. godine bili su obiljeZeni sta-
bilnim monetarnim okruzjem, koje je karakterizirala izrazito
povoljna razina kunske likvidnosti bankovnog sustava i stabil-
no kretanje teCaja domace valute. Sredi$nja je banka dodatno
poboljsala primarnu likvidnost ne bi li viSak slobodnih nov¢a-
nih sredstava u negativnim gospodarskim okolnostima poceo
snaznije pridonositi oZivljavanju kreditne aktivnosti poslov-
nih banaka, posebice usmjerene prema sektoru poduzeca.
HNB je tako pocetkom veljade donio odluku o spustanju
stope obvezne pri¢uve s 14% na 13%. Tom odlukom dana je
potpora nastojanjima da se oZivi kreditna aktivnost poslovnih
banaka i gospodarski oporavak u okviru poticajnih programa
Vlade u suradnji s HBOR-om. Iz oslobodenih sredstava ban-
ke ¢e HBOR-u inicijalno odobriti kredit u iznosu od 2,0 mlrd.
kuna, a ta e se sredstva, zajedno sa sredstvima poslovnih ba-
naka, prema utvrdenim kriterijima iskoristiti za kreditiranje
poduzeda (to je opSirnije opisano u Okviru 3. Mjere Vlade
RH za gospodarski oporavak i ocekivani ucinak tih mjera).
Osim toga, sniZavanjem stope obvezne priuve bankama se
smanjuje regulatorni troSak izvora sredstava, $to uz visoku
likvidnost takoder pridonosi povecanju kreditnog potencija-
la banaka i smanjenju kamatnih stopa. Ako se pokaze da se
oslobodena sredstva koriste u skladu s po¢etnom namjenom
i ako programi na kraju rezultiraju povoljnim makroeko-
nomskim ucincima, HNB Ce biti spreman osloboditi dodatna
sredstva. Pritom Ce se i nadalje voditi raduna o tome da se
ne ugrozi stabilnost teaja kao osnovnoga nominalnog sidra
za odrzavanje niske inflacije i ukupne financijske stabilnosti.

Koristenje instrumenata monetarne politike

Visoka kunska likvidnost monetarnog sustava generira-
na konverzijom deviznih priljeva u posljednjem tromjesecju

Slika 37.
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2009. godine uvelike je odredila koriStenje instrumenata mo-
netarne politike na po¢etku 2010. Naime, HNB je u razdo-
blju od listopada do prosinca 2009. na deviznim aukcijama
s poslovnim bankama te u izravnim transakcijama sa sredis-
njom drzavom neto otkupio 663,0 mil. EUR i tako kreirao
4,8 mlrd. kuna. Tim transakcijama o¢uvana je stabilnost te-
Caja domace valute jer je snazan priljev deviza, posebice od
medunarodnog izdanja drzavnih obveznica, stvarao apreci-
jacijske pritiske na te€aj kune prema euru. Istodobno se u
monetarnom sustavu stvorila izrazito visoka razina slobodnih
nov¢anih sredstava koja se prenijela i u sljedecu godinu.

U sije¢nju 2010. prosjecan visak kunske likvidnosti, uklju-
Cujudi i prekonoéni depozit banaka kod HNB-a, iznosio je
¢ak 5,3 mlrd. kuna, a nakon spustanja stope obvezne pricuve
u veljaci dodatno se povecao na rekordno visok iznos od 7,3
mird. kuna. U takvim uvjetima i nadalje nije bilo potrebe za
odrzavanjem redovitih obratnih repo aukcija radi kreiranja li-
kvidnosti. U prva dva mjeseca 2010. nisu koriSteni lombardni
krediti, a uz stabilne uvjete na deviznom trzistu nisu zabilje-

Zene ni znacajnije devizne transakcije.

Zbog povoljne likvidnosti i niskih kamatnih stopa na nov-
Canom trzistu tijekom sije¢nja i veljae znatno se povecalo
plasiranje viskova sredstava banaka u obliku prekonoénog
novéanog depozita kod HNB-a. Tom su se moguéno$éu ban-
ke koristile svakodnevno, ¢ak i na samom pocetku razdoblja
odrZavanja obvezne pricuve, $to do sada nije bilo uobicajeno.
Prosje¢no dnevno stanje prekono¢nog depozita kod HNB-a
u prva dva mjeseca 2010. iznosilo je 5,9 mlrd. kuna, s time
da je najveli iznos depozita, od ¢ak 9,8 mird. kuna, bio za-
biljeZen sredinom veljace, pri zavrSetku razdoblja odrzavanja
obvezne pricuve.

Zbog spustanja stope obvezne priuve s 14% na 13% u
veljaci kunski dio obvezne pri¢uve banaka smanjio se za 2,3
mlrd. kuna ili za 6,9%, dok se njezin devizni dio smanjio za
0,4 mird. kuna ili za 5,8%. Uc¢inak spustanja stope bio bi
i nesto vedi da u sije¢nju nije doslo do povecanja osnovice
za obracun obvezne pri¢uve. Od ukupne obracunate obvezne
pric¢uve banaka, koja je u veljaci iznosila 37,7 mlrd. kuna, naj-
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vedi se dio odnosio na njezinu kunsku komponentu (83%).

Devizna likvidnost banaka krajem 2009. godine takoder je
bila izrazito povoljna. Na kraju prosinca omjer likvidnih de-
viznih potraZivanja i ukupnih deviznih obveza banaka iznosio
je 25,5%, odnosno 5,5 postotnih bodova (ili 1,5 mird. EUR)
iznad propisane razine. Takva devizna pozicija djelomicno je
posljedica poslovnih politika banaka koje su krajem kalen-
darske godine privremeno povecale ukupnu imovinu, i to po-
glavito povecavajuéi svoju inozemnu aktivu. Ve¢ je u sije¢nju
doslo do smanjenja omjera likvidnih deviznih potrazivanja i
ukupnih deviznih obveza banaka na 22,6%, §to odgovara uo-
bicajenoj razini devizne likvidnosti.

Primarni novac i medunarodne pri¢uve

Primarni novac (MO0) porastao je u 2009. godini za 12,9%,
na §to je velik utjecaj imala promjena instrumenta obvezne
pri¢uve s poletka godine, kada se dio devizne obvezne pri-
Cuve koji se obra¢unava u kunama povec¢ao s 50% na 75%.
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Osim toga, sredi$nja je banka u 2009. putem deviznih tran-
sakcija kreirala znatna kunska sredstva (6,4 mlrd. kuna), a li-
kvidnost je u veéem dijelu godine bila podrzana i operacijama
na otvorenom trziStu. Snazan rast monetarnog agregata MO,
posebice pri kraju godine, djelomi¢no je posljedica i nasto-
janja sredi$nje banke da u uvjetima negativnih gospodarskih
kretanja i pada novéane mase (M1) odrzi povoljnu razinu
primarne likvidnosti. Po¢etkom 2010. godine nastavio se rast
primarnog novca, $to potvrduje i kretanje njegove desezoni-
rane vrijednosti.

Glede medunarodnih pri¢uva HNB-a, u 2009. je godini
ostvaren snazan rast, od 13,8% ili 1,3 mlrd. EUR. Iako je
pocetak godine bio obiljeZen smanjenjem pricuva, jer je HNB
tada zbog negativnog utjecaja svjetske financijske krize oslo-
badao devizna sredstva te tako sprje¢avao deprecijacijske pri-
tiske i poboljSavao deviznu likvidnost zemlje, priljev kapitala
u Hrvatsku u nastavku godine doveo je do ponovnog akumu-
liranja bruto pri¢uva. Tome je najviSe pridonijelo pojacano
zaduzivanje sredi$nje drzave u inozemstvu i posljedi¢ni otkup
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@ Neto raspolozive pricuve definirane su kao medunarodne priuve umanjene
za inozemnu pasivu, devizne blagajnicke zapise, obveznu pri¢uvu u devizama

i devizne depozite drzave. Izvor: HNB

deviza od strane HNB-a.

Na pocetku 2010. godine, pak, nisu zabiljezene znacajnije
devizne operacije, a na blagi pad bruto pricuva utjecalo je
smanjenje devizne obvezne pri¢uve poslovnih banaka zbog
spustanja stope obracuna i troSenje deviznog depozita sre-
disnje drzave. Na kraju veljae bruto medunarodne pricuve
HNB-a iznosile su 10,1 mlrd. EUR i bile su za 17,8% vece
nego na kraju istog mjeseca prethodne godine. Neto raspo-
loZive medunarodne pri¢uve blago su porasle tijekom prva
dva mjeseca 2010. i iznosile su 9,4 mlrd. EUR, §to odgovara
godi$njem porastu od 23,1%.

Monetarna kretanja

Nepovoljna kretanja u realnom sektoru gospodarstva
u 2009. godini snazno su utjecala na monetarne i kreditne
agregate. Neto domaca aktiva bankovnog sustava se smanji-
la, i to prije svega zbog slabljenja kreditne aktivnosti banaka
usmjerene privatnom sektoru. S druge strane, neto inozemna
aktiva sustava je porasla, ali iskljucivo zahvaljujudi rastu me-
dunarodnih pri¢uva HNB-a, dok je kod poslovnih banaka
zabiljeZzeno smanjenje inozemne aktive. Takva su kretanja
rezultirala umjerenim padom ukupnih likvidnih sredstava
(M4).

Ukupna likvidna sredstva

Ukupna likvidna sredstva u Cetvrtom su se tromjesec-
ju 2009. blago smanjila, stoga je njihov pad na razini cijele
2009. iznosio 1,9 mlrd. kuna ili 0,9%. Na pocetku nove ka-
lendarske godine razina tog najSire definiranoga monetarnog
agregata nije se znatnije mijenjala, a njegova je godi$nja stopa
promjene samo blago porasla te je na kraju sijecnja 2010.
iznosila 0,9%.
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Napomena: Kunski depoziti ukljucuju obveznice i instrumente trzista novca. Izvor: HNB

Novéana masa

Nov¢ana masa (M 1) u 2009. godini smanjila se za 14,6%,
$to je poglavito bilo posljedica pada gospodarske i kredit-
ne aktivnosti. Medutim, promatra li se mjese¢na dinamika
monetarnog agregata M1, moZe se primijetiti da je, nakon
izrazenog pada u prvih deset mjeseci, potkraj prosle godine
zapoceo blagi oporavak, koji se nastavio i na pocetku 2010.

Kretanje novéane mase tijekom 2009. ponajvise je bilo
odredeno kretanjem depozitnog novca, koji se, unato¢ rastu
u studenome i prosincu, na razini cijele godine smanjio za
16,4%. Pad sredstava na tekuéim racunima i ZiroraCunima
bio je zabiljezen kod svih sektora, a ponajvise kod poduzeéa,
$to je u velikoj mjeri odraz rastuce nelikvidnosti u gospodar-
stvu i slabije kreditne aktivnosti banaka. Iznimno snazan rast
depozitnog novca u sije¢nju 2010. bio je prouzrofen pove-
canjem depozitnog novca poduzeca, koje se moze povezati s
istodobnim smanjenjem $tednih i oro¢enih kunskih depozita
tog sektora. Takva su se kretanja odrazila i na rast godi$nje
stope promjene depozitnog novca, pa je ona na kraju sije¢nja

iznosila 1,2%. Za razliku od toga, godi$nji pad druge kom-
ponente nov€ane mase, gotovog novca izvan banaka, potkraj
2009. i na poCetku 2010. dodatno se ubrzao te je na kraju
sijeCnja iznosio —11,5%.

Nemonetarni depoziti

Ukupni Stedni i oroCeni depoziti povecali su se u 2009.
godini za 7,3 mlrd. kuna ili 4,4%, §to je za 2,4 postotna boda
manje nego godinu prije. Usporavanje rasta Stednje u ban-
kama bilo je prije svega posljedica pada depozita poduzeca.
S druge strane, godisnji rast depozita stanovniStva, premda
sporiji nego prethodne godine, bio je i dalje relativno snazan
(na kraju prosinca iznosio je 7,0%). Usto, snaZan rast depo-
zita ostvarile su i ostale bankarske i nebankarske financijske
institucije, §to se moze pripisati povoljnim kamatnim stopa-
ma na Stednju, ali i poveanoj nesklonosti riziku na trzistu
kapitala.

Kada je rije¢ o valutnoj strukturi depozita, Cetvrto tromje-
seCje, kao i cijelu 2009. godinu, obiljeZio je nastavak trenda
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supstitucije kunske Stednje deviznom. U skladu s time kunski
su se depoziti u 2009. smanyjili za 21,8%, dok su devizni de-
poziti istodobno porasli za 15,5%, ¢ime je njihov udio u uku-
pnim depozitima porastao sa 70% na 78%. Taj trend bio je
ponajvise izrazen kod depozita stanovnistva, a sli¢na kretanja
$tednih i oroCenih depozita nastavila su se i na po€etku nove
kalendarske godine.

Plasmani

U detvrtom tromjeseéju 2009. godine plasmani banaka
nebankarskom sektoru blago su porasli, za 1,3%, no to nije
nadoknadilo pad iz prvih devet mjeseci, zbog Cega su se uku-
pni plasmani na razini cijele godine smanjili za 0,6%. Recen-
tna ostvarenja pokazuju kako u uvjetima visoke likvidnosti
jo$ uvijek nije zabiljezen znatniji oporavak kreditne aktivnosti
banaka. To je posljedica manje spremnosti poslovnih banaka
da preuzmu rizik za nove plasmane, ali i smanjene potraznje
privatnog sektora za kreditima.

Kada je rije¢ o sektorskoj strukturi plasmana, rast ostva-
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ren u posljednjem tromjeseéju 2009. u potpunosti se odnosio
na plasmane poduzecima, koji su se u tom razdoblju povecali
za 2,3%, §to priblizno odgovara i njihovu prirastu u cijeloj
prosloj godini (2,1%). Premda se bitno usporila u odnosu na
prethodne godine, kreditna aktivnost banaka usmjerena pre-
ma poduzecima u 2009. bila je intenzivnija od one usmjerene
prema stanovnistvu. Blagi rast kredita poduzecima zabiljezen
je i na poCetku 2010. godine (0,9% u sije¢nju).

Za razliku od kredita poduzedima, krediti odobreni sta-
novni$tvu u Cetvrtom su tromjesecju stagnirali, dok su se u
cijeloj 2009. smanjili za 2,9%. U njihovoj strukturi najsnazni-
ji pad zabiljeZen je kod kredita za kupnju automobila (19,0%)
i kredita po kreditnim karticama (9,2%). Stambeni krediti,
koji su u proteklih nekoliko godina bili glavni pokretac rasta
kredita stanovniStvu, na godi$njoj su razini ostali gotovo ne-
promijenjeni. Stagnacija potrazivanja banaka od stanovnistva
na osnovi odobrenih kredita nastavila se i na pocetku 2010.
godine.
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Napomena: Ukupni krediti poslovnih banaka ukljucuju i kredite srediSnjoj drzavi. Izvor: HNB

Plasmani banaka sredi$njoj drzavi

U posljednjem tromjesecju 2009. godine drZava je znat-
no poboljsala svoju poziciju prema domacim bankama, i to
zahvaljujuci priljevu deviznih sredstava na osnovi izdanja
obveznica u inozemstvu. U spomenutom razdoblju drzava
je otplatom kratkoro¢nih kredita i pove¢anjem depozita kod
poslovnih banaka i HNB-a neto smanjila svoje obveze za 8,4
mlrd. kuna. Takva kretanja gotovo su u potpunosti ponistila
rast iz prvih devet mjeseci, zbog Cega je pozicija srediSnje
drzave u odnosu na kraj 2008. ostala gotovo nepromijenjena.
Suprotna kretanja zabiljeZena su na poletku 2010., kada je
drzava iskoristila dio depozita za podmirivanje tekucih ras-
hoda, zbog Cega su se neto obveze prema bankama ponovo
povecale.

Inozemna aktiva i pasiva

Poslovne su banke u Cetvrtom tromjese¢ju 2009. godine
povecale svoj inozemni dug, ali u istom je razdoblju zabi-
ljeZen i rast njihovih plasmana u inozemstvo, zbog Cega je

Slika 51.
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pogorsanje inozemne pozicije u tom razdoblju bilo umjereno.
Djelomi¢no obja$njenje za takva kretanja jest poslovna politi-
ka banaka, u skladu s kojom one potkraj godine privremeno
povecavaju stanje svoje ukupne imovine, a $to potvrduje pad
njihove inozemne aktive i pasive zabiljeZen pocetkom sije¢nja
2010. Iskljudi li se utjecaj tih privremenih kretanja, neto ino-
zemna aktiva poslovnih banaka u 2009. se godini smanjila, i

to iskljucivo zbog pada inozemne aktive.

Podaci o realnim vrijednostima osnovnih monetarnih
agregata potkrjepljuju zakljucak da su se kreditna i gospo-
darska aktivnost usporile. Tako je realna vrijednost ukupnih
plasmana banaka privatnom sektoru u ¢etvrtom tromjesecju
nastavila padati na godi$njoj razini, a slian trend zabiljezen
je ikod realne godisnje promjene ukupnih likvidnih sredstava.

Okvir 3. Mjere Vlade RH za gospodarski oporavak i
ocekivani ucinak tih mjera

Krajem sije¢nja 2010. Vlada Republike Hrvatske prihva-
tila je dva dokumenta’ s mjerama za poticanje gospodar-
skog oporavka i razvoja. Navedeni dokumenti utvrduju dva
modela (model A i model B) poticanja kreditne aktivnosti
u gospodarstvu uz aktivno sudjelovanje drzave, HNB-a i
poslovnih banaka. Na taj bi se nadin privatnom sektoru tije-
kom 2010. godine moglo plasirati oko 9,0 mlrd. kuna novih
kredita.

Nositelj obaju modela jest drzava preko Hrvatske ban-
ke za obnovu i razvitak (HBOR), a potrebna financijska
sredstva osigurali su HNB i poslovne banke. Sredstva ce se
plasirati na redovnim aukcijama (u organizaciji HBOR-a),
a kojima pristup imaju banke u skladu s donesenim krite-
rijima i metodologijama ocjene prihvatljivosti ponuda. Oba
programa bit ¢e na snazi dok se ne iskoriste raspoloZiva
sredstva, a najduze do kraja 2010. godine.

Model A

U ovom modelu drZava preko HBOR-a izravno sudje-
luje u financiranju gospodarskih projekata s 40% ukupnog
iznosa kredita, koji ¢e krajnjim korisnicima poslovne banke
odobriti u kunama (preostalih 60% osiguravaju same banke
iz vlastitih sredstava). Raspodjela sredstava u okviru ovog
modela (ukupno 2 mlrd. kuna) odreduje se na osnovi aukei-
ja koje provodi HBOR. Naime, u skladu s raspoloZivim sred-
stvima HBOR odreduje kvotu sredstava za pojedinu aukeiju,
za koju se potom nadmecu poslovne banke prema uvjetima
aukcije. Kriterij za prihvacanje ponuda jest ponudena efek-
tivna kamatna stopa® na dio kredita koji banka osigurava
iz vlastitih sredstava. Nakon provedene evaluacije pristiglih
ponuda s bankama ¢ije su ponude prihvacene ugovara se
okvirna kreditna linija, no povladenje sredstava moguce je
tek nakon $to HBOR odobri prethodno dostavljeni popis
kredita banke. Kona¢na kamatna stopa za korisnike utvr-
duje se kao vagani prosjek kamatne stope HBOR-a (3,8%)
i efektivne kamatne stope poslovne banke. Maksimalna ro¢-
nost plasiranih kredita unutar ovog modela jest tri godine s
pocekom do 12 mjeseci. Krediti u sklopu ovog modela na-
mijenjeni su financiranju obrtnih sredstava prije svega radi
smanjivanja nelikvidnosti u domacem gospodarstvu.

7 Mijere za gospodarski oporavak i razvitak — modeli financiranja i Nacrt
prijedloga zakona o jamstvenom fondu za gospodarski oporavak i
razvitak s kona¢nim prijedlogom zakona (prihvacen na sjednici Sabora
5. veljace 2010.)

Ta se kamatna stopa sastoji od prinosa trezorskih zapisa Ministarstva
financija s rokom dospijeca od 91 dana koji je ostvaren na posljednjoj
aukciji prije datuma sklapanja ugovora o kreditu, uveanog za marzu
banke.

Model B

U ovom modelu drzava uspostavom jamstvenog fonda
preuzima pokrice dijela rizika novih kreditnih plasmana
banaka. Davanje jamstava u okviru ovog modela (ukupne
vrijednosti 2 mlrd. kuna) provodi HBOR u ime i za radun
Republike Hrvatske, uz jasno odredene jamstvene kvote i
prihvatljivu razinu rizika. Ovim se modelom kao korisnici
jamstava definiraju poslovne banke koje na aukcijama lici-
tiraju za raspolozive jamstvene kvote, a koje HBOR potom
dodjeljuje najboljim ponudacima (bankama koje su spremne
preuzeti veci postotak rizika). Jamstva se daju za obveze
krajnjega korisnika kredita, pri ¢emu pojedina¢no jamstvo
moze iznositi najvise 60 mil. kuna i pokrivati do 50% iznosa
kredita (osim u posebnim slucajevima, za koje Ce kriteriji
biti naknadno utvrdeni). Jamstva se mogu dati za kredite
namijenjene financiranju investicija, obrtnih sredstava, re-
programiranju kredita dogovorenih nakon 1. srpnja 2008.,
ali mogu biti namijenjena i djelomi¢noj otplati dospjelih
neplacenih obveza prema drZavi i bankama. Rok valjanosti
danih jamstava odreduje se u skladu s posebnim propisima.

Krajnji korisnici kredita po ovim modelima mogu biti
trgovacka drustva, obrtnici te druge pravne osobe koje
su registrirane i obavljaju poslovnu djelatnost u Republici
Hrvatskoj. Pri davanju suglasnosti za realizaciju kredita ili
jamstva HBOR ¢e posebice voditi racuna o kreditnoj spo-
sobnosti krajnjega korisnika kredita, a osobito e se raz-
matrati:

a) kreditna sposobnost na temelju klasifikacije obveza
prema Odluci HNB-a o klasifikaciji plasmana i izvanbilanc-
nih obveza kreditnih institucija,

b) koeficijent zaduZenosti (ukupne obveze/aktiva) i

c) ostali pokazatelji (koeficijent likvidnosti i stabilnosti,
interna stopa rentabilnosti)®.

Prva aukcija provedena je 19. veljace u okviru modela
A te je na njoj HBOR ponudio iznos od 200 mil. kuna. Na
aukciju je pristiglo ukupno 16 ponuda poslovnih banaka, od
kojih je Sest prihvaceno. Prosje¢na kamatna stopa na pri-
hvaéene ponude iznosila je 5,89% (s rasponom od 5,68%
do 5,98%), iz Cega proizlazi da su banke Cije su ponude
prihvacene ponudile prosjeéno marzu od 3,41%. Tako Ce
se krajnjim korisnicima plasirati ukupno 500 mil. kuna za

9 Pravne osobe koje vode poslovne knjige u skladu sa Zakonom o ra¢uno-
vodstvu moraju ispuniti i sljedece kriterije:
1. koeficijent zaduZenosti (ukupne obveze/aktiva) manji ili jednak 0,9,
2. pokazatelj tekude likvidnosti (kratkotrajna imovina/kratkoroéne
obveze) vedi ili jednak 0,8,
3. neto dobit na dan 31. prosinca 2007. veca ili jednaka nuli.
Kad je rije¢ o poduzetnicima koji se kreditiraju uz drzavno jamstvo za
investicijska ulaganja, trebaju biti zadovoljeni i neki dodatni kriteriji
(npr. likvidnost projekta, pozitivna neto sadasnja vrijednost, minimalno
pokriée duga u omjeru 1,2 : 1).
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financiranje obrtnih sredstava, a kamatna stopa na ta sred-
stva iznosit ¢e izmedu 4,93% 1 5,11%.

Osim $to je donijela navedene mjere, Vlada namjerava
sudjelovati i u osnivanju tzv. fondova gospodarske suradnje.
Rije¢ je o fondovima rizi¢nog kapitala u mjesovitom (dr-
Zavno-privatnom) vlasniStvu preko kojih bi drzava, zajedno
s privatnim investitorima, ulagala u domaca poduzeéa po
trZiSnim principima (izravan ulazak u vlasni¢ku strukturu
poduzeéa). Ukupan iznos sredstava koji ¢e drzava uloziti u
ove fondove trebao bi iznositi 1,0 mlrd. kuna.

Radi boljeg uvida u olekivani utjecaj spomenutih mjera
(model A i model B) na gospodarstvo, napravljena je si-
mulacija pomocu dinamickoga stohastickog modela opce
ravnoteze Hrvatske!'?. Model nastoji obuhvatiti medusobne
veze izmedu glavnih sektora hrvatskoga gospodarstva kako
bi kvantificirao pozitivne ucinke vece dostupnosti i pojefti-
njenja izvora financiranja za poduzetnike te vece likvidno-
sti u financijskom sustavu zbog smanjenja stope obvezne
pri¢uve. Rezultati simulacije predstavljaju ocekivani utjecaj
pojeftinjenja izvora financiranja poduzeca i smanjenja stope
obvezne priuve na glavne makroekonomske i financijske
veli¢ine u 2010. godini. Pritom se ne razmatraju dodatni
mogucdi pozitivni u¢inci mjera koje su usmjerene na podrs-
ku kvalitetnim proizvodnim poduzeéima, dodatne investici-
je i moguce ublazavanje problema (ne)likvidnosti u realnom
sektoru. Takoder, simulacija ne uzima u obzir druga mo-
guca pozitivna ili negativna kretanja u hrvatskom i svjet-
skom gospodarstvu tijekom 2010. godine. Tako rezultati
simulacije ¢ine iskljucivo oCekivani utjecaj mjera u odnosu
na situaciju bez mjera, a ne apsolutnu razinu ocekivanoga
gospodarskog rasta i promjena drugih makroekonomskih
varijabli.

Prvi rezultat u ocjeni utjecaja mjera, koji je ujedno i
osnovni ulazni element u simulaciji modela, odnosi se na
ocekivano smanjenje vagane kamatne stope na ukupne
kredite poduzeéima, i to priblizno za 0,5 postotnih bodo-
va. Takav rezultat proizlazi iz sljedecih pretpostavki: a) ka-
matne stope na pojedine oblike kredita poduzecima u 2010.
godini odgovarat ¢e kamatnim stopama ostvarenima na
kraju 2009.; b) sva predvidena sredstva iz programa mjera
(5 mlrd. kuna kredita uz sufinanciranje HBOR-a i 4 mlrd.
kuna kredita odobrenih uz drZavna jamstva) bit Ce iskori-

Stena do kraja 2010. godine; ¢) od 99 mird. kuna kredita
poduzeéima do kraja 2010. dospijeva 56 mlrd. kuna, od
cega 21 mlird. dugoroénih i 35 mlrd. kratkoro¢nih kredita;
d) kreditima iz programa mjera refinancirat ¢e se dugorocni
krediti (ukupno 9 mlrd. kuna, koliko iznosi program mje-
ra), dok Ce se preostali dugoro¢ni i kratkorocni krediti re-
financirati po trZiSnoj kamatnoj stopi s kraja 2009. godine.

Drugo, provedena simulacija modela upucuje na to da e
ocekivano smanjenje vaganih kamatnih stopa od 0,5 postot-
nih bodova povecati ukupne kredite poduzecima otprilike
za 5%. To pokazuje da bi polovina sredstava iz programa
mjera trebala povecati nominalni iznos kredita poduzecima
(nove kredite), dok bi drugu polovinu sredstava poduzeca
iskoristila za zamjenu postojecih (skupljih) kredita banaka
koji dospijevaju u ovoj godini.

Konacno, dobiveni rezultati pokazuju da predloZene
mjere mogu uvecati gospodarsku aktivnost za 0,5% u 2010.
godini u odnosu na situaciju bez mjera. Veci rast BDP-a i
veci dohoci trebali bi povecati osobnu potro$nju u slicnom
postotku. S obzirom na to da e se dio povecanih investicija
i osobne potro$nje namiriti iz uvoza, ocekuje se da bi trgo-
vinski manjak mogao takoder blago porasti.
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TrziSte novca

Likvidnost domacega bankovnog sustava bila je iznimno
dobra tijekom cijeloga posljednjeg tromjesecja 2009. godine,
§to je spustilo kamatne stope na novéanom trziStu na razine
od priblizno 1,0%. Te razine znace njihov gotovo petogodis-
nji minimum, ¢ime su ove kamatne stope iskazale iznimnu
kolebljivost, krecuéi se tijekom protekle godine u Sirokom
rasponu od gotovo 20 postotnih bodova.

10 Model je detaljnije opisan u radu N. Bokana, L. Grgurié, 1. Krznara i M.
Langa: Utjecaj financijske krize i reakcija monetarne politike u Hrvatskoj,
Istrazivanja HNB-a, br. 25.

U stabilnom monetarnom okruZju s dovoljno raspoloZive
likvidnosti kamatne stope na trezorske zapise MF-a pratile
su trend smanjivanja kamatnih stopa na novéanom trZzistu po
svim ro¢nostima, iako je njihova diferencijacija bila izrazitija,
pri ¢emu su snaznije padale kamatne stope na trezorske zapi-
se s kradim rokovima dospijeéa kao i one na eurske trezorske
zapise. Snazno zanimanje ulagaca za ove vrijednosne papire
nije slabilo ni na kraju 2009. godine, pa je nakon deset odrza-
nih aukcija trezorskih zapisa u treéem tromjesecju, na kojima
je bilo prikupljeno ukupno 4,9 mird. kuna, u posljednjem tro-
mjesecju odrzano jo§ osam aukcija, na kojima su prikupljene
9,2 mlrd. kuna. To je najveca emisija u protekloj godini, a
gotovo 80% tih sredstava prikupljeno je na aukcijama odr-
Zanima u prosincu, kada je iznos pristiglih ponuda uvelike
nadmasivao planirane iznose emisija. Stanje ukupno upisanih
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Slika 53.
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Slika 54.
PROMET NA NOVCANOM TRZISTU
tromjesecni podaci
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trezorskih zapisa iznosilo je tako krajem prosinca priblizno
22,1 mlrd. kuna, $to je gotovo za 5 mlrd. kuna viSe nego na
samom pocCetku godine odnosno za 3,2 mird. kuna viSe u
odnosu na stanje u rujnu.

Tijekom Cetvrtog tromjese¢ja 2009. i na samom pocetku
2010. godine aktivne kamatne stope banaka uglavnom su se
smanjile, $to se prije svega odnosilo na kratkoro¢ne kredite
poduzeéima. Takva su kretanja kamatnih stopa odraz pobolj-
Sane likvidnosti bankovnog sustava. Pasivne kamatne stope
uglavnom su pratile trend smanjivanja aktivnih kamatnih sto-
pa, $to je stabiliziralo kamatne razlike. Ipak, kamatna razlika
kod relativno manje zastupljenih “Cistih” kunskih kredita i
depozita u promatranom je razdoblju rasla, $to se ponajprije
odnosilo na poslovanje s gradanima.

Kamatne stope na nov€anom trzistu

Visoka kunska i devizna likvidnost u bankovnom sustavu
tijekom posljednjeg tromjeseéja 2009. godine bitno je uma-
njila potrebu banaka za financiranjem putem novCanog tr-
ZiSta. Stoga je u posljednjem tromjeseéju ostvareni promet
bio priblizno za 16,5 mlrd. kuna manji nego u treem tro-
mjesecju. Poslovne su banke svoju primarnu likvidnost u po-
sljednjem tromjesedju financirale putem novéanog trziSta u
prosje¢nom dnevnom iznosu od 2,0 mlrd. kuna (ukupno 129
mird. kuna u cijelom tromjesecju), $to je priblizno za 200
mil. kuna manje od iznosa prosje¢noga dnevnog prometa u
drugom tromjesecju.

Dominantni kanal kreditiranja i nadalje su bili krediti u
trgovini depozitnim novcem, ali trend opadanja njihova udje-
la u ukupnoj trgovini bio je sve izrazitiji kako se godina bli-
zila kraju. Priblizno 85% ukupnog trgovanja na nov€anom
trzistu odnosilo se tijekom Cetvrtog tromjeseéja na depozitni
novac, a preostalo financiranje odnosilo se uglavnom na repo
aranzmane. Trgovina depozitnim novcem u tom je razdoblju
bila ponajviSe smanjena u kreditiranju putem nebankarskih
financijskih institucija, ¢ije znacenje tijekom posljednje dvi-
je godine raste. Trgovina medu bankama u tom se razdoblju
takoder smanjila, dok je trgovina banaka s ostalim pravnim

osobama jedina rasla.

Trgovanje depozitnim novcem izmedu banaka kontinui-
rano se smanjuje viSe od godinu dana te je u posljednjem
tromjeseéju 2009. smanjeno za oko 11 mird. kuna, $to je
visestruko snaznije smanjenje obujma trgovanja od onoga u
prethodnom tromjeseju (prosje¢no tromjeseéno smanjenje
u 2009. godini iznosilo je 9,4 mlrd. kuna). Pritom je izrav-
na trgovina medu bankama imala najveci udio u navedenom
segmentu trgovanja primarnim novcem (priblizno 88,0%).
Znatno manje zastupljeno trgovanje medu bankama uz po-
sredovanje TrziSta novca Zagreb uglavnom je pratilo dinami-
ku trgovanja u izravnom medubankovnom kreditiranju, pa je
u posljednjem tromjeseéju protekle godine i ono smanjeno
(za 1,1 mlrd. kuna u odnosu na trece tromjesecje).

Prekono¢ni su krediti i nadalje bili najlikvidniji instrument
u izravnoj medubankovnoj trgovini primarnim novcem, iako
su u posljednjem tromjeseéju 2009. godine smanjeni za pri-
blizno 6,0 mird. kuna. Smanjenje obujma kreditiranja u tom
je razdoblju bilo primjetljivo i kod kredita s duzim rokovima
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dospijeca, osim kredita s rokom dospije¢a od dva tjedna, koji
su blago porasli. Valja primjetiti da se kreditiranje na rok od
tjedan dana, koje je bilo povezano s optimiziranjem likvidno-
sti u kontekstu HNB-ovih redovitih operacija na otvorenom
trzistu, oCekivano smanjilo krajem godine, kada je sredi$nja
banka obustavila odrZavanje obratnih repo aukcija.

Zbog dobre likvidnosti bankovnog sustava krajem 2009.
godine smanjile su se vagane kamatne stope na prekonoéne
kredite u izravnoj medubankovnoj trgovini na razine od pri-
blizno 1,09% u studenom i 1,20% u prosincu, $to su ujedno
i najnize razine tih kamatnih stopa u posljednih pet godina
te za Cak 18 postotnih bodova manje u odnosu na vrijednost
tih stopa u veljaci 2009., kada su bile najvise dosad. Moze se
stoga zakljuciti da je jedna od posljedica prelijevanja u¢inaka
globalne financijske krize na hrvatsko gospodarstvo bila izni-
mna kolebljivost tih kamatnih stopa.

Potrebe drzave za financiranjem u posljednjem tromjesecju
2009. godine bile su nesto manje nego u treéem tromjesecju i
uglavnom su bile zadovoljene zaduZivanjem na domadem trzi-

drzave na ovaj kanal financiranja, a s druge strane viskovima
likvidnosti u bankovnom sustavu, potaknuli su ostro sma-
njivanje zahtijevanih prinosa na trezorske zapise svih roko-
va dospijeca tijekom posljednjeg tromjesecja 2009. godine.
Najnizu razinu u prosincu imale su tako kamatne stope na
eurske trezorske zapise (4,72%), dok je najblazi bio pad kun-
skih trezorskih zapisa s rokom dospijeéa od jedne godine.
Kamatne su stope na kunske trezorske zapise s kraéim roko-
vima dospijeca sve do studenog bile sli¢ne kamatnim stopama
na kunske trezorske zapise s jednogodi$njim rokom dospijeca
(viSe od 7,0%), ali su u prosincu znatnije snizene (sa 6,50%
u studenom na 5,30% u prosincu za trezorske zapise s rokom
dospijeca od 91 dana te sa 6,59% na 5,55% u istom razdoblju
na trezorske zapise s rokom dospijeéa od 182 dana).
Kontinuirano smanjivanje stanja ukupno upisanih kun-
skih trezorskih zapisa tijekom gotovo cijele 2009. zaustavlje-
no je na samom kraju godine, kada je njihovo stanje poraslo
za 1,5 mlrd. kuna. Nasuprot tome, stanje eurskih trezorskih
zapisa, koji su tijekom godine brzo rasli i privremeno u stude-
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Slika 57.
KAMATNE STOPE NA TREZORSKE ZAPISE MF-a
1 U IZRAVNOJ TRGOVINI MEBU BANKAMA
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$tu izdavanjem trezorskih zapisa te izdavanjem dolarske obve-
znice na inozemnom trZistu, a to je dodatno djelovalo u smjeru
smanjivanja aktivnih i pasivnih kamatnih stopa banaka.

Tijekom Cetvrtog tromjesedja 2009. godine odrZano je
osam aukcija trezorskih zapisa, na kojima je drzava prikupila
najveCi iznos sredstava u toj godini: 9,2 mlrd. kuna, odnosno
gotovo dvostruko vise nego u treem tromjesecju. Ipak, kako
je neto prirast stanja duga po ovim vrijednosnim papirima
iznosio samo 1,9 mlrd. kuna, jasno je da je u najveéoj mjeri
doslo do refinanciranja. Pritom su dvije tre¢ine navedenoga
iznosa namaknute izdavanjem kunskih trezorskih zapisa.
Premda je i u prvih devet mjeseci zanimanje ulagaca premasi-
valo planirane potrebe drZave za financiranjem putem aukcija
trezorskih zapisa (pristigle ponude viSestruko su premasivale
planirane iznose emisija), na kraju 2009. godine to je bilo jo$
izrazitije, tj. postojao je viSak potraznje za kunskim trezor-
skim zapisima.

Navedeni odnosi ponude i potraznje na aukcijama trezor-
skih zapisa, generirani s jedne strane manjim oslanjanjem

nom preuzeli vodstvo u financiranju, na kraju godine blago se
smanjilo (za 400 mil. kuna). Tako je stanje drzavnog duga po
svim trezorskim zapisima iz prosinca 2008. uvecano za 4,7
mlrd. kuna (sa 17,4 na 22,1 mlrd. kuna).

Kamatne stope poslovnih banaka

Pad kamatnih stopa na novfanom trZisu pogodovao je i
smanjenju kamatnih stopa banaka. Aktivne kamatne stope
banaka u posljednjem su tromjeseéju 2009. godine smanje-
ne, i to prije svega kod kratkoro¢nih kredita poduzecima, $to
je ofito i na pocetku ove godine. Trend smanjivanja aktivnih
kamatnih stopa slijedile su i pasivne kamatne stope, $to je
dovelo do stabiliziranja kamatnih razlika. Smanjenje pasivnih
kamatnih stopa osobito je vidljivo kod oro¢enih kunskih de-
pozita bez valutne klauzule.

Kamatne stope na kratkorocne kunske kredite poduzedi-
ma bez valutne klauzule padaju jo$ od sredine 2009. te su
se u prosincu vratile na razine s pocetka godine (blago vise
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Slika 58.
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od 9,0%), a u sijenju ove godine dodatno su se smanjile za
0,98 postotnih bodova. Vagana nominalna kamatna stopa na
kratkoro¢ne kredite stanovniStvu bez valutne klauzule, koja
se odnosi na dominantne karti¢ne i okvirne kratkoro¢ne kre-
dite stanovniStvu, i nadalje je stabilna te iznosi malo vise od
12,0%.

Kamatne stope na dugoro¢ne kredite trgovackim drustvi-
ma s valutnom klauzulom na kraju 2009. godine blago su po-
rasle (u prosincu su iznosile 7,31%, $to je samo malo vise od
prosjecne vrijednosti za cijelu 2009.), ali samo kod kreditira-
nja na rok duzi od tri godine. Ti su trendovi bili prisutni i na
pocetku 2010. godine, kada su kamatne stope na dugoro¢ne
kredite poduzeéima porasle na 7,68%. U prosincu 2009., na-
kon visemjese¢noga izrazitog rasta, blago se smanjila vagana
kamatna stopa na novoodobrene dugoro¢ne kredite stanov-
nistvu s valutnom klauzulom (s 9,24% u studenom na 9,02%
u prosincu), ponajprije pod utjecajem smanjenja kamatnih
stopa na stambene i ostale dugoroéne kredite, ¢iji je volumen
znatno porastao tijekom drugog polugodista 2009. godine.

Slabija potraznja za kunskom likvidno$¢u stabilizirala je
kamatne stope na oroCene i a vista kunske depozite bez valut-
ne klauzule tijekom posljednjeg tromjesecja 2009. i u sije¢nju
2010. godine. Kamatne stope na orofene kunske depozite
bez valutne klauzule smanjene su sa 6,32% u rujnu na 2,52%
u prosincu 2009., a u sije¢nju 2010. godine blago su porasle
na 2,70%, $to je i nadalje blizu njihove rekordno niske razine
ostvarene krajem protekle godine. Navedena kamatna stopa
intenzivno je reagirala na promjene likvidnosti u proteklih
godinu dana, prateci kretanje kamatnih stopa na prekonoéne
kredite u medubankovnoj trgovini.

Navedena kretanja aktivnih i pasivnih kamatnih stopa
utjecala su na blago smanjenje opée kamatne razlike krajem
2009. godine. Smanjenje opée kamatne razlike proizislo je iz
smanjenja kamatne razlike po “Cistim” kunskim kreditima i
depozitima s 9,24 postotna bodova u studenom na 8,90 po-
stotnih bodova u prosincu, ali i iz rastueg udjela stambenoga
i ostaloga dugoro¢nog kreditiranja s valutnom klauzulom u
novodobrenim kreditima. Kamatna razlika po indeksiranim
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Slika 59.
PROSJECNE AKTIVNE KAMATNE STOPE®
POSLOVNIH BANAKA NA DUGOROCNE
KREDITE S VALUTNOM KLAUZULOM
10
\//\
s 1A A
/\ / N7t /\
6 =V
” \/\ MW./\/‘/\
1 “\/
4
7 d \
| N
2 N
N—
0
g 8 8¢ ¢ ¢85 558¢88¢g¢gzg¢e
- ® % - B & = BB & = B 6 = B’ & =«
=== Dugoro¢ni krediti stanovnistvu EURIBOR 12 mj.
Dugorocni krediti trgovackim drustvima
aProsjeéna vagana kamatna stopa na novoodobrene kredite u izvje$tajnom mjesecu Izvor: HNB

Slika 61.
RAZLIKE IZMEDU PROSJECNIH KAMATNIH STOPA
POSLOVNIH BANAKA NA KREDITE | NA DEPOZITE
14
12
10 o=
s
3 V\V\/ N
8 M yal
= \
8 6 \/\"\ A A AN
VASGAA
4 \Ziav A\/A——v-—"’
=~
VIV
2
g 8 8 ¢ ¢ €& 5558888 g g ¢g
=S 865325382338 285 35 8 =

Kunski krediti® — kunski depoziti® === Kunski krediti’ — devizni depoziti
~ Ukupni krediti — ukupni depoziti

? Bez valutne Klauzule; ° S valutnom klauzulom Izvor: HNB

29




BILTEN HNB-a -

BROJ 157

« TRZISTE KAPITALA

kreditima i deviznim depozitima tijekom cijelog je Cetvrtog
tromjesecja 2009. ostala stabilnom (prosjek razdoblja iznosio
je 4,32 postotna boda), a u sijeénju 2010. godine blago je
porasla.

TrziSte kapitala

Tijekom Cetvrtog su tromjesedja 2009. na domacem tr-
ZiStu kapitala, pod utjecajem inozemnih i domadih Cinitelja,
prekinuti pozitivni trendovi prisutni u prethodnom tromje-
seCju. Premda su jo$ u rujnu 2009. dobre vijesti sa svjetskih
burza i deblokada hrvatskih pristupnih pregovora s EU dale
pozitivan poticaj kretanjima na domaéem trZistu kapitala, do
kraja godine vrijednost dioni¢kog indeksa Zagrebacke burze
priliéno se smanjila. Naime, unato¢ nekim makroekonom-
skim naznakama oporavka americkoga gospodarstva te zara-
dama kompanija za tree tromjesecje 2009. koje su bile iznad
ocekivanja, zabrinutost svjetskih ulagaca glede odrZivosti
gospodarskog oporavka najveéih svjetskih gospodarstava,
posebno uz perspektivu skorog povlacenja fiskalnih i mone-
tarnih poticaja, znatno je ojacala. Kako je opisano u Okviru
4., nepovoljna se kretanja tijekom turbulentnih razdoblja re-
lativno snazno prenose sa svjetskih burza na domacde trziste
kapitala. Istodobno su nepovoljan utjecaj na domace trziste
imali i lo$i gospodarski pokazatelji hrvatskoga gospodarstva
te slabi rezultati poslovanja poduzeca za prvih devet mjeseci
2009., koji su zajedno s problemima s likvidno$¢u i napla-
tom potraZivanja domacih kompanija pojacali nesigurnost
medu ulagacima. Poetak 2010. godine, unato¢ negativnim
signalima sa svjetskih burza, ponovo je donio oporavak na
domacem trzistu kapitala, koji su podrzale i najavljene Vla-
dine mjere za gospodarski oporavak, pa je do kraja sije¢nja
vrijednost dioni¢kog indeksa CROBEX!! porasla za 9,9% i
nadoknadila pad iz posljednjeg tromjesecja 2009.

U Cetvrtom tromjeseéju 2009. i na samom pocetku 2010.
godine zabiljezeni su pozitivni trendovi na domacem trziStu
duznickih vrijednosnih papira, premda je promet ostao re-
lativno niskim. Pozitivni se pomaci ogledaju u rastu cijena
drzavnih obveznica koje su u sastavu obveznic¢kog indeksa
CROBIS, §to je povecalo njegovu vrijednost u odnosu na
kraj prethodnoga tromjesecja za 7,6%, te u novim izdanjima
korporativnih obveznica, ¢ime je prekinut zastoj zapocet ne-
tom prije razbuktavanja svjetske financijske krize u kolovozu
2008.

11 1. veljade 2010. Zagrebacka je burza donijela novu Odluku o indeksu
CROBEX, kojom su osim naziva indeksa i njegove revizije utvrdeni i
kriteriji za odabir dionica koje ulaze u sastav indeksa te metoda izra¢una-
vanja i prilagodivanja baze indeksa. Tako u sastav indeksa CROBEX ulaze
samo one dionice kojima se trgovalo vise od 90% ukupnog broja trgovin-
skih dana u promatranom Sestomjese¢nom razdoblju. Rang svake dionice
koja zadovoljava kriterij broja dana trgovanja utvrduje se na osnovi udjela
u free float trzi$noj kapitalizaciji te udjela u prometu ostvarenom unutar
knjige ponuda u $estomjese¢nom razdoblju koje prethodi reviziji. Svaki od
ta dva kriterija nosi tezinu 50% te se na osnovi njih racuna vagani trzi$ni
udio. U sastav indeksa CROBEX ulazi 25 dionica s najveéim srednjakom
udjela.

TrziSte vlasnickih vrijednosnih papira

U posljednjem tromjeseéju 2009. godine tromjeseéni pro-
met dionica'? nastavio se smanjivati te je iznosio 1,6 mlrd.
kuna, $to je za 0,2 mlrd. kuna manje nego u prethodnom
tromjeseéju. U promatranom se razdoblju najviSe trgovalo di-
onicama T-HT-a, koje su u ukupnom tromjese¢nom prometu
sudjelovale s 25,6%, a slijedile su ih dionice Atlantske plovid-
be d.d. (8,1%) i Dalekovoda d.d. (6,0%). Osim dionicama
T-HT-a (24,9%) u sije¢nju 2010. najvise se trgovalo dionica-
ma Atlantske plovidbe d.d. (9,6%) i povlastenim dionicama
Adris grupe d.d. (6,8%).

Oporavak cijena veéine dionica uvrStenih na domadce tr-
Ziste kapitala, koji je zapoceo u ozujku 2009., u posljednjem
je tromjeseju prekinut, pa je vrijednost dionickog indeksa
Zagrebacke burze, CROBEX!3-a, na kraju prosinca 2009.
bila za 8,8% manja nego na kraju rujna te je iznosila 2004, 1
bod. Pocetak 2010. godine donio je ponovni rast vrijednosti
CROBEX-a, pa je krajem sije¢nja 2010. dosegnuta razina od
2203,4 boda, §to je za 9,9% vise nego mjesec prije.

Unatoc¢ negativnim trendovima koji su dominirali na do-
macem trZiStu kapitala tijekom Cetvrtoga tromjeseéja 2009.,
ukupna neto imovina otvorenih investicijskih fondova s jav-
nom ponudom nastavila se poveéavati te je krajem prosinca
20009. bila za 1,6 mlrd. kuna veéa u odnosu na stanje na kraju
prethodnog tromjesecja i iznosila je 11,4 mird. kuna. Porast
neto imovine investicijskih fondova uglavnom je posljedica
najveCega tromjese¢nog priljeva sredstava u najmanje rizi¢ne
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12 Za razdoblje od sije¢nja 2002. do veljade 2007. podaci o ukupnom
prometu dionica dobiveni su kao zbroj pojedina¢nih prometa dionica
na Varazdinskoj i Zagrebackoj burzi, a od ozujka 2007. i pripajanja Va-
razdinske burze Zagrebackoj koriste se podaci s jedinstvene Zagrebacke
burze.

13 Od 19. ozujka 2007. primjenjuje se nova metodologija izracuna indeksa
CROBEX, u koji se od tada ukljuuje samo onaj iznos trzisne kapitali-
zacije koji je stvarno raspoloziv i dostupan za trgovanje, jer je do tada
indeks CROBEX bio vagan na osnovi pune trzi$ne kapitalizacije. Osim
toga, utvrdene su i nove procedure za ubrzani ulazak novih najlikvidnijih
dionica na trziStu.
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Slika 63.
KRETANJE NETO IMOVINE OTVORENIH INVESTICIJSKIH
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nov¢ane fondove u 2009. godini, a vrlo blago povecana je i
neto imovina obveznickih fondova zbog porasta cijena duz-

Tablica 6. Izdanja obveznica na domacem trzi$tu, stanje na dan 31. sijecnja 2010.

ni¢kih vrijednosnih papira u promatranom razdoblju.

Kao rezultat pada cijena vecine dionica uvrstenih na Za-
grebacku burzu, na kraju prosinca 2009. trzi$na se kapitali-
zacija'* dionica smanjila za 9,7% u odnosu na stanje na kraju
prethodnog tromjesedja te je iznosila 135,4 mlrd. kuna. Ipak,
ve¢ u sijeénju 2010. rast cijena dionica povecao je trzisnu
kapitalizaciju dionica na 143,8 mlrd. kuna.

Trziste duznickih vrijednosnih papira

Tijekom Cetvrtog tromjesecja 2009. na domace su trZiste
duznickih vrijednosnih papira uvrstena dva nova duznic¢ka iz-
danja, koja su ujedno jedina takva izdanja u 2009. godini. Po-
Cetkom listopada na Zagrebacku burzu uvrstena je Cetvero-
godi$nja korporacijska obveznica Metronet telekomunikacija
d.d., nominalne vrijednosti 19,8 mil. EUR i s prinosom do
dospijeca na dan izdavanja od 12,1%, a krajem istog mjeseca
uvritena je i petogodi¥nja obveznica Sportskog centra Vis-
njik d.o.o., nominalne vrijednosti 9,6 mil. EUR i s prinosom
do dospijeca na dan izdavanja od 8,9%. Tako su posljednjeg
dana sije¢nja 2010. na Zagrebackoj burzi kotirale ukupno 33
obveznice, od Cega je bilo osam drZavnih obveznica, osam

Simbol lzdavatelj Datum izdavanja Dospijece Valuta vrij:donn;isr;ailz'::laanja ka’:r?a’rril’a‘aslr:pa Pocsijlient:ra\ja Te;(;itl':.iz%r“islos
RHMF-O-125A Republika Hrvatska 23.5.2002. 23.5.2012. EUR 500.000.000 6,875% 105,00 6,548%
RHMF-O-142A Republika Hrvatska 10.2.2004. 10.2.2014. EUR 650.000.000 5,500% 101,00 5,446%
RHMF-O-19BA Republika Hrvatska 29.11.2004. 29.11.2019. EUR 500.000.000 5,375% 89,10 6,033%
RHMF-O-103A Republika Hrvatska 8.3.2005. 8.3.2010. HRK 3.000.000.000 6,750% 98,18 6,875%
RHMF-O-157A Republika Hrvatska 14.7.2005. 14.7.2015. EUR 350.000.000 4,250% 89,45 4,751%
RHMF-O-15CA Republika Hrvatska 15.12.2005. 15.12.2015. HRK 5.500.000.000 5,250% 96,00 5,469%
RHMF-O-137A Republika Hrvatska 11.7.2006. 11.7.2013. HRK 4.000.000.000 4,500% 86,95 5,175%
RHMF-O-172A Republika Hrvatska 8.2.2007. 8.2.2017. HRK 5.500.000.000 4,750% 91,10 5,214%
GDKC-0O-116A Grad Koprivnica 29.6.2004. 29.6.2011. HRK 60.000.000 6,500% 93,52 6,950%
GDZD-O-119A Grad Zadar 1.9.2004. 1.9.2011. EUR 18.500.000 5,500% 98,10 5,607%
GDRI-O-167A Grad Rijeka 18.7.2006. 18.7.2016. EUR 24.574.513 4,125% = =
GDST-0-137A Grad Split 24.7.2006. 24.7.2013. EUR 8.000.000 4,563% 101,30 4,504%
GRVI-O-17AA Grad Vinkovci 23.10.2007. 23.10.2017. HRK 42.000.000 5,500% - —
GROS-0-17AA Grad Osijek 30.10.2007. 30.10.2017. HRK 25.000.000 5,500% = =
GDST-0-15BA Grad Split 27.11.2007. 27.11.2015. EUR 8.100.000 4,750% - -
GDST-0-177A Grad Split 8.7.2008. 8.7.2017. EUR 8.200.000 6,000% - -
HBOR-O-112A Hrvatska banka za obnovu i razvitak 11.2.2004. 11.2.2011. EUR 300.000.000 4,875% - -
RBA-O-112A Raiffeisenbank Austria d.d. 10.2.2006. 10.2.2011. HRK 600.000.000 4,125% 97,50 4,231%
PODR-O-115A Podravka d.d. 17.5.2006. 17.5.2011. HRK 375.000.000 5,125% 95,15 5,386%
NEXE-O-116A Nexe grupa d.d. 14.6.2006. 14.6.2011. HRK 750.000.000 5,500% 87,25 6,304%
HEP-O-13BA Hrvatska elektroprivreda d.d. 29.11.2006. 29.11.2013. HRK 500.000.000 5,000% 91,70 5,453%
ATGR-O-11CA Atlantic grupa d.d. 6.12.2006. 6.12.2011. HRK 115.000.000 5,750% 87,82 6,547%
INGR-O-11CA Ingra d.d. 6.12.2006. 6.12.2011. HRK 200.000.000 6,125% 80,00 7,656%
OPTE-O-142A Optima telekom d.o.o. 1.2.2007. 1.2.2014. HRK 250.000.000 9,125% 66,00 13,826%
JDGL-O-126A Jadran Galenski laboratorij d.d. 11.6.2007. 11.6.2012. HRK 125.000.000 5,650% - -
JDRA-O-129A Jadranka d.d. 13.9.2007. 13.9.2012. HRK 75.000.000 6,475% - -
JRLN-O-12AA Jadrolinija d.d. 25.10.2007. 25.10.2012. HRK 70.000.000 6,500% 100,50 6,468%
OIV-O-14BA Odasiljadi i veze d.o.o. 20.11.2007. 20.11.2014. HRK 100.000.000 7,250% 90,00 8,056%
HEP-O-17CA Hrvatska elektroprivreda d.d. 7.12.2007. 7.12.2017. HRK 700.000.000 6,500% 85,10 7,638%
RPRO-O-181A Rijeka promet d.d. 25.1.2008. 25.1.2018. HRK 192.000.000 6,813% = =
PLOR-O-133A Plodine d.d. 4.3.2008. 4.3.2013. HRK 100.000.000 9,000% 85,00 10,588%
MTEL-O-137A Metronet telekomunikacije d.d. 17.7.2009. 17.7.2013. EUR 19.800.000 12,000% - -
SCVI-O-14CA Sportski centar Vi§njik d.o.o. 23.12.2008. 23.12.2014. EUR 9.600.000 8,813% — -

2 U redovitom prometu

Izvor: Zagrebacka burza

14 U izraCun trZi$ne kapitalizacije dionica na Zagrebackoj burzi ukljucuje
se puni iznos trZi$ne kapitalizacije za one dionice kojima se u prethodna
tri mjeseca redovno trgovalo, dok se za dionice kojima se nije trgovalo u
posljednjih mjesec dana odnosno tri mjeseca iznos trzisne kapitalizacije

umanjuje za polovinu odnosno za tri Cetvrtine.
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obveznica jedinica lokalne samouprave, jedna obveznica
drzavnih agencija (HBOR) te 16 korporacijskih obveznica.
Osim toga, na Zagrebackoj je burzi krajem sije¢nja 2010. bilo
uvrsteno 38 izdanja komercijalnih zapisa od ukupno 20 izda-
vatelja, §to je za deset komercijalnih zapisa i Sest izdavatelja
viSe nego na kraju rujna 2009.

U Cetvrtom se tromjesecju 2009. promet obveznica udvo-
strudio u odnosu na prethodno tromjesecje te je iznosio 0,9
mird. kuna, no to je i nadalje jedna od najnizih razina trgo-
vanja ovim financijskim instrumentima u posljednjih sedam
godina. Najvedi udio u prometu obveznica u promatranom je
razdoblju imala kunska obveznica RH koja dospijeva 2010.
godine (25,3%), a slijedile su je kunska drzavna obvezni-
ca s valutnom klauzulom dospijeéa 2012. godine (15,3%),
kunska drzavna obveznica dospijea 2013. godine (14,8%) i
kunska drzavna obveznica dospije¢a 2017. godine (14,8%).
Porast potraznje za duznickim financijskim instrumentima ti-
jekom Cetvrtog je tromjesecja najve¢im dijelom bio usmjeren
prema drzavnim obveznicama, pa se njihov udio u ukupnom
prometu duznickih vrijednosnih papira povecao u odnosu na
prethodno tromjesedje te je iznosio 89,4%. Razdoblje relativ-
no niskog prometa obveznica na domacem trzistu nastavljeno
jeiusijeénju 2010. Rast potraznje za drzavnim obveznicama
tijekom Cetvrtog je tromjesecja 2009. povecao i vrijednost ob-
veznikog indeksa Zagrebacke burze, CROBIS-a, koja je na
kraju prosinca iznosila 95,8 bodova. Pozitivan trend nastavio
se i u sije¢nju 2010., pa je CROBIS do kraja tog mjeseca
dosegnuo 97,3 boda.

Rast cijena drzavnih obveznica tijekom Cetvrtog je tro-
mjesecja 2009. povecao trzisnu kapitalizaciju drzavnih ob-
veznica, obveznica lokalne samouprave i HBOR-a za 6,0% u
odnosu na stanje na kraju rujna 2009., pa je ona potkraj pro-
sinca iznosila 4,4 mlrd. EUR, odnosno oko 9,5% BDP-al!5.
Istodobno se u odnosu na kraj prethodnog tromjesecja bla-
go povecala i trziSna kapitalizacija korporacijskih obveznica
(za 3,8%) te je iznosila 521 mil. EUR, odnosno oko 1,1%
ostvarenog BDP-a, $to je posljedica novih izdanja korpora-
cijskih duznickih vrijednosnih papira u tom razdoblju. U si-
je¢nju 2010. nastavljen je rast trziSne kapitalizacije drzavnih
obveznica, obveznica lokalne samouprave i HBOR-a, iako je

Slika 64.
MJESECNI PROMET OBVEZNICA NA HRVATSKOM
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novu desetogodisnju medunarodnu obveznicu nominiranu u
ameri¢kim dolarima, nominalnog iznosa 1,5 mlrd. USD te
uz nepromjenjivu godi$nju kamatnu stopu od 6,75%. Tako je
krajem sije¢nja 2010. na inozemnim trZiStima kotiralo uku-

Slika 65.
RAZLIKA PRINOSA IZMEDU HRVATSKIH EUROOBVEZNICA
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Tablica 7. Izdanja medunarodnih obveznica Republike Hrvatske, stanje na dan 31. prosinca 2009.
Do RS A Razlika Razlika Razlika Razlika Razlika
Obveznica o Valuta Iznos Nominalna kamatna stopa izdava:’u prinosa pri prinosa? prinosa? prinosa? prinosa?
) ) izdavanju 31.3.2009. 30.6.2009. 30.9.2009. 31.12.2009.
Londonski klub A, 2010.  31.7.1996. USD 857.796.000 6-mj. LIBOR + 81,25 b.b. 712 333 234 302
Euroobveznice, 2011. 14.3.2001. EUR 750.000.000 6,75% 6,90% 215 571 363 258 233
Euroobveznice, 2010. 14.2.2003. EUR 500.000.000 4,625% 4,65% 102 546 306 134 223
Euroobveznice, 2014. 15.4.2004. EUR 500.000.000 5,000% 511% 101 513 371 226 215
Euroobveznice, 2015. 27.5.2009. EUR 750.000.000 6,500% 6,57% 406 470 300 274
Euroobveznice, 2019. 5.11.2009. USD  1.500.000.000 6,750% 7,01% 324 239

2 Prema usporedivoj obveznici
Izvor: Bloomberg

15 Odnosi se na zbroj ostvarenja BDP-a u posljednjem tromjesecju 2008. te
prva tri tromjesecja 2009. godine.




BILTEN HNB-a + BROJ 157 + TRZISTE KAPITALA

pno Sest izdanja hrvatskih obveznica, od ¢ega su Cetiri nomi-
nirana u eurima i dva u ameri¢kim dolarima. Njihova ukupna
nominalna vrijednost na kraju sije¢nja 2010. iznosila je 4,2
mird. EUR, $to je za 1,1 mird. EUR viSe u odnosu na stanje
na kraju rujna 2009.

Pad zahtijevanih prinosa na hrvatske euroobveznice za-
pocet u drugom tromjesecju nastavio se i tijekom posljednja
tri mjeseca 2009. Tako su na kraju prosinca 2009. razlike
izmedu zahtijevanih prinosa na hrvatske euroobveznice s ro-
kovima dospijeca 2011., 2014. i 2015. godine i prinosa na
usporedive njemacke obveznice iznosile 233, 215 i 274 bazna

boda, §to je nesto niZe nego na kraju rujna, kada su te razlike
iznosile 258, 226 i 300 baznih bodova. Razlika u prinosu
na novu hrvatsku euroobveznicu s rokom dospijeéa 2019.
godine i referentnu americku vrijednosnicu krajem prosinca
iznosila je 239 baznih bodova, §to je takoder blago smanjenje
u odnosu na razdoblje neposredno nakon njezina izdavanja.
U sije¢nju 2010. nastavljen je pad zahtijevanih prinosa na
hrvatske euroobveznice dospije¢a 2011. i 2015. godine, dok
su zahtijevani prinosi na hrvatske euroobveznice dospijeca
2014.12019. godine porasli.

Okvir 4. Asimetri¢ne korelacije na domacéem trzistu
kapitala

Posebna pozornost u istraZivanjima iz podruéja finan-
cijske ekonomije posvecena je fenomenu asimetri¢nih ko-
relacija medu cijenama dionica. Asimetri¢nost se u ovom
kontekstu odnosi na ¢injenicu da se korelacija medu pri-
nosima uvelike razlikuje tijekom turbulentnih u odnosu na
mirna trzi$na razdoblja. Tako je za vrijeme mirnih razdoblja
na trziStima kapitala korelacija medu prinosima opcenito
niska, $to investitorima omogucuje uspjesnu diversifikaci-
ju portfelja, u skladu s njihovom sklonos¢u riziku. S druge
strane, turbulentna trziSta karakterizira nagli porast korela-
cija, pa je diversifikacija portfelja u takvim uvjetima znatno
otezana. Nadalje, kao posljedica integracije medunarodnih
trziSta kapitala, ova pojava, osim korelacije medu pojedinim
dionicama unutar jedne burze, takoder karakterizira i od-
nos izmedu dionickih indeksa na globalnom trzistu.

Novija literatura uglavnom istraZuje asimetri¢nosti na
razvijenim trZiStima kapitala, a kretanja na trziStima u ra-
zvoju slabije su istrazena. Stoga ova analiza istraZuje po-
stojanje mirnoga i turbulentnog rezima u prinosima na in-
dekse burzi za nekoliko zemalja Srednje i Isto¢ne Europe
(Hrvatska, Cvleéka, Rumunjska i Bugarska). Radi usporedbe
osim tranzicijskih trZista analizirani su i njemacki DAX te
agregatni indeksi Srednje i Istoéne Europe (CEEC) i EU.

Slika 66.
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U prvom su koraku tzv. Markov switching metodologijom
za svako trziSte uspjesno identificirane dvije, po svojstvima
uvelike razli¢ite, distribucije nominalnih mjese¢nih prinosa.
Prva distribucija odgovara mirnom razdoblju i odlikuje se
pozitivnim prinosima te niskom volatilnoscu, dok se druga
distribucija odnosi na turbulentna razdoblja s negativnim
prinosima te visokom volatilno$¢u. Slika 66. prikazuje mje-
seCne povrate na CROBEX zajedno s vjerojatnoscu da se
trziSte nalazi u turbulentnom rezimu.

Nakon identifikacije rezima u drugom se koraku ispitu-
je i postojanje asimetri¢nih korelacija medu dioni¢kim in-
deksima. Radi ilustracije asimetri¢nosti u korelacijama, na
Slici 67. usporeduju se mjeseéni prinosi na CROBEX te na
agregatni indeks cijena dionica u EU u oba identificirana
rezima. Iz slike se vidi da su u turbulentnim trzi$nim raz-
dobljima kretanja na domacoj burzi pratila vanjska kretanja
u mnogo vecoj mjeri nego u mirnim razdobljima. Takva je
asimetri¢nost utvrdena i u odnosu prema razvijenim zemlja-
ma i u odnosu prema zemljama Srednje i Isto¢ne Europe
(Tablica 8.).

Slika 67.
USPOREDBA MJESEC_NIH PRINOSA CROBEX-a TE
AGREGATNOGA DIONICKOG INDEKSA ZEMALJA EU
TIJEKOM MIRNIH (gornja slika) TE
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Tablica 8. Korelacije CROBEX-a s odabranim indeksima

Dnevni podaci Mjesecni podaci

Mirno Turbulentno Razlika Mirno Turbulentno Razlika

Bugarska 0,07 0,25 0,18 0,04 0,61 0,57
Ceska 0,13 0,53 0,40 0,29 0,58 0,29
Rumunjska 0,09 0,50 0,41 0,34 0,59 0,25
Srednja i Isto¢na 0,15 0,53 0,38 0,27 0,62 0,35
Europa

Njemacka 0,11 0,43 0,32 0,28 0,57 0,29
EU 0,05 0,15 0,10 0,38 0,63 0,25

Sto izaziva promjenu reZima na trziStima kapitala? Pre-
vladava miSljenje kako je glavni okida¢ naglih promjena
na trziStima kapitala ofekivana promjena agregatne realne
aktivnosti. Uz pretpostavku da cijena dionice odrazava sa-
dasnju vrijednost ocekivanih isplata svih buduéih nov¢anih
tokova vezanih uz dionicu (tj. dividendi), trziSta reagiraju
na promjene u realnom poslovnom ciklusu. Primjerice, u
slucaju da trziSte ocekuje pad realne aktivnosti u skoroj bu-
duénosti, ono ocekuje i slabije poslovne rezultate kompa-
nija na burzi te naposljetku i nize profite u obliku manjih
dividendi. Tako je krajnja posljedica ovoga ocekivanog pada
realne aktivnosti i pad cijene dionica. Iz tog su razloga in-
deksi burzi ¢esto dobri prethodeéi pokazatelji realne aktiv-
nosti gospodarstva.

U svrhu ocjene veze izmedu realnog sektora i domacega
trziSta kapitala, uspostavljena je jednostavna linearna rela-
cija izmedu prinosa na CROBEX te niza domacih i stranih
pokazatelja. Pri odabiru zadovoljavajuce ekonometrijske
specifikacije treba uvaziti standardnu pretpostavku kako fi-

nancijska trziSta reagiraju na gospodarske vijesti i prognoze
vezane uz domace gospodarstvo. Osim domace aktivnosti,
investitori takoder prate i kretanja u Sirem medunarodnom
okruzju. Odgovarajuca relacija stoga mora ukljucivati po-
kazatelj vanjske realne aktivnosti i stranih trzista kapitala.
Imajuci na umu da ocekivani pad realne aktivnosti u buduc-
nosti vodi prema padu cijene dionica, ocekivanja koja trziste
formira o realnim kretanjima imaju vaznu ulogu u modelu.
Dobivene procjene upuéuju na to da domace trziste dionica
snazno reagira i na dinamiku stranih financijskih trzista i
na (oCekivanu) promjenu domace gospodarske aktivnosti.
Nadalje, iako dinamika domaceg trzista ne korelira s gos-
podarskom aktivnoséu u tekuem mjesecu, postoji snazna
veza izmedu prinosa na CROBEX i ocekivane promjene
gospodarske aktivnosti u sljedecih nekoliko mjeseci. Kako
bi se provjerila eventualna asimetri¢nost veze domaceg tr-
Zista te domacih i vanjskih gospodarskih pokazatelja, ova je
relacija procijenjena zasebno za mirno i zasebno za turbu-
lentni trziSni rezim. Tako je utjecaj stranih trziSta na prinos
domace burze gotovo tri puta izraZeniji za turbulentnih u
odnosu na mirna razdoblja. Osim toga, na prinose CRO-
BEX-a za mirnih razdoblja znatno utjecu ocekivanja o sta-
nju domaceg gospodarstva (do Cetiri mjeseca unaprijed). S
druge strane, ¢im trziste ude u turbulentni rezim, dinamika
stranih trZista gotovo se potpuno prelijeva na domacu burzu
(Slika 67.) te, u uvjetima povecane neizvjesnosti, o¢ekivana
gospodarska aktivnost na horizontu duljem od mjesec dana
ne pomaze pri objasnjavanju dinamike u prinosima dionica
na domacoj burzi.

Medunarodne transakcije

Pokazatelji koji se odnose na kretanja u vanjskom sekto-
ru upuéuju na nastavak smanjivanja manjka tekuceg racu-
na platne bilance u posljednjem tromjesecju 2009. godine.
Kretanja na kapitalnom i financijskom racunu obiljezili su
znatno smanjeni priljevi inozemnih izravnih ulaganja te na-
stavak rasta ukupnoga inozemnog duga, poglavito kao rezul-
tat inozemnog izdanja obveznica drzave. Zbog otkupa deviza
pristiglih od zaduZivanja drZave u posljednjem su tromjesec-
ju snazno porasle medunarodne pri¢uve. Kada se promatra

Tablica 9. Tekuci racun platne bilance, u milijunima eura

20009. u cijelosti, treba istaknuti da su, unato¢ znatnom sma-
njenju apsolutnog prirasta inozemnog duga, relativni poka-
zatelji inozemne zaduZenosti pogorsani, a do toga je doslo
zbog kontrakcije realne gospodarske aktivnosti te izrazitog
smanjenja izvoza robe i usluga.

Racun tekucih transakcija
Preliminarni podaci platne bilance za posljednje tromje-

seCje 2009. upuéuju na nastavak smanjivanja negativnog
salda te se on na godis$njoj razini smanjio za 24,0%. Pritom

Indeksi
2007. 2008. 2009.2 4. tr. 2008. 4. tr. 2009.2
2009./2008. 4.tr. 2009.2/ 4. tr. 2008.
TEKUCE TRANSAKCIJE -3.238 —4.371 —2.361 -1.897 —1.442 54,0 76,0
1. Roba -9.434 —-10.794 —7.398 —2.448 -1.818 68,5 74,3
1.1. Prihodi (fob) 9.193 9.814 7.691 2.363 1.972 78,4 83,5
1.2. Rashodi (fob) —18.626 —20.608 —15.089 —4.811 —-3.789 73,2 78,8
2. Usluge 6.267 6.958 5.667 477 390 81,4 81,8
2.1. Prihodi 9.115 10.091 8.439 1.293 1.058 83,6 81,9
2.2. Rashodi —2.847 -3.133 —2.772 -816 —669 88,5 81,9
3. Dohodak -1.114 -1.571 —1.664 -197 —-306 105,9 154,9
3.1. Prihodi 1.293 1.352 791 299 169 58,5 56,7
3.2. Rashodi —2.407 -2.923 —2.455 —-496 —475 84,0 95,7
4. Tekudi transferi 1.043 1.036 1.035 272 292 99,9 107,5
4.1. Prihodi 1.576 1.684 1.606 513 438 95,4 85,4
4.2. Rashodi -533 —648 -572 —242 -146 88,1 60,5

2 Preliminarni podaci; Izvor: HNB
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se kontrakcija robnog manjka donekle usporila u odnosu na
prethodni dio godine, isto kao i kretanje izvoza, &iji se go-
disnji pad smanjio na —16,5%, te uvoza, ¢iji se pad ublazio
na —21,2%. UblaZivanju nominalnog pada vrijednosti i uvoza
i izvoza pridonio je godi$nji rast cijena, posebno energena-
ta te industrijskih i poljoprivrednih sirovina. Za razliku od
robe, u posljednjem se tromjesecju u razmjeni usluga ni na-
dalje ne primjecuje oporavak, ve¢ se kontrakcija neto priho-
da dodatno pojacala. Kod faktorskih dohodaka zabiljeZen je
relativno visok rast manjka, premda ostvarenja u 2009., zbog
promjene sustava statistickog pracenja zadrzane dobiti, nisu
u potpunosti usporediva s onima u 2008. Blage pozitivne
promjene na rac¢unu tekudih transfera, povezane uglavnom s
transferima drzave, pridonijele su smanjenju ukupnoga plat-
nobilanénog manjka u posljednjem tromjesecju 2009.

Pozitivan saldo na rac¢unu usluga u posljednjem se tromje-
sedju smanjio za 18,2%, pri ¢emu su pad prihoda i pad ras-
hoda bili podjednaki. U strukturi prihoda najveci je pad opet
ostvaren kod usluga prijevoza, koje su snazno pogodene gos-
podarskom krizom i smanjenom medunarodnom razmjenom
robe. Medu pojedinim vrstama prijevoza najlosiji su rezultati
bili u pomorskom prijevozu tereta i zraénom prijevozu put-
nika. Prihodi od turizma takoder su nastavili padati, premda
nesto blaze nego u prethodnom dijelu godine. Pad prihoda
karakterizirao je i razmjenu ostalih usluga, a ponajvise raz-
mjenu razli¢itih poslovnih usluga — pravnih i ra¢unovodstve-
nih usluga, usluga konzaltinga i odnosa s javnos$¢u te usluga
istrazivanja i razvoja. U tim je djelatnostima ostvaren i znatan
pad rashoda.

Smanjenje turistickih prihoda za 11,3%, koliko je zabilje-
Zeno u posljednjem tromjesec¢ju 2009., istodobno je rezultat
smanjene prosjecne potros$nje stranih gostiju i pada broja do-
lazaka odnosno nocenja. Prema podacima DZS-a, koji obu-
hvacaju komercijalne smjestajne kapacitete, broj dolazaka
smanjen je za 4,5%, a broj noenja za 5,0%. Smanjenje broja
nocenja uglavnom se odnosilo na goste iz zemalja Srednje i
Isto¢ne Europe, i to poglavito iz Slovenije, Slovacke i Ceske,
dok su gosti iz zemalja starih ¢lanica EU ostvarili podjednak
broj nocenja kao i u posljednjem tromjesecju 2008. Gosti sa
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susjednih trzi§ta u razvoju, posebice Bosne i Hercegovine,
ostvarili su znatno manji broj nocenja nego lani.

Manjak na rac¢unu faktorskih dohodaka povecao se u po-
sljednjem tromjesecju 2009. za vise od polovine na godi$njoj
razini, i to zbog snaznog pada prihoda, dok su se ukupni
rashodi neznatno smanjili. Na strani prihoda najvise je pod-
bacila zadrzana dobit stranih poduzeca u vlasniStvu rezide-
nata, koja su, zbog gospodarske krize, imala gubitke u po-
slovanju na inozemnim trziStima. Osim toga, smanjili su se
i prihodi srediSnje banke od ulaganja medunarodnih pricuva
te kamatni prihodi koje poslovne banke ostvaruju na osnovi
ulaganja inozemne aktive. Usporedo s padom prihoda, u po-
sljednjem je tromjesecju doslo i do blagog pada ukupnih ras-
hoda. Pritom su prilicno smanjeni kamatni rashodi, posebno
kod poduzeca (djelomi¢no zahvaljujuci kontinuiranom padu
klju¢nih kamatnih stopa), dok su kamatni rashodi sredisnje
drzave blago povecani (Sto je uvelike posljedica izdanja ob-
veznica na ameri¢kom trziStu). Dok su s jedne strane ukupni
kamatni rashodi padali, u posljednjem su tromjesecju rasho-
di na osnovi zadrzane dobiti domacih poduzeca i banaka u
stranom vlasniStvu snazno rasli. To, medutim, ne odrazava
poboljsanje njihovih poslovnih rezultata, ve¢ primjenu novog
sustava statistiCkog pracenja zadrZane dobiti', koji ima ten-
denciju uvecavanja rashoda u drugoj polovini godine. Pro-
matra li se, naime, cijela 2009. godina, rashodi od zadrzane
dobiti viSe su nego upola manji u odnosu na 2008.

Saldo na racunu tekudih transfera pobolj$ao se u Cetvrtom
tromjeseéju 2009. za 7,5% u odnosu na isto razdoblje godinu
prije, i to zahvaljujuéi izrazitijem padu rashoda nego prihoda
(=39,5% u odnosu na —14,6%). Smanjenje prihoda i rashoda
znatno je izraZenije bilo kod sektora drzave, kod kojeg su u
posljednjem tromjeseéju bazne 2008. godine realizirani ne-
uobicajeno visoki iznosi, a kod ostalih domacih sektora taj je
pad bio znatno blazi.

Robna razmjena

U Cetvrtom je tromjesecju 2009. doslo do oporavka rob-
ne razmjene, pri emu je poboljSanje bilo nesto izraZenije na
strani izvoza, koji je, prema sezonski prilagodenim podaci-
ma, porastao za 4,7% u odnosu na prethodno tromjesecje,
dok je uvoz porastao za 0,4%. Zahvaljujuci tome, doslo je do
ponovne kontrakcije manjka u robnoj razmjeni nakon krat-
kotrajne promjene trenda u treCem tromjesecju, uzrokovane
rastom uvoza nafte i naftnih derivata. Nasuprot tome, uéinak
razmjene nafte na ukupni saldo robne razmjene u posljed-
njem je tromjeseju bio povoljan zahvaljujuéi rastu izvoza
te primjetljivom padu uvoza. Taj je povoljan utjecaj djelomi-
ce ponisten izrazitim pogorSanjem salda u razmjeni ostalih
prijevoznih sredstava (uglavnom brodova), $to je najvedim
dijelom rezultat izrazitog rasta uvoza. Iskljuce li se nafta i
naftni derivati te brodovi iz ukupne robne razmjene, trend
kontrakcije manjka na tromjese¢noj razini neprekinut je jo$
od drugog tromjesecja 2008.

Prema godi$njim podacima DZS-a ukupno je u 2009.
izvezeno robe u vrijednosti od 7,5 mlrd. EUR, a uvezeno robe

16 Vidi Okvir 1., Bilten HNB-a, br. 149.
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u vrijednosti od 15,2 mlrd. EUR, §to je za 21,6% odnosno
26,9% manje nego u 2008. U skladu s time, manjak u robnoj
razmjeni smanjio se gotovo za treCinu. U Cetvrtom tromje-
se¢ju robni je izvoz bio za 16,7% manji nego u istom razdo-
blju 2008., §to se najveéim dijelom objasnjava padom izvo-
za ostalih prijevoznih sredstava. Naime, na izvoz proizvoda
spomenutog odsjeka odnosilo se vise od polovine ukupnog
smanjenja izvoza, §to je uzrokovano padom izvoza brodova
u Italiju, Veliku Britaniju i Cipar. Znatnije smanjenje izvoza
ostvareno je i kod Secera i proizvoda od Secera te ribe i ribljih
preradevina. S druge strane, najviSe je porastao izvoz nafte,
§to se vedinom povezuje s cjenovnim ucincima, odnosno ni-
skim cijenama sirove nafte na svjetskom trzistu krajem 2008.
Osim toga, rast je zabiljezen i kod izvoza metalnih ruda i me-
talnog otpada, pogonskih strojeva i uredaja te medicinskih i
farmaceutskih proizvoda.

Pad uvoza na godi$njoj razini u promatrana je tri mjese-
ca iznosio 21,3%, §to je manje nego u prethodna tri tromje-
sedja. Dok je kod izvoza smanjenje u samo jednom odsjeku
(brodovi) imalo velikog utjecaja na agregatna kretanja, na
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strani uvoza pad je posljedica negativnih kretanja u gotovo
svim odsjecima. To¢nije, poveanje uvoza u posljednjem je
tromjesecju zabiljezeno u samo Sest odsjeka, koji ¢ine samo
2% ukupnog uvoza, a medu njima istiCe se uvoz organskih
kemijskih proizvoda te nemonetarnog zlata. Najizrazitiji pad
ostvaren je, pak, kod odsjeka cestovnih vozila, ¢iji se uvoz od
pocetka 2009. kreée oko polovine ostvarenog u istom razdo-
blju godine prije. Znatno se smanjio i uvoz Zzeljeza i Celika,
zemnoga i industrijskog plina te ostalih proizvoda od meta-
la. Treba spomenuti i kontrakeiju uvoza kapitalnih proizvoda
(strojeva i prijevoznih sredstava bez brodova i cestovnih vozi-
la), koja je ¢inila gotovo Cetvrtinu ukupnog smanjenja uvoza.
U zemljopisnoj strukturi robne razmjene nastavio se trend
blagog povecanja udjela zemalja u razvoju na rac¢un udjela
razvijenih zemalja, i na strani uvoza i na strani izvoza. U
2009. godini to se pripisuje znatnijem padu robne razmjene
s razvijenim zemljama nego $to je to bio slucaj sa zemljama u
razvoju. Medu potonjima najvise se smanjio izvoz u Bosnu i
Hercegovinu, na koji se odnosilo 80% ukupnog iznosa sma-
njenja izvoza u tu skupinu zemalja, dok se na strani uvoza,
pak, najveCe smanjenje odnosilo na Rusiju. U oba se slucaja
navedene promjene mogu povezati s padom vrijednosti tr-
govine naftom i naftnim derivatima. Kod razvijenih zemalja
gotovo se trefinu pada izvoza i uvoza moze pripisati razmjeni
s Italijom, i to uglavnom zbog kontrakcije razmjene ostalih
prijevoznih sredstava, ali i smanjenog uvoza nafte.

Racun kapitalnih i financijskih transakcija

U posljednjem je tromjesecju 2009. godine na kapitalnom
i financijskom rac¢unu (iskljucujuéi promjenu u medunarod-
nim pri¢uvama) zabiljezeno 1,5 mlrd. EUR neto priljeva ka-
pitala iz inozemstva. Pritom su domaci sektori povecali svoje
inozemne obveze za 1,9 mlrd. EUR, a svoju inozemnu imo-
vinu za 0,4 mlrd. EUR. Medunarodne su pricuve, uglavnom
zahvaljujuci otkupu deviza od sredi$nje drzave, u tom razdo-
blju porasle za 1 mlrd. EUR.

Porast inozemne imovine domacih sektora u posljednjem
tromjesecju 2009. zabiljezen je kod banaka i ostalih domacih
sektora, koje uglavnom c¢ine investicijski fondovi. Banke su

Tablica 10. Robni izvoz i uvoz RH prema ekonomskim grupacijama zemalja, udjeli u postocima

lzvoz Uvoz
Ekonomske grupacije — — — e Bone) R,

Razvijene zemlje 67,7 66,8 66,0 73,2 72,6 72,2
EU-27 60,3 60,9 60,5 64,8 64,1 62,7
Slovenija 8,3 78 74 5,9 5,6 57
Madzarska 2,2 24 1,8 2,9 3,2 3.2

EU-15 43,7 44,2 43,9 48,8 48,5 47,0
Austrija 6,1 58 54 513 4,9 5,0

Italija 19,2 19,2 19,1 16,1 171 15,4
Njemacka 10,0 10,7 11,0 14,4 13,4 13,5

Efta 1,2 1,2 1,7 1,9 1,7 2,6
Zemlje u razvoju 32,3 33,2 34,0 26,8 27,4 27,8
Bosna i Hercegovina 14,4 15,3 12,9 2,8 2,7 2,7
Srbija, Crna Gora 6,6 6,8 6,9 1,3 1,4 1,6
Rusija 1,3 1,3 1,5 10,1 10,3 9,5
Kina 0,2 0,3 0,4 6,2 6,2 6,8

Izvor: DZS
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svoja dodatna financijska sredstva ve¢inom uloZile u inoze-
mne obveznice i instrumente trziSta novca, pri ¢emu su dio
sredstava preusmijerile iz depozita u inozemnim bankama. In-
vesticijski su fondovi takoder veéi dio svojih sredstava ulagali
u duznicke instrumente, a nesto manje u vlasnicke vrijedno-
sne papire.

U strukturi obveza koje su domadi sektori generirali pre-
ma inozemstvu u posljednjem tromjeseéju 2009. glavninu
su Cinile duznicke obveze (porast inozemnog zaduZivanja),
a samo manji dio odnosio se na vlasni¢ke obveze nastale s
osnove izravnih i portfeljnih vlasnickih ulaganja. Porastu
duznickih obveza najviSe je pridonijela sredi$nja drzava, koja
je u studenom na ameri¢kom trZistu izdala dolarske obve-
znice vrijedne 1,5 mlrd. USD (1,1 mlrd. EUR). Osim toga, i
poslovne su banke, kao i ostali domadi sektori, u posljednjem
tromjesedju ostvarile dodatni rast inozemnog duga. Vlasnicke
su obveze povecane za 0,1 mird. EUR, pri ¢emu se vise od
polovine tog iznosa odnosilo na zadrzanu dobit stranih vla-
snika domacih poduzeca i banaka, a ostatak na nova izravna
vlasnicka ulaganja.

U strukturi izravnih vlasnickih ulaganja u Hrvatsku,
ukljucujudi i zadrzanu dobit, u iznosu od 0,1 mird. EUR,
realiziranom u posljednjem tromjeseéju 2009., prevladavaju
ulaganja u djelatnosti vadenja nafte i zemnog plina te trgovine
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na malo. Osim toga treba izdvojiti transakciju preuzimanja
Zagrebacke pivovare (dotad u vlasnistvu belgijske kompani-
je), koja je pridonijela smanjenju vlasnickih ulaganja u Hrvat-
sku za 0,2 mlrd. EUR zbog toga $to je preuzimanje od strane
inozemnoga kupca provedeno posredovanjem novoosnovane
rezidentne tvrtke. Medutim, ista je transakcija rezultirala i
povecanjem duznickih izravnih ulaganja u Hrvatsku, odno-
sno inozemnog duga.

Inozemni dug'’

U posljednjem se tromjese¢ju 2009. inozemni dug RH
povecao za 1,7 mlrd. EUR, u ¢emu se najveci dio odnosio
na dodatno zaduzivanje sredi$nje drzave. Poslovne su banke
takoder povecale svoje inozemne obveze, i to na samom kraju
godine, dok je zaduzivanje poduzeca, u uvjetima slabe gospo-
darske aktivnosti, ostalo i nadalje prili¢no skromno. Sveuk-
upno se u cijeloj 2009. godini inozemni dug povecao za 3,6
mlrd. EUR, $to je za oko 40% manje nego u 2008. Doprino-
si pojedinih sektora rastu ukupnog duga u 2009. znatno su
drugacdiji nego prijasnjih godina, s obzirom na to da se inten-
ziviralo zaduZivanje sektora drZava, a intenzitet zaduZivanja
banaka te osobito poduzeca znatno je oslabio.

Tablica 11. Bruto inozemni dug prema domacim sektorima, na kraju razdoblja, u milijunima eura i postocima

Stanje Struktura Apsolutni prirast

Sektor duznika 2007. 2008. 2009. 2008. 2009. 2007. 2008.2 4. tr. 2009. 2009.°
1. Drzava® 5.372 4.197 5.191 10,7 12,0 —298 -1.241 1.069 1.024
2. SrediSnja banka (HNB) 2 2 1 0,0 0,0 0 0 0 -1
3. Banke 8.879 10.079 10.680 25,8 24,8 —1.344 1.161 475 616
4. Ostali domaci sektori 14.743 19.836 21.393 50,7 49,6 4.243 4.899 -104 1.260
5. Izravna ulaganja 3.933 5.010 5.826 12,8 13,5 1.054 1.052 280 702
U ¢emu: Hibridni i podredeni instrumenti 56 218 378 0,6 0,9 -113 162 9 160
Ukupno (1+2 +3 +4 +5) 32.929 39.125 43.092 100,0 100,0 3.655 5.871 1.720 3.601

2 Prirast duga izveden je iz usporedivih podataka (primjena novog sustava izvjeSéivanja povecala bi stanje inozemnog duga na kraju 2007. za 325 mil. EUR, na 33,3 mird. EUR).
b Prirast duga izveden je iz usporedivih podataka (prelazak na unaprijedeni sustav obrade podataka povecao bi stanje inozemnog duga na kraju 2008. za 366 mil. EUR, na 39,5 mird. EUR).
¢ Drzava ne uklju¢uje HBOR, a od pocetka 2008. ni HAC, ¢iji je dug tada iznosio 1,2 mird. EUR. Oboje je reklasificirano u ostale domace sektore.

Izvor: HNB

17 Podaci prikazani i opisani u odjeljku Inozemni dug ne uklju¢uju dug koji
se odnosi na kruzna izravna ulaganja.
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U posljednjem je tromjese¢ju 2009. inozemni dug sredis-
nje drZave porastao za 1,1 mlrd. EUR, $to je posljedica izda-
nja dolarskih obveznica vrijednih 1,5 mlrd. USD (1,1 mlrd.
EUR). Za razliku od sektora drzave inozemni dug HBOR-a
te trgovackih drustava u javnom i mjeSovitom vlasnistvu, koji
zajedno ¢ine dug javnog sektora, smanjio se u posljednjem
tromjesedju 2009. za ukupno 0,2 mird. EUR. Potencijalni
dug javnog sektora, odnosno dug privatnog sektora za koji
jamdi javni sektor, nije se mijenjao tijekom promatranog raz-
doblja te je na kraju prosinca 2009. iznosio samo 9 mil. EUR.

Poslovne su banke tijekom posljednjeg tromjesecja 2009.
povecale svoje inozemne obveze (ukljuujuéi hibridne i po-
dredene instrumente) za 0,5 mird. EUR, §to je u cijelosti re-
alizirano u prosincu. Unato¢ znatnom rastu inozemnih obve-
za, neto inozemna pozicija banaka nije se bitno pogorsala jer
su banke istodobno povecale i svoju inozemnu aktivu, ulazuci
sredstva vecinom u obveznice i instrumente trziSta novca.

Slaba tekuca gospodarska aktivnost i velika neizvjesnost
glede skorog oporavka gospodarstva nastavila se odrazava-
ti na potraznju poduzea za inozemnim sredstvima finan-
ciranja. Tako se intenzitet inozemnog zaduzivanja ostalih
domacih sektora (pretezno trgovackih drustava) u posljed-
njem tromjese¢ju 2009. dodatno usporio u odnosu na pret-
hodni dio godine te je prirast njihova duga iznosio 0,2 mlrd.
EUR (ukljuCujudi izravna duznicka ulaganja u poduzeca), a
prosjecni prirast u prva tri tromjesecja iznosio je 0,5 mlrd.
EUR. Pritom treba istaknuti da je cjelokupni prirast duga u
posljednjem tromjesecju rezultat neto zaduzivanja Agrokora,
koji je izdao obveznice na inozemnom trZistu u iznosu od
400 mil. EUR te time otplatio dio inozemnih obveza. Osim
toga, oko 0,2 mlrd. EUR novonastalog duga odnosilo se na
kredit odobren domacem poduzecu osnovanom radi proved-
be procesa preuzimanja Zagrebacke pivovare. Iskljue li se
ta dva poduzeca, postaje ocito da druga domaca poduzeca
nisu generirala dodatni dug. Stovie, dug poduzeéa u javnom
i mjeSovitom vlasnis$tvu te dug vecinski privatnih poduzeca
uglavnom su stagnirali, a dug se nebankarskih financijskih
institucija (uglavnom poduzeca za lizing) smanjivao.

Godinu 2009. obiljeZila je promjena trenda ubrzanog rasta
inozemnog duga, prisutnog jo§ od 2005. Medutim, unato¢
znatnom smanjenju apsolutnog prirasta inozemnog duga re-
lativni pokazatelji inozemne zaduZenosti u 2009. prilicno su
pogorsani, i to u velikoj mjeri zbog smanjenja BDP-a te izvo-
za robe i usluga. Udio inozemnog duga u BDP-u dosegnuo je
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na kraju 2009. godine 95,3%, §to je za 12,7 postotnih bodova
viSe nego na kraju 2008. U tome je 8,4 postotnih bodova
rezultat porasta apsolutnog iznosa duga (manjim dijelom
uzrokovanog prelaskom na unaprijedeni sustav obrade po-
dataka), a ostatak je posljedica smanjenja BDP-a. Isto tako,
udio inozemnog duga u izvozu robe i usluga pogorsao se za
70 postotnih bodova (sa 197% u 2008. na 267% u 2009.), od
Cega je Cak 50 postotnih bodova rezultat smanjenja vrijedno-
sti izvoza robe i usluga.

Drzavne financije

Obiljezja fiskalne politike u prvih jedanaest mjeseci
2009.

Naglaseno slabljenje gospodarske aktivnosti u prvih jeda-
naest mjeseci 2009. rezultiralo je izrazitim padom prihoda
konsolidirane sredi$nje drZave. Pritom se snazna kontrak-
cija agregatne potraznje ogledala prije svega u smanjenju
poreznih prihoda, i to onih od indirektnih poreza. Unatoc i
nadalje pozitivnom rastu mase bruto placa, rastuca nelikvid-
nost u gospodarstvu dovela je do blagog pada prihoda od
socijalnih doprinosa. Medutim, zbog izmjena poreznog su-

Tablica 12. Bruto inozemni dug ostalih domacih sektora, na kraju razdoblja, u milijunima eura i postocima

Stanje Struktura Apsolutni prirast

Sektor duznika 2007. 2008. 2009. 2008. 2009. 2007. 2008.2 4. tr. 2009. 2009.>
1. Ostale bankarske institucije 0 0 0 0,0 0,0 0 0 0 0
2. Nebankarske financijske institucije 3.922 4.950 5.407 25,0 25,3 1.051 879 -160 184
3. Javna i mjeSovita poduzeéa 2.592 4.687 5.170 23,6 24,2 1.007 2.021 -150 300
5. Ostala trgovacka drustva 8.062 9.933 10.542 50,1 49,3 2.133 1.979 213 767
6. Neprofitne institucije 5 4 2 0,0 0,0 0 1 0 0
7. Obrtnici i trgovci 24 17 1 0,1 0,1 -3 -7 -2 -6
8. Domacinstva 137 245 260 1,2 1,2 55 27 -5 15
Ukupno (1+2+3+4+5) 14.743 19.836 21.393 100,0 100,0 4.243 4.899 -104 1.260

2 Prirast duga izveden je iz usporedivih podataka (primjena novog sustava izvje$c¢ivanja povecala bi stanje inozemnog duga ostalih domacih sektora na kraju 2007. za 194 mil. EUR).
b Prirast duga izveden je iz usporedivih podataka (prelazak na unaprijedeni sustav obrade podataka povecao bi stanje inozemnog duga ostalih domacih sektora na kraju 2008. za 297 mil. EUR).

Izvor: HNB
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stava, odnosno ponajprije zbog uvodenja posebnog poreza na
place, mirovine i druge primitke te povecanja osnovne stope
PDV-a, prihodi konsolidirane sredi$nje drzave, nakon tri tro-
mjeseCja godiSnjeg smanjenja, u posljednja su dva mjeseca
promatranog razdoblja bili na razini onih u 2008. S druge
strane, rashodi su konsolidirane sredi$nje drzave rasli, ali je
olito usporavanje njihove dinamike od svibnja 2009., zbog
proslogodisnjih izmjena proracuna kojima su planirani izdaci
bitno smanjeni. Istodobno, kapitalna ulaganja, iako primjet-
ljivo manja nego u istom razdoblju 2008., bila su i nadalje
velika. Stoga je ostvareno neto zaduZzivanje, odnosno manjak
(prema metodologiji GFS 2001 i na gotovinskom nacelu) u
iznosu od 9,0 mlrd. kuna, §to je osjetno pogorsanje salda sre-
di$nje drzave u odnosu na saldo zabiljeZen godinu dana prije,
kada je ostvaren visak.

Ipak, treba istaknuti da ée stvarna usporedba drzavnih fi-
nancija za 2008. i 2009. biti moguca tek kada budu dostupni
podaci za cijelu 2009. godinu. Cjelokupni je fiskalni manjak,
naime, u 2008. ostvaren u prosincu, s obzirom na to da je dr-
zava neuobicajeno velik dio plaanja odgodila za kraj godine.
Unato¢ tome, sasvim je izvjesno da je zbog udinaka gospo-
darske krize u 2009. zaustavljen viSegodisnji trend smanjiva-
nja manjka (u % BDP-a), a to je uvelike utjecalo na rast duga.

Naime, srediSnja je drzava sredstva za financiranje manj-
ka i refinanciranje obveza osigurala zaduzivanjem, pa je dug
u razdoblju od sije¢nja do studenog 2009. porastao za 16,3
mlrd. kuna, a u cijeloj 2008. povecao se za 8,4 mlrd. kuna.
Zamjetljivo veci porast duga od navedenog manjka moze se
povezati s porastom sredstava na rac¢unima kod HNB-a koja
su iskoristena za placanje obveza u prosincu, a dio je prene-
sen u 2010. Takoder, drzava je u promatranom razdoblju ve-
lik iznos sredstava utrosila na placanje protestiranih jamstava
odobrenih brodogradilistima, koja Ministarstvo financija vodi
u sklopu danih zajmova. Osim na domacem trZiStu drzava
je potrebna sredstva pribavila plasiranjem dviju obveznica na
inozemnim trZistima kapitala.

Prihodi konsolidirane srediSnje drzave

Prema preliminarnim informacijama MF-a o izvrSenju
proracuna prihodi konsolidirane sredi$nje drzave u prvih je-
danaest mjeseci 2009. iznosili su 103,1 mlrd. kuna ili 5,9%
manje nego u istom razdoblju prethodne godine, pri ¢emu su
padu ukupnih prihoda najvise pridonijeli prihodi od PDV-a i
trosarina.

Naime, kretanje prihoda od indirektnih poreza bilo je
pod snaznim negativnim utjecajem pada osobne potros$nje
i medunarodne razmjene. Medutim, na smanjenje prihoda
od troSarina u velikoj je mjeri utjecalo i neplacanje dospjelih
obveza na osnovi troSarina na naftne derivate te naknada za
ceste sadrzanih u cijeni goriva'8. Ipak, treba napomenuti da
je prema dostupnim informacijama veéina duga na toj osnovi
podmirena u prosincu, pa je na razini cijele 2009. pad pri-
hoda od troSarina bio ¢ak nesto manji od planiranog. Na-
dalje, smanjenju prihoda od troSarina uvelike je pridonijelo i

18 Zbog usporedivosti s podacima za prethodna razdoblja naknade za ceste
sadrzane u cijeni goriva iskazuju se u okviru prihoda od trosarina.

nepovoljno kretanje prihoda od troSarina na automobile, $to
je odraz upola manjeg uvoza cestovnih vozila nego u istom
razdoblju 2008. U istom su se smjeru kretali i prihodi od tro-
Sarina na alkohol, pivo te bezalkoholna pica, zbog slabije do-
mace potraznje, ali i zamjetljivo niZe potrosnje stranih turista.
S druge strane, promjene sustava naplate i poveéanje iznosa
trosarina na duhanske proizvode (ostvarene u sijenju i lipnju
2009.), zbog prilagodbe praksi u EU, rezultirali su blagim
rastom prihoda od posebnih poreza na duhanske proizvode.

Prihodi od poreza na dobit takoder su pridonijeli padu
ukupnih prihoda. Njihovo smanjenje djelomice je posljedica
losijih ostvarenja obveznika poreza na dobit u 2008. u od-
nosu na 2007., no ve¢im dijelom takva su kretanja rezultat
intenziviranja nepovoljnih gospodarskih kretanja u 2009., §to
je dovelo do daljnjeg pogorsavanja poslovnih rezultata gos-
podarskih subjekata, a time i smanjenja prihoda od poreza
na dobit. Naime, iako se predujam poreza na dobit u tekuéoj
godini placa na osnovi porezne prijave za prethodno porezno
razdoblje, odnosno prethodnu godinu, obveznici poreza na
dobit vjerojatno su trazili smanjenje mjese¢nih predujmova za
20009. jer prema Zakonu o porezu na dobit!'® Porezna uprava
moze na osnovi podataka o poslovanju poreznog obveznika
te na njegov zahtjev izmijeniti, odnosno u ovom sluc¢aju sma-
njiti visinu mjeseénih predujmova. Gospodarska kontrakcija
rezultirala je i porastom nelikvidnosti u gospodarstvu te po-
gorSanjem naplate poreza i doprinosa. To potvrduju podaci o
dospjelim neplaéenim obvezama s osnove poreza i doprinosa
pravnih osoba u prvih jedanaest mjeseci 2009. godine, koji
upuduju na povecanje od gotovo 3 mird. kuna.

Zbog sve izrazenijih nepovoljnih kretanja na trzitu rada te
nedostatka likvidnih sredstava doslo je i do smanjenja priho-
da od socijalnih doprinosa. Jedino su prihodi od kvazikorpo-
racija i tzv. ostalih poreza znatnije pridonijeli rastu ukupnih
prihoda, a bili su rezultat uplate dijela dobiti HNB-a iz 2008.
u ozujku 2009. godine te uvodenja posebnog poreza na pla-
e, mirovine i druge primitke.

Rashodi konsolidirane sredisSnje drzave

Rashodi konsolidirane sredi$nje drzave u prvih jedanaest
mjeseci 2009. godine iznosili su 109,5 mird. kuna, $to odgo-
vara godi$njem porastu od 5,4%. Navedeni rast posljedica je
ponajprije povecanja izdataka za socijalne naknade te rasho-
da za zaposlene u javnim i drZavnim sluzbama.

Socijalne naknade, koje su prema udjelu najveca rashodna
stavka, porasle su u promatranom razdoblju za 10,0%. Takvo
povecanje rezultat je ponajprije rasta izdataka za socijalne
naknade iz osiguranja, $to je, pak, odraz porasta rashoda za
mirovine, ali u velikoj mjeri i izdataka za zdravstvo. Na rast
posljednje navedene rashodne stavke vjerojatno je utjecala
zdravstvena reforma zapoceta krajem 2008., ali i placanje
dijela dospjelih obveza u zdravstvu. Takoder su povecane na-
knade za socijalnu pomo¢, koje obuhvadaju braniteljske mi-
rovine, doplatak za djecu te razliCite druge rashode povezane
sa socijalnim pravima.

Izdaci za zaposlene porasli su za 5,4%, a najveci dio tog

19 NN, br. 177/2004.
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rasta ostvaren je pocetkom godine. Medutim, zbog snaznog
pada prihoda od svibnja 2009. osnovica za obracun placa
zaposlenika u javnim i drZavnim sluZbama vracena je na ra-
zinu iz prosinca 2008., pa je rast naknada zaposlenima otad
ublazen. Osim toga, rast naknada zaposlenima donekle je po-
sljedica i poveéanja broja zaposlenih u obrazovanju te zdrav-
stvenoj zastiti i socijalnoj skrbi, rasta placa na osnovi minulog
rada kao i sporazuma izmedu Vlade i Sindikata zaposlenih u
obrazovanju i znanosti kojim je dogovoreno povecanje placa
od srpnja 2008. za 2,1% te za jo§ 2,2% od srpnja 2009. na
ve¢ uracunati dodatak iz prethodne godine.

Izdaci utroSeni na koriStenje dobara i usluga, nakon snaz-
nog porasta u prvom tromjesecju, kada je vjerojatno pladen
i dio rashoda prenesen iz 2008., u velikoj mjeri su smanjeni,
tako da su u prvih jedanaest mjeseci imali blagu negativnu
stopu promjene. S druge strane, intenziviranje kratkoro¢nog
zaduzivanja na domacem trZistu te poskupljenje izvora finan-
ciranja rezultiralo je snaznim pove¢anjem izdataka za kama-
te. Dosta su porasli i rashodi za subvencije, i to ponajprije
subvencije trgovackim druStvima izvan javnoga sektora, a
samo kod tzv. ostalih kapitalnih rashoda ostvareno je znacaj-
nije smanjenje, djelomice zbog smanjenih transfera HAC-u.

Operativni saldo konsolidirane srediSnje drzave i
transakcije u nefinancijskoj imovini te financijskoj
imovini i obvezama

Pad prihoda te istodobni rast rashoda u prvih jedanaest
mjeseci 2009. rezultirali su negativnim neto operativnim
saldom od 6,4 mird. kuna. Nabava nefinancijske imovine
iznosila je 2,9 mlrd. kuna, pri ¢emu su sredstva uglavnom
utroSena u nabavu dugotrajne imovine, i to ve¢inom u zgra-
de i gradevine te postrojenja i opremu. Istodobno je proda-
ja nefinancijske imovine bila vi§estruko manja, pa je manjak
(prema metodologiji GFS 2001 i na gotovinskom nacelu)
konsolidirane sredi$nje drzave iznosio 9,0 mlrd. kuna. Na
razini drZavnog proraCuna ostvarena je glavnina manjka, a
preostali dio gotovo je u cijelosti rezultat poslovanja HC-a,

Tablica 13. Operativni saldo, trar je u nefir ijskoj imovini te financijskoj
imovini i obvezama, prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna i postocima

Konsolidirana sredi$nja drzava

1X1.2008.  1.X..2000. |- 20097
1. Promjena neto vrijednosti (neto 5.712 —6.361 -
operativni saldo)
1.1. Prihodi 109.530 103.090 -5,9
1.2. Rashodi 103.817 109.451 54
2. Promjena neto nefinancijske 3.052 2,615 -14,3
imovine
2.1. Nabava nefinancijske imovine 3.483 2.909 -16,5
2.2. Prodaja nefinancijske imovine 431 294 -31,8
3. Neto posudivanje (+) / zaduzivanje 2.660 -8.976 -
=)(1-2)
3. Financiranje (5 — 4) Transakcije u —2.660 8.976 -
financijskoj imovini i obvezama
4. Promjena financijske imovine 4.539 7.476 64,7
4.1. Domace 4.527 7.476 65,1
4.2. Inozemne 12 1 -93,0
5. Promjena obveza 1.879 16.453 775,6
5.1. Domacih 3.094 8.901 187,7
5.2. Inozemnih -1.215 7.551 -

Napomena: Na gotovinskom nacelu
Izvori: MF; izracun HNB-a

¢iji je negativan saldo bio primjetljivo veéi nego u istom raz-
doblju 2008. Ipak, treba istaknuti da povecanje manjka HC-a
nije posljedica povecanja njegovih rashoda, ve¢ pada prihoda
na osnovi naknada za ceste. S druge strane, izvanprorac¢unski
fondovi HV, FZOEU i DAB ostvarili su viSak.

Manjak konsolidirane srediSnje drzave financirao se zadu-
Zivanjem, pa su u skladu s tim financijske obveze znatno po-
rasle. Takoder, zamjetljivo se povecala i financijska imovina
(7,5 mlrd. kuna), s obzirom na to da je vecina sredstava pri-
kupljena izdanjem obveznice pocetkom studenoga poloZena
u obliku depozita kod HNB-a. Ta su sredstva iskoriStena za
financiranje obveza u prosincu, a dio je iskoriSten za pod-
mirivanje obveza u 2010. godini. Osim toga, na povecanje
financijske imovine u velikoj je mjeri utjecalo i placanje prote-
stiranih jamstava, ponajprije izdanih brodogradili§tima u dr-
zavnom vlasniStvu. Naime, takva se plaanja u statistici javnih
financija biljeze kao dani zajmovi, iako treba istaknuti da bi
se, s obzirom na vrlo malu vjerojatnost da Ce ta potraZivanja
od brodogradevnih poduzeca ikad biti naplacena, takvi izdaci
trebali knjiziti u okviru tekuéih rashoda.

Drzavni dug

Dug konsolidirane sredi$nje drzave na kraju studenog
iznosio je 114,6 mlrd. kuna, odnosno za 16,3 milrd. kuna
viSe nego na kraju 2008. Navedeno povecanje veéim je di-
jelom posljedica zaduZivanja srediSnje drZzave na domacem
trziStu, a rast inozemnog duga rezultat je izdanja obveznica
na americkom trZistu u studenome (u prvih deset mjeseci
2009. nova inozemna zaduZenja bila su podjednaka inoze-
mnim otplatama). Istodobno je znatno povecan i potencijalni
dug drzave u obliku izdanih drzavnih jamstava, u velikoj mje-
ri zbog zaduzenja HAC-a i HBOR-a. Tako su odobrena dr-
Zavna jamstva na kraju promatranog razdoblja iznosila 51,1
mlrd. kuna, $to je povecanje od 6,4 mlrd. kuna u odnosu na
kraj 2008. godine.

Unutarnji dug konsolidirane sredi$nje drzave povecao se
u odnosu na kraj 2008. godine za 9,1 mlrd. kuna te je na

Tablica 14. Dug konsolidirane sredi$nje drzave, na kraju razdoblja, u milijunima
kuna

Stanje Promjena
XI1.2008. XI.2009. 1.-XI.2008. 1.-XI. 2009.

A. Dug sredi$nje drzave (1 + 2) 98.257  114.572 2.701 16.316

1. Unutarniji dug sredisnje drzave 67.997 77.119 3.892 9.122

1.1. Unutarnji dug Republike 64.962 73.287 2.709 8.325
Hrvatske

1.2. Unutarniji dug republickih 3.035 3.832 -2.512 797
fondova

2. Inozemni dug sredi$nje drzave 30.260 37.453 -1.191 7.194

2.1. Inozemni dug Republike 28.459 35.741 —1.300 7.282
Hrvatske

2.2. Inozemni dug republickih 1.800 1.712 109 -88
fondova

Dodatak
B. Ukupno izdana jamstva Republike 44.706 51.127 4.024 6.421
Hrvatske
1. Domaca 13.299 15.331 161 2.032
2. Inozemna 31.407 35.796 3.863 4.389

Napomena: Podaci o unutarnjem i inozemnom dugu sredi$nje drzave ne uklju¢uju dug HAC-a
i HBOR-a.
Izvor: HNB
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kraju studenoga iznosio 77,1 mlrd. kuna. Najveéi rast duga
zabiljeZen je na osnovi kreditnih zaduZenja, ali znatno su
povecane i obveze po trezorskim zapisima, pri ¢emu je bilo
dosta aukcija nominiranih u eurima. Porast zaduZenja na do-
macem trziStu bio je posebno izraZzen poc¢etkom godine, $to
je posljedica velikih potreba drZave za financiranjem te vrlo
ograni¢enog pristupa inozemnim trZistima kapitala zbog glo-
balne financijske krize. HNB je u tom razdoblju poduzeo niz
mjera nastoje¢i pomoci u zadovoljavanju povecanih potreba
drzave za likvidnoscu.

Poboljsanje globalne financijske situacije omogucdilo je dr-
Zavi plasiranje dviju inozemnih obveznica. Tako je prva ob-
veznica izdana krajem svibnja u iznosu od 750 mil. EUR,
a druga obveznica u posljednjem tromjesedju u iznosu od
1,5 mlrd. USD. Spomenuta zaduZenja nisu rezultirala jed-
nakim poveéanjem inozemnog duga jer su u meduvremenu
otpladene inozemne obveznice u iznosu od 500 mil. EUR,
samurajske obveznice nominalnog iznosa 25 mird. JPY te
proslogodisnje rate Londonskom i Pariskom klubu. Stoga je
inozemni dug u razdoblju od sije¢nja do studenog povecan za
7,2 mlrd. kuna te je na kraju promatranog razdoblja iznosio
37,5 milrd. kuna.

Usporedba Hrvatske i
odabranih zemalja Srednje |
IstoCne Europe

Nakon poremeéaja na financijskim trzistima koji su obi-
ljeZili kraj 2008. i snaznog prelijevanja krize na realni sektor
gospodarstva na pocetku 2009., veéinu gospodarstava Sred-
nje i Isto¢ne Europe?® u ostatku protekle godine obiljeZila su
nesto povoljnija kretanja. Tako su u svim zemljama izuzevsi
Estoniju, Letoniju i Madzarsku na pocetku druge polovine
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godine ostvarene pozitivne tromjeseCne stope rasta realnog
BDP-a. Najnovije procjene Eurostata o realnoj gospodarskoj
aktivnosti na kraju 2009. godine upucuju na stagnaciju, $to
samo potvrduje ocjene brojnih analitiCara da je pred odabra-
nom skupinom zemalja dugotrajan i nestabilan proces gos-
podarskog oporavka.

Blago pozitivna kretanja tijekom treceg tromjesecja 2009.
bila su gotovo u potpunosti odredena dinamiziranjem inoze-
mne potraznje, na $to upucuju podaci o izvozu robe i usluga,
koji pokazuju rast u svim zemljama osim u Hrvatskoj, gdje
je izvoz stagnirao. Pritom je najveéi porast izvoza zabiljeZen
u Ceskoj i MadZarskoj. Detaljni nominalni podaci o robnoj
razmjeni (prilagodeni za utjecaj sezone) pokazuju da su pozi-
tivna kretanja bila posebno izrazena kod izvoza namijenjenog
zapadnoeuropskom trZiStu, §to se moze povezati s rastom
optimizma i blagim intenziviranjem gospodarske aktivnosti
u starim ¢lanicama EU. Za razliku od inozemne potraznje,
domaca je potraznja u treCem tromjesecju nastavila slabjeti.
Tako je pod utjecajem nepovoljnih promjena na trZistu rada
i niske razine optimizma osobna potro$nja smanjena u svim
zemljama osim u Poljskoj i Slovackoj. Sli¢na su kretanja obi-
ljezila i kapitalne investicije, §to se moZe povezati s niskom
razinom iskori$tenosti kapaciteta, nepovoljnim uvjetima za-
duZivanja kod poslovnih banaka te nesigurnos¢u poslovnih
subjekata u vezi s oporavkom potraznje. lako je u veéini ze-
malja smanjena i drzavna potrosnja, fiskalni paketi kojima su
zemlje nastojale pokrenuti gospodarski oporavak vjerojatno
su sprijecili jo§ snazniju kontrakciju ostalih sastavnica agre-
gatne potraznje.

Tijekom tredeg tromjesecja 2009. robni je uvoz rastao
sporije od robnog izvoza, a u razmjeni usluga i nadalje su
bili prisutni negativni trendovi. Ipak, saldo tekuceg racuna
uglavnom se nastavio poboljSavati — na kraju treceg tromje-
seCja 2009. promatrane su zemlje ostvarile prosjecni godis-
nji manjak na teku¢em racunu u iznosu od —2,7% BDP-a,
nakon —5,4% BDP-a u prvoj polovini godine odnosno
—10,0% BDP-a u 2008. Kontrakcija manjka najizrazitija je
bila u baltickim zemljama te Bugarskoj i Rumunjskoj, koje su
prethodnih godina generirale najvee manjkove na tekucim
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racunima. U ostalim novim ¢lanicama EU takoder je nastav-
ljena kontrakcija manjka, za razliku od Hrvatske, kod koje je,
pod utjecajem pada prihoda od turisti¢kih usluga, koji domi-
nantno odreduje kretanja na tekuéem ra¢unu u treCem tro-
mjesedju, trend smanjenja godiSnjeg manjka tekuéeg racuna
zaustavljen.

U posljednjem tromjese¢ju 2009. godine industrijska je
proizvodnja nastavila rasti u svim zemljama osim u Sloveniji,
Hrvatskoj i Bugarskoj, gdje je stagnirala na niskoj razini iz
proteklog tromjesedja, a jedino se u Litvi smanjila. Detaljnija
analiza prema glavnim industrijskim grupacijama upucuje na
to da je glavni generator rasta bila proizvodnja kapitalnih i
intermedijarnih proizvoda, $to se ponovo povezuje s jatanjem
gospodarstava glavnih vanjskotrgovinskih partnera. S druge
strane, pokazatelji domade potraznje ne daju jednoznaénu
sliku o njezinu intenzitetu, iako je vjerojatnije kako je ona i
u posljednjem tromjeseju ostala priguSena. S jedne strane,
promet u trgovini na malo (bez prodaje automobila i motoci-
kala) u svim je zemljama osim u Poljskoj i Sloveniji nastavio
padati. S druge strane, podaci o aktivnosti u gradevinarstvu
pokazuju i nadalje izrazito nepovoljna kretanja, pri cemu je to
u vecoj mjeri posljedica dinamike stanogradnje nego ostalih
radova.

Unato¢ nesto povoljnijim kretanjima u realnom sektoru,
zaposlenost se u vecini zemalja nastavila smanjivati. Nepovolj-
na kretanja, prisutna jo§ od druge polovine 2008., u protekloj
su se godini kontinuirano pojacavala. Poduzeca su se tako u
uvjetima niske potraznje i rigidnih nadnica novonastaloj si-
tuaciji prilagodivala smanjivanjem broja radnika. Medu pro-
matranim zemljama utjecaj krize na trziSte rada najmanje je
vidljiv bio u Poljskoj, gdje je godi$nji rast zaposlenosti samo
usporen, $to je i razumljivo jer je Poljska jedina medu pro-
matranim zemljama izbjegla recesiju. U svim se ostalim ze-
mljama tijekom treceg tromjesecja 2009. godine ukupni broj
zaposlenih smanjio (anketni podaci), i to izmedu 1,0% (Ru-
munjska) i 15,8% (Letonija), dok se u Hrvatskoj zaposlenost
smanjila za 4,3%. Najizrazitije smanjenje zaposlenosti zabilje-
Zeno je u baltickim zemljama, gdje kontrakcija gospodarske
aktivnosti traje od pocetka 2008. godine. Pritom su snaznom

padu zaposlenosti pridonijele gotovo sve djelatnosti, a posebi-
ce gradevinarstvo, industrija i trgovina. Struktura doprinosa
kretanju zaposlenosti nije bitno drugadija ni kod drugih zema-
lja s obzirom na to da su te tri djelatnosti najsnaznije pogo-
dene gospodarskom krizom. S druge strane, zanimljivo je da
je u veéini zemalja zaposlenost u javnom sektoru rasla. Izu-
zetak su balticke zemlje i Bugarska, u kojima se zaposlenost
smanjila i u javnom sektoru, dok je u Slovackoj stagnirala na
razini iz 2008. U skladu s opisanim kretanjem zaposlenosti,
najviSe stope nezaposlenosti tijekom treceg tromjesecja 2009.
godine ostvarene su u balti¢kim zemljama, najniza u Sloveniji,
a Hrvatska je jedina medu promatranim zemljama imala stopu
nezaposlenosti manju u odnosu na prvu polovinu godine, $to
je posljedica snaznoga sezonskog ucinka.

U treem je tromjesedju nastavljen rast plada u svim ze-
mljama osim u balti¢kim zemljama, gdje je zabiljezeno nji-
hovo znatno smanjenje. Ipak, valja naglasiti kako je rast
nominalnih bruto placa usporen u usporedbi s prvim dije-
lom godine. Ako se zasebno promotre kretanja u javnom i
privatnom sektoru, ona nisu jednozna¢na. Naime, u ée§koj,
Poljskoj, Litvi, Slovackoj i Sloveniji u javnom su sektoru plaée
rasle brZe nego u privatnom, a u preostalim zemljama kreta-
nja su bila suprotna. Pritom je najveca razlika u rastu u korist
javnog sektora zabiljezena u Poljskoj (13,8% u usporedbi s
2% u privatnom sektoru), no valja naglasiti da su place u
poljskom javnom sektoru jo§ znatno niZe nego u privatnom.
Najveée smanjenje plada u javnom sektoru ostvareno je u
Letoniji, $to je povezano sa stand-by aranZmanom koji je ta
zemlja potpisala s MMF-om.

Kretanje pla¢a u uvjetima smanjene proizvodnosti rezul-
tiralo je porastom jedini¢nog troska rada u vecini zemalja.
Unato¢ tome cjenovna stabilnost u promatranim zemljama
nije bila ugroZena, ¢ak ni u uvjetima rastucih cijena sirovina
na svietskom trzidtu. StoviSe, u drugoj polovini 2009. godine
u vecini zemalja Srednje i Istoéne Europe inflacija potrosac-
kih cijena bila je niska te se nastavila kretati silaznim trendom,
i to poglavito kao posljedica slabe domace potraznje. Pritom
je u Estoniji i Letoniji u posljednjem tromjesedju ostvarena
negativna godi$nja stopa inflacije, a u MadZarskoj, Rumunj-
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skoj i Poljskoj ona je jo§ na umjerenoj razini. U Sloveniji i
Hrvatskoj godi$nja stopa inflacije i nadalje je relativno niska,
no ipak se blago ubrzala, i to ponajvise kao posljedica nepo-
voljnog uéinka baznog razdoblja, odnosno zamjetljivog pada
cijena sirove nafte u posljednjem tromjesecju 2008. godine.

Da je kontrakcija potraznje bila presudna za kretanje cije-
na potvrduje i ¢injenica da se slabljenje teaja valuta proma-
tranih zemalja prema euru u odnosu na 2008. godinu nije ne-
povoljno odrazilo na dinamiku cijena. Naime, u zemljama s
fluktuirajucim tecajem prosjecni tecaj ostvaren u posljednjem
tromjesecju 2009. bio je znatno slabiji nego prije razbuktava-
nja financijske krize (izmedu 4,4% u Cekoj i 22,9% u Polj-
skoj). Pritom valja istaknuti da su prilino snazni deprecija-
cijski pritisci zabiljeZeni u razdoblju od rujna 2008. do ozujka
2009. godine. Tecajevi nacionalnih valuta prema euru uglav-
nom su se stabilizirali krajem 2009. godine, ¢emu su najvise
pridonijeli blagi porast optimizma, nesto povoljnija kretanja
na svjetskim financijskim trziStima te postupno smanjivanje
nesklonosti ulagaca prema riziku. Prosje¢ni te¢aj kune prema
euru u posljednjem je tromjeseéju 2009. bio na priblizno istoj
razini kao i u drugom tromjesecju 2008. godine.

Kretanja cijena i nominalnih tecajeva u posljednjem tro-
mjeseéju 2009. rezultirala su blagim pogorSanjem cjenovne
konkurentnosti u veéini zemalja. Naime, indeks realnoga
efektivnog tecaja deflacioniranog potrosackim cijenama u ve-
¢em je broju zemalja blago aprecirao u odnosu na prethodno
tromjesecje. To ukljucuje i Hrvatsku, gdje je realni efektivni
teCaj aprecirao zbog nominalnog jacanja kune prema kosarici
valuta. Istodobno je realni efektivni teaj deprecirao samo u
Ceskoj i balti¢kim zemljama, uvelike zbog cjenovnih kretanja
povoljnijih nego $to su oni u zemljama njihovim glavnim tr-
govinskim partnerima. U odnosu na drugo tromjesecje 2008.
najizrazitija promjena pokazatelja cjenovne konkurentnosti
ostvarena je u Poljskoj, gdje je realni efektivni tecaj deflaci-
oniran potrosackim cijenama deprecirao ¢ak za 17,8%, i to
kao posljedica naglasene nominalne deprecijacije poljskog
zlota prema koSarici valuta. Realni efektivni tecaj deprecirao
je i u Madzarskoj, Ceskoj te Rumunjskoj, a u Hrvatskoj je
praktic¢ki ostao na proslogodis$njoj razini. U preostalim ze-
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mljama zabiljeZena je blaga aprecijacija, $to je poglavito po-
sljedica nominalnoga kretanja tecaja.

Uz nastavak kontrakcije manjka na tekucem racunu,
vedina zemalja Srednje i Istoéne Europe i nadalje je imala
ogranicen dotok izravnih ulaganja i vrlo spor rast inozemnog
duga, premda su se relativni pokazatelji inozemne zaduzeno-
sti nastavili pogorSavati zbog kontrakcije BDP-a te smanjenja
vrijednosti izvezene robe i usluga. Prosje¢ni rast inozemnog
duga deset novih ¢lanica EU na kraju treeg tromjesecja
2009. iznosio je 4,5% na godis$njoj razini, $to je neznatno vise
od godisnjeg rasta na kraju drugog tromjesecja. Pritom su se
Ceska i Estonija i nadalje isticale znatnim padom inozemnog
duga na godi$njoj razini, dok je kod vecine drugih zemalja
ostvarena stagnacija ili blagi rast duga. Znatnijim rastom ino-
zemnog duga isticale su se jedino Slovacka i MadZarska.

U uvjetima ipak znatno povoljnijih realnih i financijskih
kretanja nego na pocetku godine te stabilnog tecaja, srediSnje
banke promatranih zemalja u posljednjem tromjesecju 2009.
nisu morale mijenjati postoje¢i monetarni instrumentarij.
Unato¢ intervencijama sredi$njih banaka putem razli¢itih
oblika oslobadanja ili kreiranja likvidnosti, spustanju referen-
tnih kamatnih stopa i pobolj$anju uvjeta na medubankarskom
trziStu (vidi Okvir 5. Reakcije sredi$njih banaka na probleme
koje je izazvala financijska kriza), u kreditiranju privatnog
sektora ni nadalje nema znakova znatnijeg oporavka.

Najsnazniji pad plasmana privatnom sektoru u posljed-
njem tromjesedju, kao i u cijeloj 2009. godini, bio je zabilje-
Zen u balti¢kim zemljama (viSe od 5% na godi$njoj razini) te
u Madzarskoj. Sporiji ali pozitivan prirast plasmana bio je u
Poljskoj i Bugarskoj. U Hrvatskoj su, sli¢no kao i u Rumunj-
skoj i Ceskoj, plasmani banaka privatnom sektoru tijekom
2009. gotovo stagnirali. Objasnjenja za takva kretanja valja
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Izvor: Nacionalne sredi$nje banke

traZiti na strani ponude, ali i na strani potraznje za kreditima.
Kada je rije¢ o ponudi kredita, visoka percepcija rizika odra-
zila se na manju sklonost poslovnih banaka za odobravanje
novih plasmana. Osim toga, u kreditnim portfeljima banaka
porastao je udio lo§ih u ukupnim kreditima, a ofekuje se da
Ce se u sljedeem razdoblju taj trend nastaviti. S druge strane,
znatno se smanjila i potraznja privatnog sektora za krediti-
ma. Naime, u uvjetima slabe domace i inozemne potraznje
te relativno niske razine iskoriStenosti proizvodnih kapaciteta
poduzeéa su smanjila svoju investicijsku aktivnost, a onda i
potraznju za novim kreditima. Tako je u svim promatranim
zemljama u posljednjem tromjesecju 2009. nastavljena kon-
trakcija kreditiranja poduzeca, koja je bila najizrazitija u bal-
tickim zemljama i u Ce$koj. Iznimka je bila Hrvatska, u kojoj
su plasmani poduzedima u posljednjem tromjesecju, ali i na
razini cijele godine, ipak umjereno porasli. S druge strane, u
Cetvrtom tromjeseéju 2009. godine u veCem je broju proma-
tranih zemalja ostvaren rast kreditiranja stanovnistva.

Stedni i orodeni depoziti domacih sektora u posliednjem
su tromjesecju 2009. stagnirali ili se blago povecali, a na ra-
zini cijele godine u gotovo svim promatranim zemljama po-
rasla je Stednja. U Hrvatskoj i Bugarskoj, primjerice, rast je
depozita samo blago usporen u odnosu na 2008. godinu, no
kod drugih je zemalja rast Stednje ipak bio mnogo sporiji.
Kao sektor koji najvise pridonosi rastu Stednje isti¢e se sta-
novnistvo, dok su poduzeca u otezanim financijskim uvjetima
smanjivala svoje zalihe likvidnosti kod poslovnih banaka.

Bududi da su negativna kretanja kod kredita bila izrazitija
nego kod depozita, u svim promatranim zemljama (osim u
Slovackoj) u 2009. godini ostvaren je pad omjera ukupnih
kredita i ukupnih depozita privatnog sektora. Sto se tide same
razine ovog pokazatelja, ponovo se isti¢u balticke zemlje jer
je, primjerice, u Letoniji i Estoniji iznos ukupno odobrenih
kredita privatnom sektoru vise nego dvostruko veci od uku-
pnih depozita tog sektora. To znaci da su poslovne banke u
tim zemljama velik dio kredita odobrenih domacim sektorima
financirale sredstvima iz inozemstva. Za razliku od njih, Hr-
vatska se u ovoj medunarodnoj usporedbi istiCe kao zemlja u
kojoj odobreni krediti imaju relativno dobru depozitnu bazu

jer je, primjerice, krajem 2009. godine ukupan iznos kredita
odobrenih privatnom sektoru bio gotovo u potpunosti pokri-
ven Stednjom tog sektora.

I dok je monetarna politika u veéini zemalja uspje$no odr-
Zala stabilnost svojih bankovnih sustava, visoka likvidnost
zasad nije rezultirala intenzivnijim kreditiranjem privatnog
sektora, $to je nuzno za postizanje izrazitijega gospodarskog
oporavka. To je samo pojacalo zahtjeve da drzave svojim mje-
rama snaznije podupru rast agregatne potraznje. Medutim,
fiskalna se politika zemalja Srednje i Isto¢ne Europe tijekom
prvih devet mjeseci 2009. godine suoCavala sa zamjetljivim
padom prihoda u odnosu na isto razdoblje prethodne godine,
dok su u svim zemljama izuzevsi Letoniju rashodi povecani.
Kao posljedica toga vidljivo se pove¢ao manjak konsolidirane
opce drzave, koji je, zajedno s otezanim uvjetima zaduZiva-
nja na medunarodnom trZistu kapitala, ograni¢io mogucnosti
anticiklickog djelovanja fiskalne politike.

Sve su zemlje nastojale obuzdati daljnje produbljivanje
manjka strogom kontrolom rashoda ili izmjenama svojih
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poreznih sustava (Estonija, Litva, Letonija, Madzarska, Ru-
munjska i Hrvatska), a veéina ih je primijenila programe fi-
skalnih poticaja nastojeci potaknuti i/ili ubrzati gospodarski
oporavak (vidi Okvir 6. Fiskalne mjere za poticanje gospo-
darskog rasta).

U skladu sa stabilizacijom stanja na svjetskim financijskim
trziStima i pretezno pozitivnim ocekivanjima glede oporavka
globalnoga gospodarstva te ocjenom da gospodarski izgledi
promatranih zemalja nisu bitno pobolj$ani, ali ni pogorsani,
u posljednjem tromjesecju 2009. i pocetkom 2010. agencija
Standard & Poor’s nije promijenila svoju ocjenu dugoro¢-

nog kreditnog rejtinga ni za jednu od zemalja. Unato¢ tome,
tijekom posljednjeg tromjesecja 2009. nastavljen je trend
pada EMBI razlike prinosa na drZavne euroobveznice vecine
promatranih zemlja, koji je, s promjenom percepcije rizika
svjetskih ulagaca, zapocCeo pocetkom 2009. godine. Tako je
u promatranom razdoblju zabiljeZeno smanjenje premija za
rizik na euroobveznice svih zemalja obuhvacdenih analizom.
Na kraju prosinca 2009. najvecu je EMBI razliku prinosa na
inozemni dug imala Litva, a slijedile su je Rumunjska, Hrvat-
ska, Bugarska i Madzarska. Najmanju EMBI razliku prinosa
na dug imala je Poljska.

Okvir 5. Reakcije sredisnjih banaka na probleme
koje je izazvala financijska kriza

U ovom se okviru sazeto opisuju reakcije sredi$njih ba-
naka na probleme koje je izazvala financijska kriza, pomoé
medunarodnih financijskih institucija, ponaSanje banaka u
inozemnom vlasniStvu te daljnji izgledi za monetarnu inte-
graciju zemalja obuhvacenih analizom.

Mjere sredis$njih banaka promatranih zemalja?! uglav-
nom su bile usmjerene na relaksaciju monetarne politike??
i povecanje likvidnosti u sustavu, a medu njima mogu se
istaknuti:

B smanjivanje kljuénih kamatnih stopa, osobito u zemlja-
ma koje imaju fluktuirajuci tecajni rezim (Madzarska,
Ceika, Rumunjska, Poljska i Letonija),

smanjivanje stope obvezne pri¢uve (Rumunjska, Bugar-
ska, Madzarska, Poljska, Hrvatska, Letonija),

2

—

Pri razmatranju mjera koje su sredi$nje banke provodile vazno je imati
na umu da se prema monetarnom okviru promatrane zemlje mogu
grupirati u tri osnovne skupine: a) zemlje koje ciljaju inflaciju i imaju
slobodno fluktuirajuci tecajni rezim (ée§ka, Madzarska, Poljska, Ru-
munjska); b) zemlje s fiksnim teCajnim rezimom i/ili valutnim odborom
(balticke zemlje i Bugarska); c) zemlje koje su uvele euro (Slovenija i
Slovacka).

Izuzetak su bile madZarska sredi$nja banka, koja je na samom pocetku
krize, kao reakciju na snaznu deprecijaciju valute, povecala kamatnu
stopu, te ¢eSka sredi$nja banka, koja je usporila smanjivanje klju¢ne
kamatne stope, takoder radi obrane vrijednosti nacionalne valute.

2

LIS}

B proSirivanje obuhvata i ublazavanje kriterija prihvatljivih
kolaterala za operacije na otvorenom trzisStu (Madzar-
ska, Poljska) te

B organiziranje izvanrednih aukcija za kreiranje likvidnosti
(Ceska) i aukcije za kupnju drzavnih obveznica (Madz-
arska).

Zbog problema s refinanciranjem inozemnog duga kao i
radi potpore stabilnosti bankarskog sektora, neke zemlje re-
gije zatrazile su pomo¢ od MMF-a%3, ESB-a, ali i od drugih
medunarodnih financijskih institucija (Svjetska banka), kao
i bilateralnu pomoé (npr. Estonija od Svedske). Od proma-
tranih zemalja®* to su bile:

B Madzarska: Ukljucujuéi stand-by aranzman s MMF-om

i pomo¢ Svjetske banke, sveukupna potpora iznosila je

oko 20 mlrd. EUR. Dodatno, na raspolaganje je stavljena

i kreditna linija ESB-a u iznosu od 5,0 mird. EUR.

Rumunjska: Osiguran je paket financijske pomoéi u

ukupnom iznosu od priblizno 20 mlrd. EUR. U pruzanju

pomoci sudjelovali su Svjetska banka, EU, EIB i EBRD,

a najvedi iznos osigurao je MMF (12,9 mlrd. EUR).

Letonija: Sveukupna financijska potpora, ukljuéujuci

sredstva EU, zakljuCen stand-by aranzman s MMF-om

23 IMF 2009: Review of the Recent Crises Measures
24 Kao i neke zemlje izvan promatrane skupine: Bjelorusija, Bosna i Herce-

govina, Srbija i Ukrajina.

45



BILTEN HNB-a + BROJ 157 -

USPOREDBA HRVATSKE | ODABRANIH ZEMALJA SREDNJE | ISTOCNE EUROPE

te individualne potpore veCeg broja zemalja iznosila je
priblizno 7,5 mird. EUR.

Poljska: S MMF-om je ugovorena fleksibilna kreditna
linija u iznosu veem od 15 mlrd. EUR, ali iskljucivo
kao mjera predostroznosti (engl. Precautionary Arrange-
ment). Dodatno, na raspolaganje je stavljena i okvirna
kreditna linija od ESB-a u iznosu od 10 mlrd. EUR.
Uza sve navedeno, srediSnjim bankama MadZarske i
Poljske kod ESB-a su otvorene linije ugovora o razmjeni
valuta EUR/CHF (deviznih ugovora o razmjeni, engl.
swap), od kojih je posljednji bio pocetkom 2010. godine.
Namjena tih ugovora bila je omoguditi domacem trziStu
pristup izvorima u Svicarskim francima koji su tijekom
krize bili nedostatni.

Pomo¢ medunarodnih financijskih institucija bila je pru-
Zena pravodobno te se moze reci da je bila presudna u zau-
stavljanju prvih ucinaka financijske krize. Ne treba izostaviti
ni opCu te specijalnu alokaciju posebnih prava vucenja koju
je krajem 2009. godine proveo MMF radi jacanja deviznih
pri¢uva zemalja.

Kao i pomo¢ medunarodnih financijskih institucija jed-
nako vazna bila je i podr$ka inozemnih banaka (banaka
majki) koje su ostale prisutne u svim zemljama regije. Ta-
kvo opredjeljenje bilo je djelomice neformalnoga karakte-
ra, a djelomice je bilo ugradeno u pakete pomoéi koje su
inozemne banke primale od svojih drZava. U sklopu tzv.
Becke inicijative (engl. Vienna Initiative)?> banke majke
preuzele su obvezu ostanka u zemljama koje su primile po-
mo¢ MMF-a i EIB-a, zadrzavanja dobre likvidnosti i doka-
pitalizacije podruznica u sluéaju potrebe. Nadalje, zemlje
EU u kojima banke majke imaju sjediste podrzale su svoje
banke paketima pomoc¢i koji su ukljudivali podrsku i u pre-
kograni¢nom poslovanju. Kona¢no, EBRD, EIB i Svjetska
banka u sklopu Zajednic¢koga financijskoga akcijskog plana
(engl. Joint IFI Action Plan) pokrenuli su program podrske
stabilnosti bankarskog sektora putem kreditiranja privatnih

25 EBRD 2009: Transition Report
Web-stranica EIB-a: http://www.eib.europa.eu/about/news/joint-sup-
port-for-central-eastern-and-southern-europe.htm

sektora u regiji s prora¢unom od 25,0 mlrd. EUR tijekom
2009. i 2010. godine.

Ukupno gledajudi, koordiniranim je djelovanjem medu-
narodnih financijskih institucija, Europske komisije i pri-
vatnog sektora izbjegnut bijeg kapitala i zadrZana je sta-
bilnost financijskih sektora u regiji. Cinjenica da su banke
promatranih zemalja pretezito u inozemnom vlasni$tvu nije
negativno utjecala na stabilnost bankarskih sektora. Vrijedi
istaknuti da je u okruzju visoke likvidnosti i niskoga kredit-
nog rasta privatnom sektoru znatno povecan udio potrazi-
vanja banaka od drzave koje su pojacano financirale svoje
manjkove upravo kod domacih banaka.

Nakon amortiziranja prvog udara krize u vecini je ze-
malja uoceno slabljenje veze u monetarnom transmisijskom
mehanizmu u smislu da visoka primarna likvidnost i niske
kamatne stope ne uspijevaju znatnije poticati rast plasmana
u gospodarstvu. Naime, pokazalo se da su kreditni i kamat-
ni kanal, preko kojih monetarna politika u razdobljima rasta
utjece na realni sektor, u razdoblju krize manje djelotvorni.
U skladu s tim, u vecini zemalja sredi$nje su banke stavile
veci naglasak na odrZavanje financijske stabilnosti i osigura-
vanje dovoljne likvidnosti, dok su fiskalna i druge ekonom-
ske politike dobile priliku za snaznije djelovanje. Tako medu
mjerama za oporavak gospodarstva postupno vodece mje-
sto preuzima fiskalna politika u obliku razli¢itih strukturnih
fondova ili pomoci pojedinim sektorima, odnosno razlicite
gospodarske politike poput politike fleksibilizacije trZista
rada te porezne i socijalne politike (vidi Okvir 6. Fiskalne
mjere za poticanje gospodarskog rasta).

Zbog svjetske financijske krize monetarna se integra-
cija promatranih zemalja usporila. Samo je Estonija, koja
je u ERM II mehanizmu od lipnja 2004., uspjela zadrzati
kao planirani datum uvodenja eura 1. sijecnja 2011., dok
su druge zemlje, koje ve¢ jesu u ERM Il mehanizmu (Li-
tva i Letonija) ili su imale odreden datum ulaska u ERM II
(Poljska 2009., Rumunjska 2012.), odgodile ciljani datum
uvodenja eura (Litva i Letonija najranije 2014., Rumunjska
najranije 2015., Poljska do daljnjega). Ceska, MadZarska
i Bugarska i nadalje nemaju odredene datume za ulazak u
ERM II mehanizam.

Okvir 6. Fiskalne mjere za poticanje gospodarskog
rasta

Osim mjerama monetarne politike kojima je ocuvana
stabilnost bankovnih sustava, razvijene su zemlje znatnim
fiskalnim poticajima pokusSale zaustaviti i preokrenuti nepo-
voljan trend gospodarskih kretanja. One su izravno pove-
Cavale agregatnu potraznju, ali su takoder svojim mjerama
nastojale djelovati na rast pouzdanja potroSaca i poduzeca
u gospodarski oporavak i tako ih potaknuti na potros$nju i
investiranje. S istim su ciljem i u zemljama Srednje i Istoc-
ne Europe doneseni fiskalni paketi, koji su, gledano prema
iznosima, ipak bili znatno skromniji. Naime, zbog rastucih
fiskalnih manjkova, proizaslih iz djelovanja automatskih
stabilizatora, promatrane su zemlje imale velike potrebe za
zaduzivanjem. Znatnije povecanje manjka koje bi proizaslo

iz vecih paketa fiskalnih poticaja vjerojatno bi rezultiralo po-
gorSanjem percepcije rizika ulagaca/kreditora, a zemljama
bi se znatno otezalo ili poskupilo zaduZivanje.

Nepovoljna kretanja u javnim financijama primorala su
zemlje poput Madzarske, Letonije i Rumunjske na sklapa-
nje stand-by aranzmana s MMF-om, pri ¢emu je uvjet za
dobivanje sredstava od Fonda bila prije svega znatna fiskal-
na konsolidacija. U uvjetima fiskalne Stednje stoga se nije
ni mogla ocekivati veca financijska pomo¢ gospodarstvu.
S druge strane, Ceska, Slovenija i Poljska u promatranoj
su se skupini zemalja istaknule veli¢inom svojih planiranih
iznosa fiskalnih poticaja. To se vjerojatno moze povezati s
¢injenicom da se makroekonomski fundamenti tih zemalja
ocjenjuju stabilnijima, pa je i pristup medunarodnim trzisti-
ma kapitala, kao i cijena zaduzivanja, bitno povoljniji nego
za druge zemlje odabrane skupine.
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Mjere kojima se poku$ao potaknuti i/ili ubrzati gospo-
darski oporavak mogu se podijeliti u nekoliko skupina: poti-
canje kupovne modéi kuéanstava, poticanje oporavka trZista
rada i poticanje poslovne aktivnosti.

Poticanje kupovne moc¢i ku¢anstava

Ovim se mjerama nastoji povecati raspolozivi dohodak
kucanstava, pa tako djelovati i na oporavak pouzdanja po-
trosaca, koje se i nadalje nalazi na vrlo niskim razinama.
Tako je Ceska smanijila stopu socijalnih doprinosa koje pla-
¢aju zaposlenici i jednokratno povecala place zaposlenih u
javnoj sluzbi. Poljska je takoder smanjila doprinos za miro-
vinsko osiguranje, a uvela je i olakSice za uzdrzavanu dje-
cu. Umjesto dosadasnje tri stope poreza na dohodak (19%,
30% i 40%) uvedene su samo dvije (18% i 32%). Nadalje,
Slovacka je povecala neoporezivi dio dohotka, smanjila so-
cijalne doprinose za samozaposlene, uvela dodatak na placu
zaposlenika koji su samostalno nasli posao, a prije toga su
bili najmanje tri mjeseca registrirani kao nezaposleni i placa
im nije bila veca od odredenog iznosa te ujedno pomogla
osobama koje nisu bile u stanju otplacivati stambene kre-
dite privremenim sufinanciranjem otplatnih rata. Rumunj-
ska je povecala minimalnu mirovinu te ujedno sufinancirala
90% troskova medicinskih potrepstina umirovljenicima s
niskim mirovinama, a Bugarska je preko banke u drzav-
nom vlasniStvu subvencionirala kreditiranje potrosaca uz
nize kamatne stope. U ovu kategoriju mogao bi se svrstati
i slovacki program poticanja kupnje novih automobila odo-
bravanjem subvencija za svaki uniSteni automobil stariji od
deset godina. Sli¢ni programi poticanja prodaje automobila,
a time i domace autoindustrije, uvedeni su i u Rumunjskoj
te Ceskoj.

Poticanje oporavka trziSta rada

Rastuca nezaposlenost u promatranim zemljama pota-
knula je gotovo sve zemlje da pokuSaju razliCitim mjera-
ma sprijeciti ili barem ublaziti daljnji razvoj takvih kretanja.
Stoga Bugarska, Hrvatska, Poljska, Slovacka te Slovenija
uvode subvencije skraenoga radnog vremena, iako su tu
moguénost poslodavci u Hrvatskoj vrlo slabo iskoristili.
Osim toga, velik broj zemlja intenzivira financiranje do-
Skolovanja i prekvalifikaciju radnika. Rumunjska sufinan-
cira 50% troskova novozaposlenih tijekom godine dana, a
Bugarska, kako bi smanjila troskove rada poslodavcima i

omogucila zadrZavanje radnika u doba krize, subvencionira
dio doprinosa za mirovinsko osiguranje te ujedno smanju-
je doprinose za fond socijalnog osiguranja za dva postotna
boda, pri éemu je smanjenje podijeljeno izmedu poslodava-
ca i radnika.

Poticanje poslovne aktivnosti

Olaksanje poslovanja poduzecima u uvjetima nelikvid-
nosti i gospodarske kontrakcije bila je takoder vrlo bitna
odrednica u fiskalnim mjerama promatranih zemalja. Ceska
i Slovenija tako smanjuju stopu poreza na dobit, a u Slovac-
koj se smanjenje ove porezne obveze odnosi samo na podu-
zeca koja ulaZzu u istrazivanje i razvoj. Nadalje, Slovenija i
Slovacka skracuju vrijeme povrata preplacenog poreza na
dodanu vrijednost, dok Slovenija ujedno i povecava pore-
zni odbitak na investicije poduzeca i smanjuje predujmove
poreza na dobit.

Osim izmjenama poreznog sustava, niz zemalja pokusSa-
va potaknuti poslovnu aktivnost osiguranjem sredstava i iz-
davanjem drzavnih jamstava malim i srednjim poduzecima
putem nacionalnih razvojnih banaka. Slovenija, Ciji primjer
slijedi i Hrvatska, osniva jamstveni fond za poticanje kre-
ditiranja poduzeca. Pritom Vlada Slovenije moze preuzeti
najvise 80% rizika odobrenoga kredita pojedinom poduze-
¢u. Najvisi dopusteni iznos kredita po pojedinom poduzecu
iznosi 70 mil. EUR, pri ¢emu spomenuti iznos ne bi trebao
biti veéi od ukupnog iznosa izdataka za place u 2008. Osim
diversificiranja rizika, bankama je u interesu odobravati
ovakve kredite jer oni mogu posluziti i kao kolateral pri za-
duzivanju kod Europske sredi$nje banke.

Osim navedenih mjera vecina vlada promatranih zemlja
pokusala je i putem fiskalnog multiplikatora izravno krat-
koro¢no utjecati na potraznju, i to ponajprije povecavanjem
javnih investicija.

Valja napomenuti da je izuzetno tesko do¢i do podataka
o stvarno utroSenim sredstvima u spomenutim programi-
ma fiskalnih poticaja, s obzirom na to da podaci o javnim
financijama u 2009. jo$ nisu dostupni za veéinu zemalja.
Ipak, medunarodne organizacije procjenjuju da su paketi
fiskalnih poticaja u zemljama Srednje i Istoéne Europe u
2009. iznosili do 1% BDP-a. Prema dostupnim podacima
ocekuje se da ée u 2010. samo Poljska i Estonija povecati
iznose fiskalnih poticaja, a u drugim bi zemljama oni trebali
biti smanjeni ili stagnirati na razini iz 2009.
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STATISTICKI PREGLED

Klasifikacija i iskazivanje podataka o potrazivanjima i obvezama

Podaci o potrazivanjima i obvezama financijskih institucija kla-
sificiraju se prema institucionalnim sektorima i financijskim instru-
mentima. Institucionalni sektori su sljedeci: financijske institucije,
sredi$nja drzava, ostali domaci sektori i inozemstvo. Sektor financij-
ske institucije obuhvaca sljedece podsektore: sredisnja banka, banke,
ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije. Sre-
disnja banka je Hrvatska narodna banka. Banke su institucije kojima
je Hrvatska narodna banka izdala odobrenje za obavljanje bankarskih
poslova u skladu sa Zakonom o bankama, uklju¢ujudi i Stedionice u
prijelaznom razdoblju. U sektor banke ne ukljucuju se banke u ste-
Caju i bivse filijale banaka cije je sjediSte izvan Republike Hrvatske.
Ostale bankarske institucije su stambene Stedionice, Stedno-kreditne
zadruge i investicijski fondovi. Nebankarske financijske institucije su
financijske institucije koje nisu klasificirane kao banke ili kao ostale
bankarske institucije (npr. drutva za osiguranje, mirovinski fondo-
vi).

Sredi$nja drzava obuhvaca podsektor Republika Hrvatska i pod-
sektor republicki fondovi. Do prosinca 2003. podsektor Republika
Hrvatska obuhvacao je organe drzavne uprave, ukljucujuci Hrvatske

ceste, Hrvatske autoceste i Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih
uloga i sanaciju banaka, a podsektor republicki fondovi obuhvaéa
Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod za miro-
vinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zaposljavanje, Hrvatski fond za
privatizaciju, Hrvatske vode i Hrvatsku banku za obnovu i razvitak.

Od sije¢nja 2004. Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste te Drzavna
agencija za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka reklasificirani
su iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republic¢ki fondovi.

Ostali domaci sektori su: organi lokalne drzave, drzavna i ostala
trgovacka drustva te stanovnistvo, ukljuCujuéi obrtnike i neprofitne
institucije koje pruzaju usluge stanovniStvu. Podsektor ostala trgo-
vaCka drustva obuhvaca i banke u ste¢aju. U pojedinim tablicama
ostali domacdi sektori dijele se u sljedeCe podsektore: lokalna drzava,
koja obuhvacéa jedinice lokalne i podru¢ne (regionalne) samouprave,
trgovacka drustva, koja obuhvacaju drzavna i ostala trgovacka drus-
tva, te stanovnistvo, koje ukljucuje i obrtnike i neprofitne institucije.

Sektor inozemstvo obuhvaca strane fiziCke i pravne osobe.

Svi podaci o potrazivanjima i obvezama odnose se na stanje na
kraju razdoblja, pri ¢emu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj
protuvrijednosti prema srednjem tecaju Hrvatske narodne banke na
kraju razdoblja.
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Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Mjeseéne stope rasta

Godina  Mjesec Pr"i:“,:::“i m‘;‘;?m r::;’:mz .l.’;fv".'é',li d::t:ca Plasmani  primarni  Novéana  Novéana  UKupna Neto
sredstva M4 aktiva novac masa M1 masa M1a srle"t;‘s’ie:awm d:lz?:,(;a AT
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 1.717,3 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 23.703,5 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. prosinac  23.027,9 30.869,8 31.876,7 116.141,8 83.324,4 97.463,7 10,72 6,11 6,79 1,65 7,92 2,15
2003. prosinac  30.586,2 33.888,7 34.630,9 128.893,1 96.121,7 111.661,4 8,90 1,78 1,93 0,14 3,1 0,66
2004. prosinac  33.924,4 34.562,1 35.186,5 139.947,7 108.205,1 127.308,6 8,69 2,86 2,68 0,23 2,15 1,99
2005. prosinac  40.390,8 38.817,1 39.855,4 154.647,0 131.343,2 149.168,3 9,38 4,34 3,87 —-0,02 1,84 1,94
2006. prosinac ~ 46.331,2 48.521,0 49.141,7 1824586 154.844,1 183.379,5 3,17 4,75 4,07 1,57 3,38 2,99
2007. prosinac  51.923,9 57.878,3 58.663,4 215.822,1 166.375,5 210.828,4 3,73 6,71 6,62 3,95 3,54 2,65
2008. prosinac  49.743,0 55.222,3 56.044,6 225.018,5 183.279,1 232.982,1 -9,89 8,17 8,49 3,17 5,68 1,96
2009. veljaca 54.449,0 46.762,1 47.3442 2214457 190.333,8 235.352,0 —4,42 -5,67 -5,82 0,00 3,47 0,37
ozujak 52.693,8 46.636,5 47.203,8 218.626,7 192.083,0 234.856,8 -3,22 -0,27 -0,30 -1,27 0,92 -0,21
travanj 53.075,1 46.419,2 46.877,0 218.797,6 192.003,3 234.342,1 0,68 -0,47 -0,69 0,08 -0,04 -0,22
svibanj 53.900,4 47.447,0 47.941,0 218.112,8 193.128,0 232.234,6 {555 2,21 2,27 -0,31 0,59 -0,90
lipanj 55.100,6 47.698,9 48.149,7 218.416,2 188.300,5 230.767,0 2,23 0,53 0,44 0,14 -2,50 -0,63
srpanj 55.147,1 47.664,7 48.169,2 221.354,8 189.639,5 231.193,3 0,08 -0,07 0,04 1,35 0,71 0,18
kolovoz 55.346,9 47.815,0 48.297,2 2244443 186.660,7 230.228,9 0,36 0,32 0,27 1,40 -1,57 -0,42
rujan 52.791,1 45.559,4 46.011,5 224.086,6 184.717,4 228.759,2 —4,62 —4,72 —4,73 -0,16 -1,04 —-0,64
listopad 54.446,1 44.657,2 45.158,6  221.147,8 183.289,0 227.891,2 3,13 -1,98 -1,85 -1,31 -0,77 -0,38
studeni 53.699,8 45.748,0 46.255,6 223.600,6 179.711,1 231.436,6 -1,37 2,44 2,43 1,11 -1,95 1,56
prosinac  56.141,9 47.181,7 47.760,5 223.094,6 178.083,2 231.661,9 4,55 3,13 38125] -0,23 -0,91 0,10
2010. sijecan;j 57.770,5 48.084,2 48.541,3  223.486,8 181.640,3 233.047,7 2,90 1,91 1,63 0,18 2,00 0,60

2 Plasmani su jednokratno smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

U tablici se iskazuju podaci o nekim osnovnim monetarnim i kre-
ditnim agregatima te njihove mjesecne stope rasta. U rujnu 1999.
godine provedena je revizija svih monetarnih agregata. U starijim pu-
blikacijama HNB-a podaci o potrazivanjima i obvezama $tedionica
nisu obuhvaceni u izratunu monetarnih agregata.

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

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

Ukupna likvidna sredstva M4 obuhvadaju novéanu masu M1,
Stedne i orofene depozite, devizne depozite te obveznice i instru-
mente trziSta novca (navedene komponente preuzete su iz Bilance
monetarnih institucija (Tablica B1)).

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

Plasmani su potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora,
ostalih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je steCajni postupak nad ne-
koliko banaka, koje su zbog toga iskljuCene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. udio tih banaka u monetarnom
agregatu M1 iznosio je 259,3 mil. kuna, a u monetarnom agregatu
M4 iznosio je 4.035,8 mil. kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e
usporedivi s podacima za srpanj 1999. godine ako se stavka 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

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. 1. VI. IX. Xi* I.
AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 31.742,6  23.303,8 27.614,5 494465 41.739,4 26.543,7 30.1158 39.369,2 45.011,4 41.846,6
2. Plasmani 141.278,1 168.427,7 200.328,9 226.076,1 254.569,8 264.320,2 258.820,4 259.043,6 253.523,6 258.672,7
2.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave (neto) 13.969,6 19.259,4 16.9494 152477 21.587,7 29.463,4 28.053,5 30.2844 21.861,7 25.625,0
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 125.790,7 147.414,3 181.031,9 207.398,7 231.472,7 233.363,2 228.967,9 227.098,7 229.870,2 231.076,3
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija 624,0 592,2 1.029,5 1.640,0 441,9 417,3 565,6 537,9 681,7 844,2
2.4. Potrazivanja od nebankarskih financijskih 893,9 1.161,8 1.318,1 1.789,7 1.067,4 1.076,3 1.233,5 1.122,6 1.109,9 1.127,3
institucija
Ukupno (1+2) 173.020,7 191.731,5 227.943,3 275.522,6 296.309,2 290.863,9 288.936,2 298.412,8 298.534,9 300.519,3
PASIVA
1. Nov€ana masa 34.562,1 38.817,1 48521,0 57.878,3 55.222,3 46.636,5 47.698,9 455594 47.181,7 48.084,2
2. Stedni i orogeni depoziti 224792 279921 44.836,8 53.6449 50.070,3 47.2334 450055 43.089,9 39.1394 37.566,6
3. Devizni depoziti 81.742,9 86.760,8 88.256,7 103.090,1 117.194,8 122.865,0 123.889,1 133.426,0 135.410,6 136.377,7
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 1.163,5 1.077,0 8441 1.208,8 2.531,1 1.891,8 1.822,7 2.011,2 1.362,8 1.458,3
5. Ograniceni i blokirani depoziti 2.067,0 2.092,3 2.504,5 2.280,9 3.094,2 2.913,1 3.113,2 2.931,3 2.598,3 2.585,2
6. Ostalo (neto) 31.006,1 34.992,2 429802 57.419,6 68.196,5 69.324,1 67.406,7 71.394,9 72.842,0 74.4473
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 173.020,7 191.731,5 227.943,3 275.522,6 296.309,2 290.863,9 288.936,2 298.412,8 298.534,9 300.519,3

Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

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

Inozemna aktiva (neto) jest razlika izmedu zbroja inozemnih
aktiva Hrvatske narodne banke i banaka i zbroja inozemnih pasiva
Hrvatske narodne banke i banaka.

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

NovCana masa zbroj je gotovog novca izvan banaka, depozita
ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke, depozita
ostalih domacih sektora kod Hrvatske narodne banke i depozitnog
novca kod banaka (stavka Depozitni novac iz Konsolidirane bilance
banaka, Tablica D1.).

Stavke Stedni i oro&eni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice
i instrumenti trziSta novca u cijelosti su preuzete iz Konsolidirane
bilance banaka, dok je stavka Ograniceni i blokirani depoziti zbroj
pripadnih stavki iz Bilance Hrvatske narodne banke (iskljucujuéi
blokirane depozite banaka kod Hrvatske narodne banke) i Konsoli-
dirane bilance banaka. Ostalo (neto) su nerasporedene stavke pasive
umanjene za nerasporedene pozicije aktive.
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Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvaé¢enih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija

prema velicini bilanéne aktive

Banke klasificirane po veli¢ini bilanéne aktive Stedionice klasificirane
. ) po velicini bilanéne aktive
Godina  Mjesec UK;:::k';m’ Manjood ~ ©0d4100do  0d500mil.  0d1do 0d2do T l;'::zia:n'i’c':‘ Mamiooq  0d10do o
t00mi.kn o e Tmid kn Zmirakn  fomirdkn  MIO-kD Omilkn manieod i
100 mil. kn

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
1996. prosinac 57 10 26 6 9 4 2 22 10 11 1
1997.  prosinac 60 4 28 9 8 9 2 88 12 18 &
1998. prosinac 60 3 26 8 1" 10 2 33 4 25 4
1999. prosinac 53 4 23 7 7 10 2 30 5 21 4
2000. prosinac 45 B 15 9 6 10 2 29 5 19 5
2001.  prosinac 44 3] 13 7 7 10 4 21 4 12 5
2002. prosinac 46 4 13 7 © 8 5 10 & 5 2
2003. prosinac 42 2 13 8 5 8 6 7 S 2 2
2004. prosinac 39 1 12 9 6 5 6 6 B 3 -
2005. prosinac 36 1 10 6 8 5 6 3 2 1 -
2006. prosinac 35 2 6 5 10 4 8 3 2 1 -
2007. prosinac 35 2 5 2 12 5 9 2 1 1 -
2008. prosinac 36 2 7 1 11 6 9 2 1 1 -
2009. veljaca 36 2 7 1 1 6 9 2 1 1 -
ozujak 35 2 7 1 10 7 8 2 1 1 —

travanj 36 3 7 1 10 7 8 2 1 1 -

svibanj 36 8 6 2 10 7 8 2 1 1 -

lipanj 36 & 6 2 10 7 8 2 1 1 -

srpanj 36 3 6 2 10 7 8 2 1 1 -

kolovoz 36 3 6 2 10 7 8 2 1 1 -

rujan 36 3 6 2 10 7 8 2 1 1 -

listopad 36 3 6 2 10 7 8 2 1 1 —

studeni 36 3 5 3 10 7 8 2 1 1 -
prosinac 36 3 5 3 10 7 8 2 1 1 -

2010. sijecanj 36 3 5 2 1 7 8 2 1 1 -

Tablica B2: Broj banaka i $tedionica obuhvac¢enih monetarnom
statistikom i njihova klasifikacija prema veli€ini bilan¢ne aktive

U tablici se iskazuje ukupan broj banaka i Stedionica u prijela-
znom razdoblju, koje mjese¢no izvjes¢uju Hrvatsku narodnu banku
i Cije je poslovanje prikazano u Konsolidiranoj bilanci banaka. Mo-
netarnom statistikom obuhvacene su i institucije u likvidaciji, a do
veljace 2005. godine i institucije koje su izgubile odobrenje za rad, a
nisu pokrenule postupak likvidacije.

Posebna pravila izvjeséivanja vrijedila su za Stedionice do lipnja
1995. godine. Stedionice nisu bile obvezne izvijei¢ivati sredidnju
banku o svom poslovanju, tako da su u podacima do lipnja 1995.
obuhvacene samo Stedionice koje su o svom poslovanju dragovoljno
izvjescivale Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine poda-
cima su obuhvadene sve registrirane Stedionice.

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

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XII. XII. XIl. XIl. . VI. IX. XII. I

AKTIVA
1. Inozemna aktiva 49.373,4 54.862,5 64.0882 68.177,8 66.8055 66.142,5 66.2851 67.909,8 75.807,8 76.012,6
1.1. Zlato - - - - - - - - - -
1.2. Posebna prava vucéenja 4,8 6,3 53 5,6 53 4,7 4,5 2.406,1 2.423,7 2.463,3
1.3. Pri¢uvna pozicija kod MMF-a 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u stranim bankama 57 7,7 7,2 7,2 1.472,7 1.499,7 1.465,9 1.756,8 1.763,8 1.772,9
1.5. Oroceni depoziti u stranim bankama 24.337,7 28.274,1 33.243,0 33.204,4 13.189,3 14.0136 144273 10.3235 17.534,5 17.592,5
1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 25.023,7 26.573,0 30.831,2 34.959,3 52.136,9 50.623,0 50.386,1 53.422,1 54.084,5 54.182,6
1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Potrazivanja od srediSnje drzave 3,3 1,4 0,9 1,0 2,2 0,8 1,2 - 2,9 2,5
2.1. Potrazivanja u kunama 383 1,4 0,9 1,0 2,2 0,8 1,2 - 29 2,5
2.2. Potrazivanja u devizama - - - - - - - - - -
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 82,9 73,4 64,0 67,9 64,2 64,2 4,3 4,3 4,2 41
4. Potrazivanja od banaka 408,9 42156 39115 41783 13,9 1.396,7 24255 13,5 13,6 13,5
4.1. Krediti bankama 408,9 4.2156 39115 4.1783 13,9 1.372,8 24255 13,5 13,5 13,5
Lombardni krediti = — - 1.3491 — - - = - -
Kratkorocni kredit za likvidnost = = = = = = = = = =
Ostali krediti 15,0 14,5 14,5 14,7 13,9 14,0 13,6 13,5 13,5 13,5
Obratne repo transakcije 394,0 4.201,1 3.897,0 2.814,5 - 1.358,8 2.412,0 - - -
4.2. Dospjela nenaplac¢ena potrazZivanja - - - - - 239 - - - -
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 49.868,5 59.153,0 68.064,6 724251 66.8858 67.604,1 68.716,2 67.927,6 75.8283 76.032,8

PASIVA
1. Primarni novac 33.924,4 40.390,8 46.331,2 51.923,9 49.7430 52.717,7 55.100,6 52.791,1 56.141,9 57.770,5
1.1. Gotov novac izvan banaka 10.9556 12.163,8 14.609,3 16.007,5 17.051,0 15.826,2 16.914,7 16.012,8 152821 14.778,3
1.2. Blagajne banaka 1.871,0 2.210,7 2.6980 3.3058 3.4283 2.934,4 3.454,5 3.294,7 3.659,6 3.194,5
1.3. Depoziti banaka 21.082,6 26.016,3 29.023,9 32.610,6 29.263,7 33.957,1 34.731,5 33.483,5 37.200,1 39.797,7
Racuni za namiru banaka 6.4082 84111 85357 7.5539 9.520,3 9.307,6  11.097,6 9.689,3 12.024,6 8.756,8
Izdvojena obvezna pricuva 14.674,4 17.6052 204782 222756 19.222,7 24.079,9 234934 23.6624 23.600,6 23.5458
Upisani obvezni blagajnicki zapisi HNB-a - - - 1991,1 460,6 569,6 140,4 131,8 - -
Prekono¢ni depoziti - - 10,0 790,0 60,0 - - - 1.575,0 7.495,0
1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - - -
1.5. Depoziti ostalih domacih sektora® 15,1 - - - - - - 0,0 - —
2. Ograniceni i blokirani depoziti 10.777,1 13.551,8 16.633,5 14.286,0 8.064,1 4.634,8 4.722,0 4.828,6 5.091,6 5.145,5
2.1. Izdvojena devizna obvezna pricuva 10.764,7 13.4959 16.576,7 14.257,5  8.008,3 4.581,7 4.668,9 4.777,8 5.041,7 5.091,0
2.2. Ograni¢eni depoziti 12,4 55,9 56,9 28,6 55,8 53,1 53,1 50,8 49,9 54,5
2.3. Blokirani devizni depoziti - - - - - = = = = —
3. Inozemna pasiva 18,1 18,9 18,9 17,2 16,6 14,9 8,3 7.9 8,1 8,3
3.1. Krediti MMF-a - - - - - - - - - -
3.2. Obveze prema medunarodnim organizacijama 18,1 18,9 18,9 17,2 16,6 14,9 8,3 7,9 8,1 8,3
3.3. Obveze prema stranim bankama? - - - - - 0,0 - - - -
4. Depoziti sredi$nje drzave 263,2 332,2 188,0 199,1 206,9 383,4 962,3 277,7 4.171,4 2.135,2
4.1. Depozitni novac 228,0 319,0 174,5 125,8 1711 376,2 255,7 257,7 1.839,2 248,9
Depozitni novac Republike Hrvatske 123,0 246,3 138,6 100,3 43,0 338,4 118,7 212,6 1.772,9 190,0
Depozitni novac republickih fondova 105,0 72,7 35,9 25,4 128,2 37,7 137,0 45,0 66,2 59,0
4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske 35,2 13,2 13,6 73,3 35,8 7,2 706,7 20,0 2.332,2 1.886,3
4.3. Blagajnicki zapisi HNB-a = = = = = = = = = =
5. Blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - - - - - -
5.1. Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama - - - - - - - - - -
5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti - - - - - - - - - -
6. Kapitalski racuni 5096,5 53574 54088 6.6645 9.5624 10.579,2 8.639,5 10.759,7 11.151,3 11.710,7
7. Ostalo (neto) -210,8 —498,2 -515,8 —665,6 -707,1 -725,9 -716,5 —737,4 -735,9 -737,5
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 49.868,5 59.153,0 68.064,6 724251 66.8858 67.604,1 68.716,2 67.927,6 75.8283 76.032,8

2 0d listopada 2001. do svibnja 2003. Obveze prema stranim bankama obuhvacaju i obveze na osnovi blagajni¢kih zapisa Hrvatske narodne banke kod nerezidenata.
b Od prosinca 2002. rauni SDA kod HNB-a za bruto i neto namire kupovine vrijednosnih papira reklasificirani su iz sektora sredisnja drzava u ostale domace sektore.
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HRVATSKA NARODNA BANKA

Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

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

Inozemna aktiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih po-
trazivanja od stranih fizi¢kih i pravnih osoba: zlato, posebna prava
vucenja, priuvna pozicija kod Medunarodnoga monetarnog fonda,
efektivni strani novac u trezoru, sredstva na teku¢im ra¢unima kod
stranih banaka, oroCeni depoziti kod stranih banaka i pripadajuce
obracunate kamate, plasmani u vrijednosne papire u devizama i osta-
la potraZivanja.

PotrazZivanja od sredi$nje drZave su krediti i dospjela potraZivanja
od drzavnog prora¢una Republike Hrvatske. Prema Zakonu o Hr-
vatskoj narodnoj banci, koji je na snazi od travnja 2001. godine, Hr-
vatska narodna banka ne moze odobravati kredite Republici Hrvat-
skoj, pa se u okviru te stavke iskazuju samo dospjela potrazivanja od
drzavnog proraCuna nastala na osnovi obavljanja platnog prometa,
te na osnovi obveza izvr§enih prema Medunarodnome monetarnom
fondu i stranim bankama. Do travnja 2001. godine u kunske kredite
drzavnom proracunu bili su svrstavani kratkoroéni krediti odobreni
za premoscivanje neuskladenosti izmedu pritjecanja prihoda i izvr-
Savanja rashoda drzavnog proraCuna, dugoro¢ni krediti odobreni na
osnovi posebnih uredaba Vlade Republike Hrvatske i dospjela potra-
Zivanja od drzavnog proracuna, dok je stavka Devizni kredit drzav-
nom proracunu bila protustavka obvezi prema Medunarodnome mo-
netarnom fondu nastaloj na osnovi sukcesije ¢lanstva u toj instituciji.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora su krediti i dospjela ne-
naplaena potrazivanja od ostalih domacih sektora, ukljuCujuci ban-
ke u stecaju.

Potrazivanja od banaka su krediti bankama i dospjela nenaplace-
na potrazivanja od banaka. Krediti bankama su lombardni krediti,
kratkoro¢ni krediti za likvidnost, ostali krediti te obratne repo tran-
sakcije. U stavku Lombardni krediti ukljuceni su i krediti bankama za
premoscivanje nelikvidnosti, koji su u prosincu 1994. godine zamije-
njeni lombardnim kreditima. Kratkoro¢ni krediti za likvidnost, koji se
odobravaju od pocetka 1999. godine, takoder sluze za premoscivanje
nelikvidnosti. Ostali krediti su: interventni krediti, specijalni krediti
za premoséivanje nelikvidnosti banaka odobravani prijasnjih godi-
na (inicijalni krediti, predsanacijski krediti), dospjeli, a nenaplaceni
krediti te depoziti Hrvatske narodne banke kod banaka. Od travnja
2005. godine obratne repo transakcije provode se tjedno. Dospjela
nenapladena potrazivanja od banaka ukljucuju prekoracenja raspolo-
zivih sredstava na njihovim ra¢unima za namiru (do polovine 1994.)
te neurednosti banaka pri izdvajanju i odrzavanju obvezne pricuve.

Od svibnja 1999. potrazivanja od ostalih domacih sektora uklju-
¢uju i potrazivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije nenapla-
¢enim od banaka nad kojima je pokrenut stecajni postupak. Pri re-

klasifikaciji 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, novc¢ana sredstva
u blagajnama banaka, depoziti banaka kod Hrvatske narodne banke,
depoziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke i
depoziti ostalih domacih sektora kod Hrvatske narodne banke. De-
pozite banaka ¢ine novéana sredstva na ra¢unima za namiru banaka,
sredstva obvezne priCuve izdvojena na posebne rac¢une kod Hrvatske
narodne banke (u koja je od oZujka 2006. ukljucena i posebna ob-
vezna pricuva izdvojena na obveze po izdanim vrijednosnim papiri-
ma), obvezno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke te
prekonoéni depoziti banaka. Depoziti ostalih bankarskih institucija
su do rujna 2003. godine novCana sredstva na raCunima za namiru
stambenih Stedionica. Depoziti ostalih domacih sektora su nov¢ana
sredstva na zirora¢unima ostalih domacih sektora, koji se na temelju
zakona i drugih pravnih propisa ukljuc¢uju u depozit kod Hrvatske
narodne banke.

OgraniCeni i blokirani depoziti obuhvacaju izdvojenu deviznu ob-
veznu pricuvu i pripadajuée obracunate kamate, ograni¢ene depozite
i blokirane devizne depozite. Na odredene devizne izvore sredstava
banke izdvajaju deviznu obveznu pri¢uvu na posebne ra¢une HNB-a,
a od kolovoza 2004. i grani¢nu obveznu pri¢uvu. Ograniceni depozi-
ti su kunska sredstva izdvojena po nalogu suda ili na temelju propisa
te u razdoblju od svibnja 1999. do travnja 2002. i depoziti banaka u
steCaju. Blokirani devizni depoziti su sredstva koja su bila izdvajana
na posebne ra¢une kod Hrvatske narodne banke za podmirenje do-
spjelih neplaéenih obveza prema inozemnim vjerovnicima.

Inozemna pasiva obuhvaca kredite primljene od Medunarodnoga
monetarnog fonda, obveze prema medunarodnim financijskim insti-
tucijama i stranim bankama s pripisanim obra¢unatim kamatama.

Depoziti sredi$nje drzave su depozitni novac i devizni racuni Re-
publike Hrvatske i republi¢kih fondova kod Hrvatske narodne banke
te blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno
upisale institucije iz sektora sredi$nja drzava.

Blagajnicki zapisi su dragovoljno upisani blagajnicki zapisi Hrvat-
ske narodne banke u kunama i stranoj valuti, osim blagajnickih zapi-
sa Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upisale institucije iz
sektora sredi$nja drzava.

Kapitalski racuni ukljucuju pricuve, rezervacije i ratune prihoda
i rashoda.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni 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
2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XII. XII. XIl. XII. XII. 1. VI. IX. XII. l.

AKTIVA
1. Pricuve banaka kod sredi$nje banke 33.718,2 41.7752 48.384,7 50.1789 40.705,6 41.454,4 42.860,4 41.560,4 45902,1 48.086,9
1.1. Kunske pri¢uve kod sredisnje banke 229629 28.283,1 31.814,1 359291 327005 36.873,4 38.192,0 36.783,4 40.860,4 42.9959
1.2. Devizne priéuve kod sredi$nje banke 10.755,3 13.492,1 16.570,6 14.249,8  8.005,1 45810 46685 4.777,1 5.041,7 5.091,0
2. Inozemna aktiva 43.551,0 355725 39.621,2 46.438,5 50.246,6 36.9594 41.619,5 48.050,2 49.577,0 42.798,2
3. Potrazivanja od sredi$nje drzave 21.051,3 28.877,2 27.936,8 28.971,5 37.801,1 46.657,2 46.391,7 47.758,1 44.2495 445325
4. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 125.707,9 147.340,9 180.967,8 207.330,7 231.408,6 233.299,0 228.963,5 227.094,5 229.866,1 231.072,1
4.1. Potrazivanja od lokalne drzave 1.787,9 1.767,2 1.892,0 2.140,8 2.0774 1.9944  1.843,0 1.8266 2.0742 2.100,2
4.2. Potrazivanja od trgovackih drustava 58.643,3 67.017,9 83.386,5 92.265,1 102.779,8 104.546,1 103.335,9 102.550,2 104.898,1 105.968,8
4.3. Potrazivanja od stanovnistva 65.276,7 78.555,7 95.689,3 112.924,9 126.551,4 126.758,5 123.784,6 122.717,6 122.893,7 123.003,1
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija 624,0 592,2  1.029,5 1.640,0 441,9 417,3 565,6 537,9 681,7 844,2
6. Potrazivanja od nebankarskih financijskih institucija 8939 1.161,8  1.318,1 1.789,7 1.067,4 1.076,3 1.233,5 1.122,6 1.109,9 1.127,3
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 225.546,2 255.319,8 299.258,1 336.349,4 361.671,2 359.863,6 361.634,2 366.123,7 371.386,3 368.461,3

PASIVA
1. Depozitni novac 23.591,3 26.653,3 33.911,7 41.870,8 38.171,2 30.810,3 30.784,2 29.546,5 31.899,6 33.305,9
2. Stedni i orogeni depoziti 22.479,2 279921 448368 53.644,9 50.070,3 47.2334 45.005,5 43.089,9 39.1394 37.566,6
3. Devizni depoziti 81.742,9 86.760,8 88.256,7 103.090,1 117.194,8 122.865,0 123.889,1 133.426,0 135.410,6 136.377,7
4. Obveznice i instrumenti trzista novca 1.163,5 1.077,0 8441 1.208,8  2.531,1 1.891,8 1.822,7 2011,2 13628 1.4583
5. Inozemna pasiva 61.163,7 67.112,3 76.076,0 65.152,6 75.296,1 76.543,2 77.780,5 76.582,9 80.3653 76.956,0
6. Depoziti srediSnje drzave 6.821,8 9.287,0 10.800,4 13.5258 16.007,5 16.811,2 17.377,1 17.196,0 18.219,3 16.774,8
7. Krediti primljeni od sredisnje banke 408,9 4.2156 39114 41783 14,0 1.372,8 24255 13,5 13,5 13,5
8. Ograniceni i blokirani depoziti 2.0546 2.036,4 24476 22523 3.0384 2.860,0 3.060,1 2.880,5 25484  2.530,7
9. Kapitalski racuni 28.666,4 32.665,7 40.8051 53.1789 60.317,4 61.848,5 62.8759 64.473,8 66.306,4 66.809,4
10. Ostalo (neto) -2.546,3 -2.480,4 -2.631,7 -1.753,2 -969,7 -2.3726 -3.386,5 -3.096,7 -3.879,1 -3.331,7
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 225.546,2 255.319,8 299.258,1 336.349,4 361.671,2 359.863,6 361.634,2 366.123,7 371.386,3 368.461,3

Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka

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

Pri¢uve banaka kod sredi$nje banke su kunske i devizne. Kunske pri-
Cuve su novéana sredstva banaka u blagajnama i kunska nov¢ana sred-
stva banaka na ra¢unima kod sredi$nje banke. Devizne pri¢uve su devi-
zna novCana sredstva na deviznim ra¢unima Hrvatske narodne banke.

Inozemna aktiva su sljedeéi oblici deviznih i kunskih potraZivanja
od stranih fizi¢kih i pravnih osoba: strani efektivni novac u blagajna-
ma, sredstva na teku¢im racunima i oroCeni depoziti kod inozemnih
banaka (ukljucujuci loro akreditive i ostala pokrica), vrijednosni pa-
piri, krediti i dionice.

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

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju sljedece obli-
ke kunskih i deviznih potrazivanja: instrumente trziSta novca, obve-
znice, kredite (ukljucujuéi akceptne kredite) i dionice.

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

Stavke Depozitni novac, Stedni i orodeni depoziti, Devizni de-
poziti te Obveznice i instrumenti trziSta novca obuhvacaju obveze
banaka prema ostalim domaéim sektorima, ostalim bankarskim in-
stitucijama te nebankarskim financijskim institucijama.

Depozitni novac ukljucuje nov¢ana sredstva na zirora¢unima i te-
kudéim racunima te obveze banaka po izdanim kunskim instrumentima
placanja, a umanjuje se za novéana sredstva u platnom prometu (od-
nosno za ¢ekove u blagajnama banaka i cekove poslane na naplatu).

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

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

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

Inozemna pasiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih ob-
veza prema stranim fizi¢kim i pravnim osobama: Ziroracune i tekuce
racune, Stedne depozite (ukljucujudi loro akreditive i ostala pokrica),
oroCene depozite, primljene kredite i dospjele obveze. U sklopu pri-
mljenih kredita iskazuju se i izdani podredeni i hibridni instrumenti
koje su upisali inozemni investitori.

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

Krediti primljeni od sredi$nje banke su krediti primljeni od Hrvat-
ske narodne banke i depoziti Hrvatske narodne banke kod banaka, pri
cemu se kao krediti tretiraju i poslovi reotkupa vrijednosnih papira.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju sljedece obveze bana-
ka: kunske i devizne ograniCene depozite ostalih domacih sektora,
ostalih bankarskih institucija, nebankarskih financijskih institucija,
sredi$nje drzave te stranih pravnih i fizi¢kih osoba i blokirane devizne
depozite stanovniStva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih
depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak prethodne
i tekuce godine, zadrzana dobit (gubitak), zakonske pric¢uve, statu-
tarne i ostale kapitalne pri¢uve, rezerve proizasle iz transakcija zasti-
te, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog uskladivanja
financijske imovine raspoloZive za prodaju te ispravci vrijednosti i
posebne rezerve za identificirane gubitke po skupnoj osnovi.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni pasive umanjeni za neras-
poredene racune aktive, ukljuCujuci fer vrijednost deriviranih finan-
cijskih instrumenata.
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Tablice D2 — D12

Ovaj skup tablica (osim Tablice D5) razradeni je prikaz odgova-
rajuih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance banaka (Tablica
D1).

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XIl. XIl. XIl. XII. 1. VI IX. XIl. 1.
1. Devizna inozemna aktiva 43.428,1 354579  39.454,5  45837,2 497051 36.4188 40.8739 47.2843  49.230,3  42.429,9
1.1. Potrazivanja od stranih financijskih 35.911,0  27.2285  30.404,1  37.824,9  38.038,3 25.953,3 31.059,3 354833 34.186,6  29.040,1
institucija
Efektivni strani novac 1.190,0 1.136,1 1.232,1 1.245,5 1.973,2 1.432,4 1.992,5 1.693,4 1.772,6 1.525,0
Tekuci racuni 906,2 860,2 870,1 1.305,2 2.109,8 11229 12245 14000 13387 12194
Oroceni depoxziti | depoziti s 30.9437  20.874,6  23.509,4  31.726,1 314445 20.8653 255599 30.471,1 29.254,5 24.447,6
otkaznim rokom
Vrijednosni papiri 2.674,1 4.197,0 4.4415 3.210,4 2.307,1 2.302,2 2.000,0 1.724,4 1.629,0 1.664,5
Krediti 189,0 152,9 339,2 195,9 166,3 192,6 2346 137,7 117,6 121,1
Dionice stranih banaka 8,1 7,8 11,8 141,9 37,4 37,9 47,8 56,6 74,2 62,6
1.2. Potrazivanja od stranaca 7.517,1 8.229,4 9.050,4 80123  11.666,8 104655  9.814,6 11.801,0 150437 13.389,8
PotraZivanja od stranih drzava 7.066,6 7.7357 8.217,0 6.696,1 9.976,8 8.801,9 8.441,8 10.322,7 13.477,2 11.836,4
PotraZivanja od stranih osoba 450,2 493,1 798,1 1.295,2 1.613,5 1.575,1 1.340,7 1.443,2 1.534,5 1.536,6
Vrijednosni papiri 77,4 68,0 141,5 180,9 235,1 227,9 2223 198,5 205,4 202,9
Krediti 372,8 4252 656,6 1.114,3 1.378,4 1.347,3 11184 12447  1.329,1 1.333,7
Dionice stranih osoba 0,3 0,5 35,3 20,9 76,5 88,4 32,2 35,2 32,0 16,8
2. Kunska inozemna aktiva 122,9 114,6 166,7 601,3 5415 540,6 745,5 765,9 346,7 368,4
2.1. Potrazivanja od stranih financijskih 77,8 71,3 96,9 408,1 144,1 133,3 379,4 424,1 86,3 108,5
institucija
2.2. Potrazivanja od stranaca 45,1 43,4 69,8 193,3 397,4 407,3 366,2 341,8 260,3 259,9
U tome: Krediti 443 42,6 69,2 192,7 396,8 406,7 365,8 3415 260,0 259,6
Ukupno (1+2) 435510 355725  39.6212 464385 502466 369594 416195 480502 49.577,0  42.798,2
Tablica D2: Inozemna aktiva banaka Inozemna aktiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu aktivu i
kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske ino-
U tablici se iskazuju potraZivanja banaka od stranih fizickih i zemne aktive posebno su prikazana potrazivanja od stranih banaka i
pravnih osoba. potrazivanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumentima).
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Tablica D3: Potrazivanja banaka od srediSnje drzave

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. . VI, IX. XIl. 1.
1. Kunska potrazivanja 16.270,2 205327 227030 24.081,8 249016 27.3180 27.133,0 28.358,3 24.4619 24.758,0
1.1. PotraZivanja od Republike Hrvatske 14.4656  17.3526  18.361,2  19.057,3  19.899,5 219524  21.892,3 23.2085 19.230,6  19.5459
Vrijednosni papiri 11.779,1 16.037,7 14.546,7 16.099,8 16.969,0 16.923,2 16.824,1 17.399,3 16.305,4 16.283,9
U tome: Obveznice za blokiranu 532,0 20,6 8,3 6,4 6,1 5,6 55 5,6 52 51
deviznu Stednju gradana
Krediti 2.686,5 13149 38145 29575 29304 50292 50682 58093 29251  3.262,0
1.2. Potrazivanja od republickih fondova 1.804,6 3.180,1 4.341,9 5.024,5 5.002,1 5.365,6 5.240,8 5.149,7 5.231,3 5.212,1
Vrijednosni papiri 621,1 - - - 6,1 0,0 - 6,3 - -
Krediti 11835  3.180,1 43419 50245 4991 53656 52408 51434 52313 52121
2. Devizna potrazivanja 4.781,1 8.344,5 52338  4.889,7 128995 19.3392 19.2586  19.399,9 19.787,7  19.774,6
2.1. PotraZivanja od Republike Hrvatske 3.548,4 7.241,0 4.624,4 4.388,6 9.843,6 15.170,3 15.123,0 14.785,2 14.793,1 14.804,0
Vrijednosni papiri 1.117,0 1.248,1 429,0 268,4 300,7 197,3 517,1 2326 234,7 232,6
Krediti 24313 59928 41954  4.1201 9.542,9 14.973,1 146059 145527 14.558,4  14.5714
2.2. Potrazivanja od republickih fondova 1.232,8 1.103,5 609,4 501,2  3.0559  4.1688  4.1356 46146 49946  4.970,6
Vrijednosni papiri 163,1 1442 109,2 82,1 50,9 51,5 51,1 52,0 52,0 40,1
Krediti 1.069,7 959,3 500,2 419,1 3.0051 41174 40845 45626 49426  4.930,5
Ukupno (1+2) 21.051,3 288772 27.936,8 28.971,5 37.801,1 46.657,2 46.391,7 47.7581 44.2495  44.5325
Tablica D3: Potrazivanja banaka od sredi$nje drzave stavka Vrijednosni papiri obuhvaca i Obveznice za blokiranu deviznu
Stednju gradana izdane na temelju Zakona o pretvaranju deviznih
U tablici se iskazuju kunska i devizna potraZivanja banaka od depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

sredi$nje drzave. U kunskim potrazivanjima od Republike Hrvatske

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domacéih sektora

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. . VI IX. XIl. I
1. Kunska potrazivanja 114.6357 133.603,5 166.755,1 194.476,7 216.530,8 216,871.5 212,352.8 210,030.5 211,273.4  211.910,8
1.1. Instrumenti trziSta novca 2.510,0 2.329,9 1.980,7 21474 2.674,5 2,488.9 2,369.5 2,098.0 2,040.2 1.980,9
1.2. Obveznice 559,8 3616  1.0888 13660 13414 14579 1,634.4 1,640.0 1,691.0 1.720,4
1.3. Krediti 109.5239 128.882,3 161.694,2 188.462,5 210.424,0 2107332 206,151.3 204,034.7 205279.3  205.933,2
1.4. Dionice 2.042,0 2.029,6 1.991,4 2.500,8 2.090,8 2,191.5 2,197.5 2,257.8 2,262.9 2.276,4
2. Devizna potraZivanja 110722 137374 142128 128540 14.877,8 164276 166108 17,0639 185927  19.1613
2.1. Vrijednosni papiri 213,5 307,6 221,1 2492 109,3 97.3 1221 114.8 441.1 403,2
2.2. Krediti 10.858,6  13.429,8  13.991,6 126049 147685 16,330.3 16,4886 16,9491 18,1517  18.758,1
Ukupno (1+2) 125.707,9 147.340,9 180.967,8 207.330,7 231.408,6 233,299.0 228,963.5 227,094.5 229,866.1 231.072,1
Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domadéih sektora tima: instrumenti trziSta novca (ukljucujudi faktoring i forfaiting od
sije¢nja 2004. godine), krediti (ukljucujuéi akceptne kredite i kuplje-
U tablici se iskazuju kunska i devizna potraZivanja banaka od na potraZzivanja) i dionice.

ostalih domacih sektora, klasificirana prema financijskim instrumen-
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Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim sektorima

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XII. XIl. XII. XII. 1. VI. IX. XII. I
KUNSKI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 3.870,0 4.495,0 8.156,4 7.982,0 7.926,5 10.394,8 10.309,0 10.952,7 8.156,4 8.474,1
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 2.686,5 1.314,9 3.814,5 2.957,5 2.930,4 5.029,2 5.068,2 5.809,3 2.925,1 3.262,0
1.2. Krediti republickim fondovima 1.183,5 3.180,1 4.341,9 5.024,5 4.996,1 5.365,6 5.240,8 5.143,4 5.231,3 5.212,1
2. Krediti lokalnoj drzavi 1.701,9 1.613,9 1.720,3 1.867,5 1.786,9 1.699,7 1.565,7 1.545,4 1.795,4 1.828,1
3. Krediti trgovackim drustvima 42.844,7 49.105,9 64.666,3 74.001,7 82.431,7 82.614,9 81.123,7 80.088,3 80.913,1 81.431,5
4. Krediti stanovnistvu 64.977,2 78.162,4 95.307,6  112.593,3 126.205,3 126.418,6 123.461,8 122.401,0 122.570,8 122.673,5
U tome: Stambeni krediti 21.397,9 27.571,1 36.927,3 45.218,6 52.305,5 52.988,7 52.028,6 52.388,1 52.949,4 53.321,3
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 154,5 46,5 304,4 213,6 36,1 34,2 1411 127,5 236,5 137,9
6. Krediti nebankarskim financijskim 558,0 591,8 854,4 947,6 7414 692,8 772,4 709,3 689,0 741,0
institucijama
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 114.106,4 134.0156 171.009,4 197.605,7 219.128,0 221.855,1 217.373,8 215.8242 214.361,3 215.286,1
DEVIZNI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 3.501,0 6.952,1 4.695,6 4.539,2 12.548,0 19.090,4 18.690,4 19.115,3 19.501,0 19.501,9
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 24313 5.992,8 4.195,4 4.120,1 9.542,9 14.973,1 14.605,9 14.552,7 14.558,4 14.571,4
1.2. Krediti republi¢kim fondovima 1.069,7 959,3 500,2 4191 3.005,1 4.117,4 4.084,5 4.562,6 4.942,6 4.930,5
2. Krediti lokalnoj drzavi 31,9 63,0 11,3 8,7 65| 5,6 4,3 3,0 3,0 1,7
3. Krediti trgovackim drustvima 10.527,3 12.973,5 13.598,5 12.264,5 14.416,8 15.984,8 16.161,5 16.629,5 17.825,7 18.426,8
4. Krediti stanovnistvu 299,5 393,3 381,8 331,6 346,1 339,9 3228 316,6 323,0 329,6
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 52,9 19,9 68,1 74,0 1,2 22,4 30,3 8,6 31,0 14,2
6. Krediti nebankarskim financijskim 2553 512,38 360,5 668,0 143,5 211,6 283,1 253,7 269,4 232,0
institucijama
B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 14.667,8 20.914,1 19.115,9 17.886,0 27.461,1 35.654,7 35.492,4 36.326,6 37.953,0 38.506,2
UKUPNO (A+B) 128.774,2 154.929,7 190.1253 215.491,7 246.589,1 257.509,8 252.866,1 252.150,9 252.314,3 253.792,3

Tablica D5: Distribucija kredita banaka
po institucionalnim sektorima

naka domadim sektorima, pri ¢emu krediti obuhvacdaju i akceptne
kredite, financijski najam (leasing), izvr§ena placanja na osnovi ga-
rancija i drugih jamstva i kupljena potrazivanja, a do prosinca 2003.

U tablici se iskazuju podaci o kunskim i deviznim kreditima ba- godine i faktoring i forfaiting.

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XII. XIl. XII. XII. XIl. 1. VI. IX. XII. I
1. Lokalna drzava 2.020,7 1.688,7 1.803,8 2.689,4 24411 1.599,9 1.192,9 1.242,2 1.377,7 1.264,1
2. Trgovacka drustva 12.036,9 13.344,2 16.668,6 19.599,3 16.896,1 13.061,2 13.122,8 13.022,5 14.893,1 16.442,4
3. Stanovnistvo 8.773,0 10.728,3 14.257,8 17.896,7 17.620,1 15.318,0 15.565,9 14.526,1 14.218,6 14.108,7
4. Ostale bankarske institucije 2454 322,1 485,1 481,1 293,6 152,9 151,0 154,8 517,1 435,7
5. Nebankarske financijske institucije 517,5 571,3 697,6 1.205,2 921,1 678,7 752,1 601,3 893,4 1.055,2
6. Manje: Cekovi banaka i obradun &ekova -2,2 -1,3 -1,2 -0,9 -0,7 -0,4 -0,5 -0,3 -0,3 -0,3
banaka
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 23.591,3 26.653,3 33.911,7 41.870,8 38.171,2 30.810,3 30.784,2 29.546,5 31.899,6 33.305,9

tekuéim racunima ostalih domacih sektora, ostalih bankarskih in-
stitucija i nebankarskih financijskih institucija umanjen za nov¢ana
sredstva u platnom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajnama bana-
ka i ¢ekove poslane na naplatu). Obveze banaka po izdanim kunskim
instrumentima placanja uklju¢ene su u sektor stanovnistvo.

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

U tablici se iskazuje depozitni novac kod banaka, klasificiran pre-
ma domadim institucionalnim sektorima.
Depozitni novac je zbroj nov€anih sredstava na Ziroracunima i
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Tablica D7: Stedni i oroéeni depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XII. XII. XIl. Xil. 1. VI. IX. XII. l.

1. Stedni depoxziti 2.2339 2.493,6 2.905,6 3.086,1 2.770,3 2.558,4 2.623,7 2.498,7 2.523,1 2.528,5
1.1. Lokalna drzava 4,6 2,7 2,8 2;5] 0,0 0,1 0,2 0,2 0,0 0,1
1.2. Trgovacka drustva 38,8 101,6 110,3 154,7 108,8 110,4 169,5 139,5 203,7 253,9
1.3. Stanovnistvo 2.190,5 2.388,3 2.792,4 2.929,0 2.657,7 2.447,0 24437 2.348,9 2.268,9 2.260,8
1.4. Ostale bankarske institucije - - - - - - - 5,0 5,0 5,0
1.5. Nebankarske financijske institucije 0,0 1,0 0,0 - 3,7 0,9 10,4 51 45,5 8,7

2. Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 20.245,4 25.498,4 41.931,3 50.558,8 47.300,1 44.675,0 42.381,8 40.591,2 36.616,3 35.038,1

rokom
2.1. Lokalna drzava 550,8 508,7 491,8 549,5 726,0 1.340,8 1.101,6 1.210,3 498,8 813,3
2.2. Trgovacka drustva 8.698,5 8.222,5 14.715,4 18.414,8 16.268,0 13.849,9 12.278,4 13.819,0 11.559,0 9.057,6
2.3. Stanovnistvo 9.321,4 13.254,9 20.755,0 20.479,1 22.721,6 20.976,3 19.849,5 17.077,8 16.910,7 17.193,8
2.4. Ostale bankarske institucije 2159 931,9 2.697,9 6.386,5 2.563,4 27743 3.776,8 3.2359 3.039,8 3.409,9
2.5. Nebankarske financijske institucije 1.458,8 2.580,4 3.271,3 4.728,9 5.021,1 5.733,8 5.375,5 5.248,2 4.608,1 4.563,5

Ukupno (1+2) 22.479,2 27.992,1 44.836,8 53.644,9 50.070,3 47.233,4 45.005,5 43.089,9 39.139,4 37.566,6

Tablica D7: Stedni i oro&eni depoziti kod banaka
U tablici se iskazuju kunski $tedni i oroCeni depoziti ostalih do-

macih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih financij-
skih institucija kod banaka.

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. . VI IX. XIl. 1.

1. Stedni depoziti 22.144,6 22.641,0 22.698,6 22.845,0 21.262,2 20.815,2 20.791,9 22.266,5 20.781,0 20.660,7
1.1. Lokalna drzava 15,6 11,9 30,8 27,5 221 9,9 21,5 9,5 25,5 10,0
1.2. Trgovacka drustva 4.273,2 44083  4.5897 5.543,6 51320 44972 51354 57555 50536  4.758,6
1.3. Stanovnistvo 17.708,9 17.933,6 17.609,9 16.720,8 15.682,8 15.584,0 15.260,8 15.845,5 15.148,7 15.316,9
1.4. Ostale bankarske institucije 15,4 116,0 276,7 251,7 121,4 77,6 86,9 155,3 150,4 159,7
1.5. Nebankarske financijske institucije 131,6 171,3 191,4 301,5 303,9 646,5 287,2 500,7 402,9 4155

2. Orogeni depoziti 50.598,3  64.119,7 655581  80.2451 959326 102.049,7 103.0972 111.159,5 114.6296 115.717,0
2.1. Lokalna drzava 0,3 3,2 1,9 21 23 2,6 2,5 8,5 2,5 6,2
2.2. Trgovacka drustva 8.518,6 8.154,2 7.086,2 10.391,9 11.215,5 10.815,2 10.910,4 12.914,5 13.516,9 13.250,9
2.3. Stanovniétvo 50.636,0  55.036,1 57.210,8  66.4657  80.4196 86.4958  86.3539 921650 955980  96.524,5
2.4. Ostale bankarske institucije 20,7 242,0 366,2 1.038,6 808,2 590,7 628,4 650,7 663,0 649,2
2.5. Nebankarske financijske institucije 422,7 684,2 8929 2.346,8 3.487,0 4.145,4 5.202,1 5.420,8 4.849,1 5.286,2

Ukupno (1+2) 81.7429  86.760,8  88.256,7 103.090,1 117.194,8 122.8650 123.889,1 133.426,0 135.410,6 136.377,7

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

macih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-

61



BILTEN HNB-a « BROJ 157 + STATISTICKI PREGLED + BANKE
Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca
na kraju razdoblja, u milijunima kuna
2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XII. XII. XIl. XII. XII. 1. VI. IX. XII. I.
1. Instrumenti trziSta novca (neto) - - 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
2. Obveznice (neto) 170,5 164,9 340,9 632,0 609,5 601,8 606,4 619,9 765,3 766,0
3. Primljeni krediti 993,0 912,1 502,5 576,0 1.920,8 1.289,3 1.215,5 1.390,5 596,7 691,6
3.1. Lokalna drzava - - - — - = = = = —
3.2. Trgovacka drustva 40,3 40,8 0,0 152,9 BI5) 3,8 4.1 58 4,6 4,5
3.3. Ostale bankarske institucije 842,8 828,1 492,8 266,4 1.719,2 1.285,5 1.206,4 1.383,1 551,8 669,4
3.4. Nebankarske financijske institucije 109,9 43,2 9,6 156,6 198,0 - 5,0 21 40,4 17,7
Ukupno (1+2+3) 1.163,5 1.077,0 844,1 1.208,8 2.531,1 1.891,8 1.822,7 2.011,2 1.362,8 1.458,3

Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

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

Instrumenti trzi$ta novca (neto) obuhvacaju neto obveze banaka
na osnovi izdanih blagajnickih zapisa, izdanih mjenica, akceptiranih

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

mjenica i ostalih izdanih vrijednosnih papira.

Obveznice (neto) obuhvacaju neto obveze banaka na osnovi izda-
nih kunskih i deviznih obveznica, te izdanih podredenih i hibridnih
instrumenata, osim onih koje su upisali inozemni investitori.

Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani prema institu-
cionalnim sektorima.

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XII. XII. XII. XII. XII. 1. VI. IX. XII. I

1. Devizna inozemna pasiva 54.536,7 52.073,3 55.114,3 48.461,3 54.726,8 56.979,1 56.174,0 57.000,3 60.046,7 57.947,6
1.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 48.967,5 45.747,7 48.561,3 41.483,1 47.878,5 49.858,0 48.661,7 48976,3 51.702,3 49.471,9
Tekudéi racuni 127,6 156,3 195,0 258,8 176,6 171,0 196,2 296,3 221,0 248,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 16.056,8 12.523,1 12.174,1 10.562,9 14.016,4 17.744,1 18.2459 20.913,8 21.9458 20.476,7
Krediti 29.369,5 29.775,6 32.903,9 27.373,0 30.4083 28.603,7 27.106,3 27.766,3 29.5354 28.746,6
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 2.399,4 1.167,4 820,7 405,9 1.585,1 1.958,3 1.922,4 1.925,1 2.000,7 2.007,6
Obveznice 34136 3.2926 3.2883 3.2884  3.277,1 3.339,2 3.113,2 - - -
1.2. Obveze prema strancima 5.569,2 6.325,6 6.553,0 6.978,2 6.848,4 71211 7.512,4 8.024,0 8.344,4 8.475,7
Stedni i orogeni depoziti 50022 58463 6.1924 6.729,9 6.719,0 7.047,4 7.440,4 8.015,4 8.336,3 8.467,6
Depoziti po videnju 1.052,5 1.172,9 1.635,8 1.537,2 1.374,5 1.420,1 1.494,8 1.262,8 1.267,8 1.265,6
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 3.949,6 46734 4556,7 51927 53446 5.627,4 5.945,6 6.752,6 7.068,6 7.202,0
Krediti 567,1 479,3 360,5 248,3 129,3 73,7 72,0 8,6 8,0 8,1
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 0,2 - - - - - - - - -
2. Kunska inozemna pasiva 6.627,0 15.039,1 20.961,8 16.691,3 20.569,2 19.564,2 21.606,5 19.582,6 20.318,6 19.008,4
2.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 6.103,9 14.099,6 20.087,0 16.093,8 20.061,0 19.087,8 21.1759 19.191,8 19.943,0 18.619,5
Depozitni novac 145,1 179,6 1.438,1 519,0 898,1 426,2 315,7 215,8 359,1 497,6
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 28469 6.9795 11.198,8 11.423,7 15.0142 145128 15956,1 14.059,3 14.654,3 13.180,7
Krediti 3.111,9 6.940,5 74502 4.1512 4.148;8 4.148,8 4.904,1 4.916,7 4.929,6 4.941,2
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti - 405,7 404,0 0,4 - - 723,7 736,3 749,2 760,7
2.2. Obveze prema strancima 523,1 939,5 874,8 597,5 508,2 476,4 430,6 390,8 375,7 388,9
Depozitni novac 95,9 180,3 170,1 253,2 257,0 237,6 217,7 208,0 222,8 236,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 419,2 755,2 703,3 340,6 2457 233,2 204,4 174,2 1444 143,9
Krediti 8,0 4,0 1,4 3,7 5,5 5,5 8,5 8,5 8,5 8,5
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 8,0 4,0 1,4 3,7 515) 55 8,5 8,5 8,5 8,5
Ukupno (1+2) 61.163,7 67.112,3 76.076,0 65.152,6 75.296,1 76.543,2 77.780,5 76.582,9 80.365,3 76.956,0

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

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

Inozemna pasiva banaka obuhvaca 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 obuhvaca-
juiizdane podredene i hibridne instrumente koje su upisali inozemni
investitori.

62



BILTEN HNB-a *

BROJ 157 + STATISTICKI PREGLED + BANKE

Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XII. XIl. XII. XII. XIl. . VI. IX. XIl. I.

1. Kunski depoziti 5.627,2 7.596,1 9.030,0 11.535,0 14.185,1 14.752,1 15.003,4 15.720,0 15.124,1 15.236,1

1.1. Depoziti Republike Hrvatske 4451 605,0 497,5 666,4 429,5 378,2 1.021,7 1.353,8 356,6 493,2

Depozitni novac 373,3 458,1 366,2 454,9 176,7 154,4 174,2 169,3 189,3 255,6

Stedni depoziti 4,2 1,8 2,1 1,2 1,1 0,7 0,8 0,7 0,6 0,6

Oroceni depoziti i depoziti s 66,5 144,0 128,1 209,3 251,6 2231 846,7 1.183,8 166,7 237,0
otkaznim rokom

Krediti 1.1 1,0 1,0 1,0 - - - - - -

1.2. Depoziti republi¢kih fondova 5.182,2 6.991,1 8.532,6 10.868,6 13.755,5 14.373,9 13.981,7 14.366,2 14.767,5 14.742,9

Depozitni novac 266,3 580,2 254,6 330,1 645,6 412,9 276,6 282,8 389,5 201,5

Stedni depoziti 3}5! 1,9 14,6 2,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,1

Oroceni depoziti i depoziti s 262,3 251,7 496,7 413,6 385,8 584,7 719,0 4513 410,8 475,0
otkaznim rokom

Krediti 4.650,0 6.157,3 7.766,7 10.122,4 12.724 1 13.376,4 12.986,2 13.632,1 13.966,9 14.066,2

2. Devizni depoziti 1.194,6 1.690,9 1.770,4 1.990,8 1.822,5 2.059,1 2.3737 1.476,0 3.095,2 1.538,8

2.1. Depoziti Republike Hrvatske 891,0 906,2 811,7 759,4 1.122,5 1.286,6 1.144,3 1.004,3 1.088,3 1.015,7

Stedni depoziti 189,7 340,6 264,8 527,4 666,8 754,6 522,2 469,2 716,8 337,5

Oroceni depoziti i depoziti s 23,2 38,7 275,0 49,7 330,0 428,5 526,9 474,0 309,4 646,1
otkaznim rokom

Refinancirani krediti 678,1 527,0 271,9 182,3 125,7 103,6 95,3 61,1 62,2 32,1

2.2. Depoziti republickih fondova 303,6 784,7 958,6 1.231,4 699,9 772,44 1.229,4 4717 2.006,9 523,1

Stedni depoziti 156,5 139,4 93,4 85,7 1071 59,5 86,3 94,3 106,6 54,3

Oroceni depoziti i depoziti s 1471 25,8 356,2 153,8 519,6 563,8 482,4 3774 256,4 212,8
otkaznim rokom

Krediti - 619,6 509,0 991,8 73,2 149,1 660,7 - 1.643,9 256,0

Ukupno (1+2) 6.821,8 9.287,0 10.800,4 13.525,8 16.007,5 16.811,2 17.3771 17.196,0 18.219,3 16.774,8

Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze banaka pre-
ma sredi$njoj drzavi, osim ogranicenih (kunskih i deviznih) depozita

sredi$nje drzave kod banaka.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti Republike

Hrvatske i republi¢kih fondova. Kunski depoziti obuhvacaju depo-
zitni novac, Stedne depozite, oroCene depozite i depozite s otkaznim
rokom te kredite primljene od sredi$nje drzave. Devizni depoziti
obuhvacaju $tedne depozite, orolene depozite i depozite s otkaznim
rokom te refinancirane kredite.

Tablica D12: Ograniéeni i blokirani depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIIL. XII. XII. XII. XII. 1. VI. 1X. XIl. I
1. Ograniceni depoziti 2.014,6 2.036,4 2.447,6 2.252,3 3.038,4 2.860,0 3.060,1 2.880,5 2.548,4 2.530,7
1.1. Kunski depoziti 1.267,4 1.2771 1.427,0 1.322,8 1.478,8 1.430,7 1.546,5 1.444,8 1.366,0 1.394,1
1.2. Devizni depoziti 747,2 759,3 1.020,5 929,5 1.559,6 1.429,3 1.513,6 1.435,7 1.182,5 1.136,6
2. Blokirani devizni depoziti stanovnistva 40,0 - - - - - - - - -
Ukupno (1+2) 2.054,6 2.036,4 24476 2.252,3 3.038,4 2.860,0 3.060,1 2.880,5 2.548,4 2.530,7

Tablica D12: Ograni€eni i blokirani depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju ograniceni depoziti (kunski i devizni) i blo-

kirani depoziti stanovnistva.

Blokirani devizni depoziti ukljucuju devizne depozite stanovnistva
regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni
dug Republike Hrvatske.
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Slika D1.

DISTRIBUCIJA KREDITA BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

[ Nemonetarne
financijske
institucije

B Drzava

I Trgovacka
drustva

[l Stanovnistvo

sijecanj 2010.

Slika D2.

DISTRIBUCIJA DEPOZITA KOD BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

[ Nemonetarne
financijske
institucije

B Drzava

[ Trgovacgka
drustva

[ Stanovnistvo

sijecanj 2010.

Napomena:
Sektor “Nemonetarne financijske institucije” obuhvaca ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije.
Sektor “Drzava” obuhvaca sredi$nju i lokalnu drzavu.
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Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XIl. XII. XII. XIl. Xil. 1. VI. IX. XII. l.

AKTIVA
1. Pricuve kod sredi$nje banke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. PotrazZivanja od sredidnje drzave 3.779,1 42743 4.674,8 4.036,5 3.395,5 3.257,2 3.173,7 3.118,7 3.137,9 3.128,2
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 373,2 575,5 1.296,0 2.220,4 2.857,9 2.962,7 2.938,4 2.958,4 2.979,1 2.970,9

U tome: PotraZivanja od stanovnistva 373,2 575,5 1.296,0 22204 2.857,9 2.962,7 2.938,4 2.958,4 2.979,1 2.970,9
4. Potrazivanja od banaka 824,2 994,4 181,4 133,6 533,7 232,9 257,6 286,6 2948 300,1
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih - - - - - - - - - -
institucija
Ukupno (1+2+3+4+5) 4.976,6 5.844,2 6.152,3 6.390,5 6.787,1 6.452,8 6.369,7 6.363,7 6.411,7 6.399,2
PASIVA
1. Orogeni depoziti 4.728,2 5.514,7 5.803,6 6.037,9 6.297,6 5.939,5 5.733,5 5.669,9 5.711,8 5.716,9
2. Obveznice i instrumenti trzista novca 10,7 10,3 61,7 40,1 91,5 102,3 156,4 179,7 230,8 198,7
3. Kapitalski raduni 206,7 258,0 2447 303,0 390,6 391,9 446,1 464,0 478,1 486,4
4. Ostalo (neto) 30,8 61,1 42,2 9,6 74 19,0 33,8 50,1 -89 -2,8
Ukupno (1+2+3+4) 4.976,6 5.844,2 6.152,3 6.390,5 6.787,1 6.452,8 6.369,7 6.363,7 6.411,7 6.399,2

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

U agregiranu bilancu stambenih Stedionica ukljuceni su podaci
o potrazivanjima i obvezama stambenih Stedionica. Sva potraZivanja
i sve obveze stambenih Stedionica odnose se iskljué¢ivo na domade
sektore.

Pricuve stambenih Stedionica kod srediSnje banke su novéana
sredstva stambenih Stedionica u blagajnama, a do rujna 2003. godi-
ne i kunska nov¢ana sredstva stambenih $tedionica na ra¢unima kod
sredi$nje banke.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su kunska potrazivanja od Repu-
blike 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, ukljuujuéi, od listopada 2003. godine, radune
za redovno poslovanje kod banaka.

PotraZivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju plasma-
ne 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 pricuve, statu-
tarne i ostale kapitalne pri¢uve, rezerve proizasle iz transakcija zasti-
te, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog uskladivanja
financijske imovine raspoloZive za prodaju te ispravci vrijednosti i
posebne rezerve za neidentificirane gubitke. Ostalo (neto) su neras-
poredeni 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

Aktivne kamatne stope

; q Eskontna Repo stopa Na interventne A Na nepravilno Na nepropisno
Coding Leeee stopa HNB-a HNB-a? Na lombardne kredite za kor:geknr:(::rt\itar Na kratkoroéni obracunatu ilimanje koriStena sredstvai
kredite® premoscéivanje . b kredit za likvidnost  izdvojenu obveznu dospjele nenaplacene
R p jednog dana s b
nelikvidnosti pricuvu obveze
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1996. prosinac 6,50 = 11,00 19,00 17,00 = 19,00 18,00
1997. prosinac 5,90 - 9,50 19,00 17,00 - 19,00 18,00
1998. prosinac 5,90 - 12,00 19,00 7,00 14,00 19,00 18,00
1999. prosinac 7,90 — 13,00 19,00 — 14,00 19,00 18,00
2000. prosinac 5,90 - 12,00 18,00 - 13,00 18,00 18,00
2001. prosinac 5,90 - 10,00 - - 11,00 15,00 18,00
2002. prosinac 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2003. prosinac 4,50 = 9,50 = = 10,50 15,00 15,00
2004. prosinac 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2005. prosinac 4,50 3,50 7,50° - - 8,50°¢ 15,00 15,00
2006. prosinac 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
2007. prosinac 9,00¢ 4,06 7,50 = = 8,50 15,00 15,00
2008. prosinac 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
2009. veljaca 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
ozujak 9,00 6,00 9,00 — — 10,00 15,00 15,00
travanj 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
svibanj 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
lipanj 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
srpanj 9,00 6,00 9,00 = = 10,00 15,00 15,00
kolovoz 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
rujan 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
listopad 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
studeni 9,00 = 9,00 = = 10,00 15,00 15,00
prosinac 9,00 - 9,00 - - 10,00 15,00 15,00
2010. sijecan;j 9,00 - 9,00 - - 10,00 15,00 15,00

2 Vagani prosjek vaganih repo stopa ostvarenih na redovitim obratnim repo aukcijama HNB-a u izvje$tajnom mjesecu. ® Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a

opisani su u metodologkim obja$njenjima. ¢ Od 14. prosinca 2005. ¢ Od 31. prosinca 2007.

Tablica F1: Aktivnhe kamatne stope Hrvatske narodne banke

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

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvrduju se odlu-
kama Savjeta Hrvatske narodne banke na godisnjoj razini. Iznimno,
od lipnja 1995. godine Hrvatska narodna banka je na lombardne
kredite obracunavala i naplacivala kamate po stopi koja je za 1,5
postotnih bodova bila veéa od vagane prosjene kamatne stope na
dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke, koji
su sluzili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vagana
prosjecna kamatna stopa bila veca od 16,5%. U skladu s tim, u tablici
se od lipnja 1995. godine do kolovoza 1996. godine iskazuje vagana
prosje¢na kamatna stopa na lombardne kredite.

Vremenske serije iskazane u tablici sadrzavaju odredene lomove
zbog izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke.

U stupcu 4 prikazani su vagani prosjeci vaganih repo stopa ostva-
renih na redovitim obratnim repo aukcijama Hrvatske narodne banke
u izvjeStajnom mjesecu.

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

nja s tekuéih ra¢una gradana, a od listopada 1994. godine do rujna
1997. godine na kamatne stope na dnevne kredite za Stedne 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 premosc¢ivanje teku-
¢e nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti blagajnickih zapisa
HNB-a zaloZenih u tu svrhu, od prosinca 1998. godine do travnja
1999. godine inkorporira se u lombardni kredit, s diferenciranom
kamatnom stopom za njegovo koristenje tijekom jednoga dana.
Podaci iskazani u stupcu 8 odnose se za razdoblje do prosinca
1994. godine na kamatne stope na inicijalne kredite za premosciva-
nje nelikvidnosti, od 18. ozujka 1998. na kamatnu stopu na kredit
za premoscivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut po-
stupak za ocjenu mogucnosti i ekonomske opravdanosti sanacije i
restrukturiranja banke, a od veljade 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 koristene
s rokom duzim od 3 mjeseca te se odreduje kao kamatna stopa na
lombardni kredit uvecana za 1 postotni bod. Za koristenje kratko-
ro¢noga kredita za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se
kamatna stopa na lombardni kredit uveéana za 0,5 postotnih bodova.
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Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

u postocima, na godi$njoj razini

Kamatne stope Kamatne Kamatne stope na dragovoljno upisane Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke Kamatne
na sredstva stope na blagajnicke zapise HNB-a s rokom dospije¢a? zapise HNB-a u stranoj valuti s rokom dospije¢a stope na

Godina Mjesec izdvojene upisane prekonoéne

obvezne obvezneblag.  0d7 0d 35 0d 70 0d 105 0d 35 0d 63 0d 91 0d182  0d364 depozite kod
priéuve? zapise HNB-a dana dana dana dana dana dana dana dana dana HNB-a

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14

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 - G5 4,83 - - -
2001. prosinac 2,00 - - 3,36 4,26 4,85 - 2,62 3,06 - - -
2002. prosinac 1,75 - - 2,08 - - 2,30 2,68 - - - -
2003. prosinac 1,25 0,50 - - - - 1,75 1,48 = = — —
2004. prosinac 1,25 - - - - - = = = — - —
2005. prosinac 0,75 - - - - - - - = = = 0,50
2006. prosinac 0,75 = - - - - - - = = = 0,50
2007. prosinac 0,75 0,75 - - - - - - = = = 0,50
2008. prosinac 0,75 0,25 = - - - - = - = = 0,50
2009. veljaca 0,75 0,25 - - - - - - = = = 0,50
ozujak 0,75 0,25 = - - - - - - = = 0,50
travanj 0,75 0,25 = - - - - = - = = 0,50
svibanj 0,75 0,25 - - - - - - - - - 0,50
lipanj 0,75 0,25 - - - - - = = = = 0,50
srpanj 0,75 0,25 = - - - - = - = = 0,50
kolovoz 0,75 0,25 - - - - - - - = = 0,50
rujan 0,75 0,25 - - - - - - - = = 0,50
listopad 0,75 0,25 = - - - - - - = = 0,50
studeni 0,75 0,25 = - - - - = - = = 0,50
prosinac 0,75 0,25 = - - - - = — = = 0,50
2010. sijecanj 0,75 0,25 - - - - - - = = = 0,50

2 Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a opisani su u metodolo$kim objasnjenjima.

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 pri¢uve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne ban-
ke. Do travnja 2005. godine izdvojena sredstva obvezne pricuve obu-
hvacaju sredstva obracunate obvezne pricuve izdvojena na posebnom
racunu obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke te sredstva koja
se, u svrhu odrZavanja prosje¢noga dnevnog stanja obvezne pricuve,
izdvajaju na raune za namiru banaka i na poseban racun u Hrvat-
skoj narodnoj banci za namiru neto pozicije iz Nacionalnoga klirins-
kog sustava, a od travnja 2005. godine obuhvacaju sredstva obracu-
nate obvezne pri¢uve izdvojena na poseban raéun obvezne pricuve
kod Hrvatske narodne banke (stupac 3).

Kamatne stope na obvezno upisane blagajnicke zapise Hrvatske

narodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.

Kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvat-
ske narodne banke formira se na aukcijama blagajnickih zapisa. U
stupcima 5, 6 i 7 iskazuju se vagane prosje¢ne kamatne stope po-
stignute na aukcijama blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke.
Od studenoga 1994. godine do sije¢nja 2001. godine iskazane su
kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske
narodne banke s rokom dospijea od 91 dan (stupac 7), odnosno
182 dana (stupac 8).

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

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

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

Vag_arja Obraéunata obvezna pri¢uva Ostali ob Izdvojena obvezna pri¢uva Prosje¢na Etopa Prosjec¢na itopa
Godina Mjesec prosjeéna - depozit] kod ) remuneracije na remuneracije na
stopaobvezne 500 U PO U stranoj HNB-a U e Ustranoj  kunska imobilizirana devizna izdvojena
priéuve valuti valuti sredstva sredstva
1 2 3 4=5+6 5 6 7 8 9 10 1
1996. prosinac 35,91 3.652,9 3.652,9 - - 3.312,0 - 4,99 -
1997. prosinac 32,02 4.348,8 4.348,8 - - 3.914,2 - 4,05 -
1998. prosinac 29,57 13.112,7 3.967,2 9.145,4 57,4 3.469,8 1.467,6 5,28
1999. prosinac 30,50 13.579,0 4.210,1 9.368,9 37,3 3.695,1 4.606,5 5,62
2000. prosinac 23,22 16.245,8 4.646,8 11.599,0 5,0 4.191,6 5.544,6 4,05
2001. prosinac 19,67 21.187,1 8.691,5 12.495,5 - 6.287,8 5.950,0 1,97 2,73
2002. prosinac 19,00 25.985,1 11.447 1 14.538,0 - 8.156,7 7.139,9 1,72 2,16
2003. prosinac 19,00 31.009,4 18.023,8 12.985,6 109,4 12.459,8 6.850,2 1,17 1,47
2004. prosinac 18,00 33.615,7 20.040,9 13.574,8 430,1 14.664,1 10.171,3 1,22 1,36
2005. prosinac 18,00 37.424,5 24.997,9 12.426,6 3.940,2 17.497,7 9.271,4 0,52 0,92
2006. prosinac 17,00 40.736,4 28.966,1 11.770,4 7.332,5 20.257,0 8.780,9 0,52 1,06
2007. prosinac 17,00 44.465,9 31.809,1 12.656,8 6.641,1 22.266,4 9.203,5 0,53 1,29
2008. prosinac 14,87 41.474,4 29.179,7 12.294,7 461,9 20.425,8 8.807,0 0,52 0,81
2009. veljaca 14,00 40.527,5 34.390,5 6.137,0 520,7 24.073,3 4.489,8 0,52 0,48
ozujak 14,00 40.827,0 34.487,6 6.339,4 546,4 24.125,1 4.648,0 0,52 0,39
travanj 14,00 40.250,8 33.875,8 6.375,0 380,4 23.707,5 4.667,4 0,52 0,31
svibanj 14,00 40.074,1 33.683,7 6.390,5 167,1 23.578,5 4.691,6 0,52 0,30
lipanj 14,00 39.992,9 33.592,4 6.400,5 144,0 23.514,6 4.711,6 0,52 0,25
srpanj 14,00 39.996,9 33.607,3 6.389,6 140,2 23.525,1 4.703,7 0,52 0,22
kolovoz 14,00 40.057,0 33.623,7 6.433,2 136,0 23.536,5 4.726,5 0,52 0,30
rujan 14,00 40.316,3 33.756,0 6.560,3 131,7 23.629,1 4.801,0 0,52 0,26
listopad 14,00 40.547,6 33.890,5 6.657,1 134,0 23.723,3 4.859,0 0,52 0,35
studeni 14,00 40.416,4 33.739,3 6.677,1 136,8 23.617,5 4.857,6 0,52 0,16
prosinac 14,00 40.423,5 33.693,7 6.729,8 30,9 23.585,6 4.898,0 0,52 -
2010. sijecanj 14,00 40.448,1 33.667,2 6.780,9 0,0 23.567,0 4.937,3 0,52 -

Tablica F3: Obvezne pri¢uve banaka

U tablici se iskazuju osnovni podaci o mjeseCnim 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 prosjeCna stopa obvezne
pri¢uve kao postotni udio ukupno obracunate obvezne pricuve u ku-
nama i u stranoj valuti (stupac 4) u osnovici za obradun obvezne
pricuve.

Obracunata obvezna pri¢uva (stupac 4) jest propisani iznos sred-
stava koji su banke duzne izdvojiti na poseban raun obvezne pri-
¢uve kod Hrvatske narodne banke ili odrZavati prosjenim dnevnim
stanjem na svojim raunima za namiru i u blagajnama, odnosno na
racunima likvidnih deviznih potrazivanja (koja ukljuuju efektivni
strani novac i ¢ekove u stranoj valuti, likvidna devizna potrazivanja
na ra¢unima kod prvoklasnih inozemnih banaka i blagajnicke zapise
Hrvatske narodne banke u stranoj valuti).

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

U stupcu 6 iskazuje se iznos obracunate obvezne pricuve u stra-
noj valuti, tj. propisani iznos sredstava koje su banke duzne izdvojiti
na devizne raune Hrvatske narodne banke ili odrZavati prosje¢nim
dnevnim stanjem na racunima likvidnih potrazivanja. Do studeno-
ga 2000. godine osnovicu za obracun ¢ini prosjecno stanje devizne
Stednje stanovnistva s preostalim rokom dospijeca do 3 mjeseca, a od
prosinca 2000. godine osnovica se sastoji od deviznih izvora sredsta-
va, i to redovnih deviznih racuna, posebnih deviznih racuna, deviznih
raCuna i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depozita, pri-
mljenih deviznih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papiri-
ma u stranoj valuti (osim vlasnickih vrijednosnih papira banke). Od
studenoga 2001. godine osnovica ukljucuje i hibridne i podredene
instrumente.

U stupcu 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depozita
kod Hrvatske narodne banke koji obuhvaca obvezno upisane blagaj-
nicke zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno upisanih bla-
gajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kojima su se banke koristi-
le za odrzavanje propisane minimalne likvidnosti, posebnu obveznu
pri¢uvu do srpnja 1995. godine te od ozujka 2006. do veljace 2009.
posebnu obveznu pri¢uvu na obveze po izdanim vrijednosnim papiri-
ma, obveznu pri¢uvu na devizne depozite, devizne kredite inozemnih
banaka i garancije za takve kredite te grani¢nu obveznu pri¢uvu (od
kolovoza 2004. do listopada 2008.).

U stupcu 8 iskazuje se dio ukupne obrac¢unate obvezne pri¢uve u
kunama koji su banke izdvojile na ra¢un obvezne pric¢uve kod Hrvat-
ske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos poklapa s
instrumentom obvezne priCuve, a od sijecnja 1995. godine utvrdu-
je se minimalni postotak obraCunate obvezne pricuve koji su banke
duzne izdvojiti na poseban ra¢un obvezne pri¢uve kod Hrvatske na-
rodne banke). Od travnja 2005. godine postotak izdvajanja kunskog
dijela obvezne pricuve je fiksan i iznosi 70%.
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Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

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

Slobodna novéana sredstva

Godina  Mjesec —— = o vidnosti T avorilikvidnosti HNG-au kunama  HNB-8 u stranoj valuti  MF-a u kunama
unama U stranoj valuti
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1996. prosinac 267,9 2,63 98,5 780,9 - 183,8
1997. prosinac 396,3 2,92 32,7 728,9 - 260,7
1998. prosinac 221,9 1,65 4455 850,4 1.377,4 141,3
1999. prosinac 179,6 1,30 1.183,6 1.311,1 1.507,6 3739
2000. prosinac 638,8 10.721,4 3,32 80,1 2.485,3 1.692,7 2.006,5
2001. prosinac 7944 17.247,4 3,23 2,6 2.656,2 2.630,8 3.360,9
2002. prosinac 1.225,0 10.398,0 8158 0,6 4.965,5 1.273,9 4.279,5
20083. prosinac 451,6 20.561,4 0,98 501,6 - 4.316,0 3.073,2
2004. prosinac 1.495,5 26.126,1 2,64 0,0 - - 4.581,7
2005. prosinac 672,5 20.493,4 0,96 0,2 - - 4.163,3
2006. prosinac 840,8 20.239,1 0,83 - - - 5.993,7
2007. prosinac 1.161,5 30.412,6 1,03 330,4 - - 4.449,4
2008. prosinac 1.168,7 28.101,4 1,03 289,1 - - 6.171,2
2009. veljaca 347,9 29.085,6 0,30 1.224,6 - - 5.099,0
ozujak 293,1 25.644,7 0,27 1.266,3 - - 6.156,5
travanj 266,5 25.096,0 0,25 377,8 - - 5.2443
svibanj 239,3 22.005,5 0,23 200,4 - - 4.976,8
lipanj 377,0 21.308,8 0,37 98,5 - - 4.899,3
srpanj 257,7 22.619,0 0,25 1741 - - 4.513,3
kolovoz 233,3 24.161,5 0,23 79,8 - - 3.770,8
rujan 181,5 24.897,9 0,18 129,7 - - 4.529,6
listopad 253,8 24.146,7 0,26 - - - 5.406,8
studeni 320,1 24.082,1 0,33 - - - 5.101,7
prosinac 880,0 24.885,6 0,91 - - - 4.776,6
2010. sijec¢anj 784,1 24.541,5 0,82 - - - 4.710,5

U stupcu 9 iskazuje se dio ukupno obracunate obvezne pricuve
u stranoj valuti koji su banke izdvojile na devizne racune Hrvatske
narodne banke. Postotak izdvajanja deviznog dijela obvezne pricu-
ve obracunatog na osnovi deviznih sredstava nerezidenata i deviznih
sredstava primljenih od pravnih osoba u posebnom odnosu prema
banci iznosi 100%, a postotak izdvajanja preostaloga deviznog dijela
obvezne priCuve iznosi 60%.

U stupcu 10 iskazuje se vagana prosjecna stopa remuneracije svih
oblika kunskih imobiliziranih sredstava, koja ukljuéuju obracunatu
obveznu pricuvu i ostale obvezne depozite kod HNB-a.

U stupcu 11 iskazuje se vagana prosjeCna stopa remuneracije na
izdvojena sredstva u stranoj valuti, ukljuCujudi sredstva grani¢ne ob-
vezne pric¢uve (od kolovoza 2004. do listopada 2008.). Od studeno-
ga 2009. Hrvatska narodna banka na sredstva izdvojenoga deviznog
dijela obvezne pricuve ne plaéa naknadu.

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

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

U stupcu 3 iskazuju se slobodna novcana sredstva u kunama,
definirana kao razlika izmedu ostvarenog prosjeka na ra¢unu za na-
miru i u blagajni (do listopada 2008.), a od studenoga 2008. kao
razlika izmedu ostvarenog prosjeka na ra¢unu za namiru u razdoblju
odrzavanja kunskog dijela obvezne pricuve i minimalno potrebnog
prosjeka na radunu za namiru prema obracunu kunskog dijela ob-
vezne pricuve.

U stupcu 4 iskazuju se slobodna nov¢ana sredstva u stranoj va-
luti, definirana kao sredstva za odrzavanje obvezne pri¢uve u stranoj
valuti (efektivni strani novac i cekovi u stranoj valuti, likvidna devizna
potrazivanja na ra¢unima kod prvoklasnih inozemnih banaka i bla-
gajnicki zapisi Hrvatske narodne banke u stranoj valuti) umanjena za
minimalno potrebno stanje tih sredstava u istom razdoblju.

U stupcu 5 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postotni
udio mjeseénog prosjeka dnevnih stanja slobodnih nov¢anih sred-
stava u kunama (stupac 3) u mjese¢nom prosjeku dnevnih stanja
depozita koji ¢ine osnovicu za obra¢un obvezne pricuve.

U stupcu 6 iskazuje se mjeseCni prosjek dnevnih stanja koristenih
sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnosti obu-
hvacaju: lombardne kredite (od prosinca 1994. godine), kratkoro¢ne
kredite za likvidnost (od veljace 1999. godine) te nepodmirene do-
spjele obveze prema Hrvatskoj narodnoj banci.

U stupcu 7 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja dragovolj-
no upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama
(do prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za dio dragovolj-
no upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kojima su se
banke sluzile za odrzavanje propisane minimalne likvidnosti).

U stupcu 8 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja upisanih
blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti (u euri-
ma i ameri¢kim dolarima).

U stupcu 9 iskazuje se mjesecni 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.

69



BILTEN HNB-a + BROJ 157 « STATISTICKI PREGLED -

FINANCIJSKA TRZISTA

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

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

Kamatne stope u trgovanju
depozitnim novcem
medu bankama

Kamatne stope na kunske kredite bez valutne klauzule

Na kratkoroé¢ne kredite

Godina Mjesec Na dugorocne kredite
Na prekonoéne  Na ostale Ukupni . - Stanovnistvu . -
prosjek
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12 13

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 2,18 975( 9,49 5,43 18,81 18,85 14,88 11,42 10,06 13,14
2002. prosinac 1,03 1,59 10,91 11,24 7,44 15,16 15,28 9,84 7,32 6,48 7,88
2003. prosinac 6,54 6,36 11,45 11,80 8,02 14,89 15,01 12,38 8,51 6,14 10,69
2004. prosinac 4,87 4,74 11,44 11,71 8,33 14,19 14,27 12,29 9,31 6,90 11,16
2005. prosinac 3,08 3,91 9,91 9,99 7,711 11,26 13,18 5,35 8,75 6,48 10,35
2006. prosinac 3,14 2,52 9,07 9,37 6,75 11,84 13,21 4,67 7,53 5,86 9,44
2007. prosinac 6,23 7,33 9,32 9,74 7,39 12,34 13,19 4,95 7,50 6,66 8,01
2008. prosinac 5,77 6,77 10,71 10,89 8,98 12,33 12,97 4,96 9,05 8,10 10,35
2009. veljaca 18,97 16,43 11,53 11,59 10,24 12,54 13,10 4,52 10,38 9,57 11,08
ozujak 13,67 14,57 11,61 11,69 10,25 12,53 13,15 4,48 10,29 9,26 10,97
travanj 6,13 7,55 11,38 11,44 9,96 12,36 12,93 4,48 10,43 9,63 11,03
svibanj 5,20 6,28 11,52 11,58 9,93 12,58 13,17 4,29 10,56 9,84 11,24
lipanj 6,30 6,89 11,66 11,78 10,46 12,61 13,17 4,67 10,02 8,88 11,31
srpanj 741 8,22 11,81 11,86 10,58 12,60 13,17 4,34 10,94 10,16 11,44
kolovoz 6,47 7,92 11,88 11,93 10,34 12,70 13,22 3,58 10,83 9,99 11,30
rujan 6,58 7,48 11,82 11,89 10,32 12,68 13,22 4,08 10,59 9,20 11,46
listopad 4,66 5,80 11,70 11,74 10,03 12,68 13,24 4,20 10,93 10,16 11,29
studeni 1,09 2,18 11,60 11,65 9,85 12,73 13,24 4,09 10,66 9,25 11,28
prosinac 1,20 1,50 11,12 11,22 9,29 12,68 13,24 4,89 9,77 8,27 11,33
2010. sijecanj 0,62 1,08 10,97 10,99 8,31 12,69 13,20 4,11 10,56 7,55 11,38
Relativna vaznost? - - 74,41 71,30 27,70 43,60 41,14 2,47 3,10 0,67 2,44

2 Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u tecaj u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvje$tajno razdoblje

obuhvaceno u tablici).

Napomena: Zbog promjene metodologije statistike kamatnih stopa od 1. sije¢nja 2002. doslo je do loma u vremenskoj seriji, $to se posebice odrazava na kamatne stope prikazane u stupcima 5, 6 i
7. Naime, iz kratkoro¢nih kredita trgovackim drustvima isklju¢eni su, medu ostalim, medubankovni krediti, odobravani uz relativno niske kamatne stope. Na porast kamatnih stopa utje¢e i metodolo-
gija ponderiranja, pri ¢emu se za sve komponente koriste iznosi novoodobrenih kredita, uz iznimku okvirnih kredita, za koje se kao ponder koriste knjigovodstvena stanja, a €iji je relativan udio novim

obuhvatom porastao.

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

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

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
seCnih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske kredite
bez valutne klauzule odobrene pravnim osobama (koje su ukljucivale
trgovacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne or-
ganizacije i nerezidente) i stanovnistvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih
kamatnih stopa banaka na kunske kredite bez valutne klauzule odo-
brene samo trgovac¢kim drustvima i stanovniStvu, iskazani na godis-
njoj razini.

Do veljace 1996. godine u stupcima 3 i 4 iskazivale su se kamatne
stope na medubankovnom nov€anom trziStu, prema podacima TrZi-
§ta novca Zagreb. Od ozujka 1996. godine do kolovoza 2002. godine
iskazivale su se kamatne stope na nov€anom trzistu izracunate kao
vagani mjese¢ni prosjek vaganih dnevnih stopa ostvarenih posebno u
trgovini prekonoénim kreditima, a posebno u trgovini ostalim kredi-

tima na TrZiStu novca Zagreb. U razdoblju od svibnja 1998. godine
do sije¢nja 2001. godine povrat kredita dobivenih na prekonoénom
medubankovnom trziStu bio je osiguran sredstvima obvezne pricuve
banaka izdvojene kod HNB-a.

U Biltenu broj 157 izvr$ena je revizija podataka iz stupaca 3 i 4
za razdoblje od rujna 2002. nadalje. Od rujna 2002. iskazuju se ka-
matne stope na prekonoéne kredite i na ostale kredite izracunate kao
vagani mjeseCni prosjek vaganih dnevnih stopa ostvarenih izravnim
trgovanjem depozitnim novcem medu bankama

U stupcima od 5 do 13 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-
matnih stopa banaka razvrstani prema ro¢nosti i prema sektorima,
pri ¢emu kamatne stope na kratkoro¢ne kredite trgovackim drus-
tvima ukljucuju i kamatne stope na kredite s dospije¢em na zahtjev.

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

eurima

mjesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na kunske kredite s valutnom klauzulom

Kamatne stope na kredite u eurima

Na kratkoroc¢ne kredite

Na dugoroéne kredite

Godina Mjesec Ukupni . . . m Stanovnistvu Ukupni I?:r:;:':?\t; dug::zéne
prosjek
1 2 3 4 5 6 8 ) 10 " 12 13 14
1996. prosinac 18,97 22,56 22,40 27,00 12,12 13,15 11,30 19,50 21,46 10,77
1997. prosinac 14,40 16,92 17,00 14,02 12,25 13,00 11,02 13,61 14,95 9,71
1998. prosinac 13,04 14,28 14,25 13,64 11,15 10,55 12,12 6,95 8,37 5,71
1999. prosinac 12,53 13,66 13,54 17,21 10,81 10,46 11,65 6,75 7,43 6,07
2000. prosinac 10,74 11,17 11,10 13,59 10,52 9,41 11,64 7,70 7,49 8,05
2001. prosinac 9,29 9,45 9,45 11,30 9,20 7,52 10,79 5,94 5,70 7,27
2002. prosinac 8,25 9,34 8,72 11,37 7,98 6,37 9,50 7,42 10,11 5,91 6,66 5,44
2003. prosinac 7,07 7,21 7,00 8,66 7,03 5,76 8,04 6,02 9,70 5,62 6,22 5,18
2004. prosinac 6,89 7,25 7,09 8,47 6,77 555 7,73 5,71 8,79 5,34 5,92 4,83
2005. prosinac 6,18 6,52 6,34 7,91 6,07 5,18 6,98 4,95 8,10 5,29 5,28 5,30
2006. prosinac 6,30 6,56 6,29 8,33 6,22 6,21 6,22 4,75 7,57 5,65 6,19 5,34
2007. prosinac 6,73 6,86 6,86 6,84 6,66 6,51 6,80 512 8,24 6,79 6,59 7,10
2008. prosinac 7,73 8,20 8,18 8,65 7,43 6,92 7,89 6,08 9,02 7,08 717 6,83
2009. veljaca 7,88 8,05 7,96 9,24 7,73 6,93 8,25 6,21 9,33 6,39 6,52 6,20
ozujak 8,20 8,56 8,53 9,12 7,91 7,37 8,25 6,19 9,25 6,98 7,08 6,81
travanj 8,08 8,44 8,36 9,44 7,82 6,95 8,47 6,27 9,53 7,04 7,42 5,70
svibanj 8,08 8,11 8,01 €)1 8,05 7,24 8,55 6,33 9,68 7,56 7,72 7,28
lipanj 8,21 8,36 8,29 9,43 8,10 7,85 8,36 6,28 9,59 7,65 7,82 7,24
srpanj 8,06 8,36 8,23 10,44 7,88 7,34 8,56 6,49 9,73 7,69 7,82 7,50
kolovoz 8,19 8,47 8,41 9,43 8,00 7,21 8,61 6,45 9,87 7,77 8,08 7,43
rujan 8,25 8,76 8,69 9,80 7,86 6,76 8,82 6,55 9,83 7,48 7,93 7,06
listopad 8,30 8,33 8,28 9,64 8,27 7,42 9,01 6,41 9,94 7,32 7,38 7,21
studeni 8,34 8,22 8,16 9,06 8,44 7,08 9,24 6,50 10,07 8155 7,48 8,90
prosinac® 8,28 8,48 8,41 10,23 8,11 7,31 9,02 6,45 9,96 6,98 7,35 6,49
2010. sijecanj 8,36 8,25 8,19 9,71 8,46 7,68 8,96 6,41 10,03 6,72 7,37 6,40
Relativna vaznost? 18,54 8,76 8,42 0,35 9,78 3,84 5,94 1,75 4,19 7,05 2,34 4,72

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

obuhvaéeno u tablici).

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

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

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
seCnih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske kredite s
valutnom klauzulom i kredite u eurima (odnosno njemackim mar-
kama) odobrene pravnim osobama (koje su ukljucivale trgovacka
drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i
nerezidente) i stanovniStvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sijeénja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka na kunske kredite s valutnom klauzulom i na
kredite u eurima odobrene samo trgovackim drustvima i stanovnis-
tvu, iskazani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama banaka na kunske kredite s valutnom
klauzulom i na kredite u eurima dobiveni su na osnovi redovitih iz-
vjes¢a banaka. Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka su iznosi
kredita koji su uz pripadaju¢u kamatnu stopu pusteni u tecaj u izvje-
$tajnom mjesecu.

U stupcima od 3 do 11 iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa banaka razvrstani prema ro¢nosti i prema sektorima,
pri ¢emu kamatne stope na kratkorocne kredite trgovackim drus-
tvima ukljucuju i kamatne stope na kredite s dospijeCem 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 tec¢aj u njemackim markama u izvjeStajnom mjesecu, a od
sijeCnja 2002. godine na kredite pustene u teCaj u eurima, pri cemu
se vagani prosjeci izra¢unavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u
kunama, obracunate po tekucem tecaju. Krediti pusteni u tecaj u
ostalim stranim valutama nisu obuhvaceni ovom tablicom.
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Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske depozite bez valutne klauzule

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

Kamatne stope na kunske depozite bez valutne klauzule

Na oro¢ene depozite

Godina Mjesec Ukupni iirora":':aunima Na kratkoroéne depozite Na dugoroé¢ne depozite
prosjek i tekuéim Ukupni s ! &K
raéunima prosjek it Stanovnistva  [Tgovackih WLt Stanovnistva  1"govackih
prosjek drustava prosjek drustava
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1

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 9,19 8,63
2001. prosinac 2,76 1,40 5,68 5,60 6,35 5,38 7,35 7,93 6,70
2002. prosinac 1,55 0,94 3,64 3,53 4,39 2,86 6,05 7,24 3,23
2003. prosinac 1,66 0,75 4,46 4,46 3,62 4,69 4,58 4,90 2,82
2004. prosinac 1,83 0,74 4,1 4,1 3,93 4,13 4,10 4,65 3,30
2005. prosinac 1,58 0,61 3,36 3,34 3,89 3,23 4,12 5,04 3,49
2006. prosinac 1,91 0,56 2,98 2,94 4,10 2,69 4,32 4,98 3,11
2007. prosinac 2,67 0,49 5,42 5,34 4,47 5,48 6,28 5,45 6,45
2008. prosinac 2,92 0,43 5,65 5,60 5,34 5,64 6,58 5,88 6,85
2009. veljaca 4,41 0,47 11,83 11,96 5,68 12,73 9,67 5,67 10,24
ozujak 3,77 0,46 9,30 9,28 5,51 9,69 9,82 5,89 10,56

travanj 3,32 0,44 6,49 6,41 5,30 6,56 8,12 6,17 8,46

svibanj 3,19 0,44 6,01 5,87 5,38 5,94 8,17 6,21 8,53

lipanj 3,13 0,45 6,05 5,93 5,38 6,01 7,93 6,27 8,22

srpanj 3,27 0,45 6,83 6,69 5,23 6,86 8,80 6,12 9,13

kolovoz 3,12 0,46 6,48 6,34 5,12 6,45 8,46 6,18 8,70

rujan 3,20 0,46 6,32 6,19 5,25 6,28 8,09 6,13 8,32

listopad 2,95 0,45 5,05 4,96 5,30 4,92 6,26 6,14 6,27

studeni 2,36 0,43 2,69 2,72 5,04 2,34 2,53 6,28 2,10

prosinac 2,22 0,43 2,52 2,49 4,89 2,04 2,76 6,12 2,07

2010. sijecan;j 2,17 0,43 2,70 2,70 4,95 1,95 2,64 6,23 1,99
Relativna vaznost? 51,58 33,83 14,84 12,38 3,12 9,26 2,46 0,38 2,08

2 Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvjestajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje

obuhvaéeno u tablici).

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

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjeseénih kamatnih stopa
banaka na kunske depozite bez valutne klauzule, iskazani na godis-
njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske depozite
bez valutne klauzule primljene od pravnih osoba (koje su ukljucivale
trgovacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne or-
ganizacije i nerezidente) i stanovniStva, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka na kunske depozite bez valutne klauzule pri-
mljene od trgovackih drustava i stanovniStva, iskazani na godisnjoj
razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite bez valutne klau-
zule banaka dobiveni su na osnovi redovitih izvjes¢a banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
na ukupne kunske depozite (depozite na zirora¢unima i tekucim ra-

¢unima, Stedne depozite stanovnistva po videnju i oroCene depozite)
bez valutne klauzule. U stupcu 4 iskazuju se vagani prosjeci mjesec-
nih kamatnih stopa na depozite na ziroracunima i teku¢im racunima
trgovackih drustava bez valutne klauzule (do prosinca 2001. godi-
ne pravnih osoba) i stanovnistva, dok se u stupcu 5 iskazuju vagani
prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa na ukupne orocene depozite bez
valutne klauzule.

Osnova za izra¢unavanje vaganih prosjeka kod kunskih oro¢enih
depozita bez valutne klauzule su iznosi primljeni tijekom izvjestajnog
mjeseca, dok su kod ziroracuna i tekuéih ra¢una osnova za izracuna-
vanje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju
izvjeStajnog mjeseca. Pri izraCunavanju prosje¢nih kamatnih stopa
na ukupne kunske depozite bez valutne klauzule (stupac 3) sve su
komponente vagane na osnovi stanja pripadajucih depozita na kraju
izvjestajnog razdoblja.

Kunski i devizni depoziti koji sluze kao polog za odobravanje kre-
dita obuhvaceni su podacima u tablici, dok se ograniceni depoziti
(sredstva deponirana za placanje uvoza i ostali ograniCeni depoziti)
ne ukljucuju u izraCunavanje vaganih prosjeka.
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Tablica G4a: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valuthom klauzulom i na devizne depozite

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

Kamatne stope na $tedne depozite po videnju
ki

Kamatne stope na devizne depozite

iorocene dep ov Na 3tedne depozite po videnju
Godina Ll : & & Uku;_)ni : Stanovnistva Trgovackih drustava
Ukupni Na kratkoroéne Na dugoroéne prosjek Ukupni
prosjek depozite depozite prosjek EUR usbD EUR usD
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 "

1996. prosinac 9,46 9,56 8,80 5,09 1,44 1,32 1,95 1,47 1,39
1997. prosinac 7,63 7,24 1,77 4,77 1,75 1,89 2,43 0,83 1,40
1998. prosinac 7,47 7,67 5,58 3,98 2,09 2,38 2,40 0,72 0,74
1999. prosinac 6,62 6,91 1,10 4,23 1,80 1,95 2,04 0,78 1,30
2000. prosinac 5,54 5,94 2,16 3,47 1,03 0,99 1,23 0,65 1,29
2001. prosinac 4,58 4,92 2,56 2,60 0,71 0,71 0,81 0,82 0,40
2002. prosinac 2,92 3,45 1,48 2,55 0,50 0,52 0,41 0,52 0,38
2003. prosinac 3,48 3,74 Bt 2,22 0,31 0,35 0,23 0,23 0,15
2004. prosinac 4,17 3,61 5,19 2,65 0,31 0,34 0,22 0,22 0,21
2005. prosinac 3,99 3,63 4,77 2,61 0,27 0,27 0,17 0,27 0,76
2006. prosinac 3,67 3,30 4,07 2,94 0,25 0,23 0,17 0,32 0,44
2007. prosinac 3,98 3,76 4,35 3,44 0,25 0,22 0,15 0,36 0,43
2008. prosinac 4,09 4,05 4,42 3,97 0,21 0,20 0,15 0,26 0,13
2009. veljaca 4,23 3,74 4,55 3,90 0,19 0,20 0,15 0,20 0,09
ozujak 3,52 3,72 4,83 3,92 0,19 0,21 0,16 0,16 0,12

travanj 3,94 3,75 2,67 3,96 0,19 0,21 0,17 0,14 0,11

svibanj 3,70 3,66 4,25 3,88 0,19 0,21 0,16 0,14 0,09

lipanj 3,99 3,59 4,21 3,96 0,18 0,21 0,16 0,11 0,08

srpanj 4,24 3,68 4,82 4,03 0,18 0,20 0,16 0,12 0,08

kolovoz 3,95 3,27 4,01 3,98 0,18 0,20 0,16 0,11 0,07

rujan 4,06 3,15 4,48 4,01 0,18 0,21 0,15 0,11 0,06

listopad 3,40 3,08 3,37 3,99 0,18 0,21 0,15 0,10 0,07

studeni 3;39 3,16 4,08 3;99 0,18 0,21 0,15 0,11 0,08

prosinac 3,01 3,12 3,31 3,98 0,18 0,22 0,16 0,10 0,07

2010. sijec¢anj 3,500 3,07 3,33 3,88 0,19 0,22 0,16 0,11 0,07
Relativna vaznost? 0,78 0,74 0,04 47,65 21,48 14,81 1,75 4,49 0,43

2 Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvjestajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje
obuhvaéeno u tablici). ® Od ukupnog iznosa depozita na koje se odnosi ova kamatna stopa, 37,83 posto odnosi se na trgovacka drustva.

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

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

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske depozite s
valutnom klauzulom i devizne depozite primljene od pravnih osoba
(koje su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financijske insti-
tucije, neprofitne organizacije i nerezidente) i stanovnistva, iskazani
na godisnjoj razini.

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

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite s valutnom kla-
uzulom i devizne depozite banaka dobiveni su na osnovi redovitih
izvjesca banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
na ukupne kunske Stedne depozite po videnju i orolene depozite s
valutnom klauzulom trgovackih drustava (do prosinca 2001. godine
pravnih osoba) i stanovnistva, dok se u stupcima 4 i 5 iskazuju vagani
prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa na kratkoro¢ne odnosno dugo-
ro¢ne oroCene depozite.

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

primljene u eurima i americkim dolarima, pri ¢emu se vagani prosjeci
izracunavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u kunama, obracu-
nate po tekucem teCaju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valuta-
ma nisu obuhvaceni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izra¢unavanje vaganih prosjeka kod kunskih oro¢enih
depozita s valutnom klauzulom i oro€enih deviznih depozita su iznosi
primljeni tijekom izvjestajnog mjeseca, dok su kod $tednih depozita
po videnju s valutnom klauzulom osnova za izracunavanje vaganih
prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju izvjeStajnog
mjeseca. Pri izraCunavanju prosje¢nih kamatnih stopa na ukupne
kunske depozite s valutnom klauzulom (stupac 3) od sije¢nja 2002.
godine sve su komponente vagane na osnovi stanja pripadajuéih de-
pozita na kraju izvjesStajnog 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 orocene devizne depozite, pri cemu
su sve komponente vagane na osnovi stanja pripadajucih depozita na
kraju izvjeStajnog razdoblja.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka mjeseénih kamatnih
stopa na ukupne devizne Stedne depozite po videnju (stupac 7) jesu
stanja pripadajucih depozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka mjesecnih kamatnih
stopa na ukupne devizne oroCene depozite (stupac 12) jesu iznosi
pripadajudih depozita koji su primljeni tijekom izvjestajnog mjeseca.
Isto se odnosi i na vagane prosjeke mjese¢nih kamatnih stopa na
ukupne kratkoro¢ne devizne oroéene depozite (stupac 13) i na uku-
pne dugoro¢ne devizne orocene depozite (stupac 18).
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Tablica G4b: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

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

Kamatne stope na devizne depozite

Na orocene depozite

Godina Mjesec Na kratkoroéne depozite Na dugoroéne depozite

:::)us';:"( Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava

EloSick EUR usb EUR usb DICEISK EUR usD EUR usD

1 2 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

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
8998 prosinac 543 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 3,356 3,42 3,23 3,60 2,44 4,59 4,72 4,42 4,58 0,23
2002. prosinac 3,13 2,96 3,27 2,21 2,89 1,43 4,59 4,69 3,84 3,46 2,30
2008. prosinac 2,64 2,46 2,83 1,65 2,29 1,08 3,69 4,71 3,13 2,85 1,64
2004. prosinac 2,85 2,65 3,01 1,69 2,46 2,28 4,20 4,85 &1 3,61 2,65
2005. prosinac 3,07 2,94 2,99 1,76 2,63 4,34 3,69 4,25 0,48 4,39 =
2006. prosinac 3,82 3,76 3,16 2,05 4,24 5,84 4,25 4,47 2,26 4,79 4,61
2007. prosinac 4,32 4,25 3,47 2,60 5,10 828 4,80 4,83 3,84 5,13 2,19
2008. prosinac 4,15 3,95 4,33 2,69 4,13 1,84 515]1 5157 3,58 5152 2,38
2009. veljaca 3,74 3,52 4,18 2,72 3,62 1,85 5,48 5,57 3,68 511 2,00
ozujak 3,88 3,71 4,11 2,67 3,68 2,18 5,17 5,44 3,78 4,59 -

travanj Sl 3,72 4,16 2,69 3,49 2,44 5,44 5,57 3,69 5,13 3,50

svibanj 3,60 3,43 4,10 2,67 2,97 2,07 5,18 5,42 3,85 3,25 =

lipanj 3,85 3,71 4,25 2,69 3,42 2,59 5,29 5,55 3,99 3,54 2,27

srpanj 3,95 3,80 4,39 2,72 3,51 2,54 5,54 5,60 3,86 5,57 3,04

kolovoz 8195 3,83 4,48 2,77 3,45 2,38 51817 5,40 399 5,71 -

rujan 3,86 3,76 4,58 2,73 3,34 2,52 5,18 5,25 3,73 5,39 3,50

listopad 3,61 3,46 4,27 2,79 3,08 1,73 5,36 5,42 3,81 541 0,00

studeni 3,58 3,40 4,25 2,70 2,73 2,15 5,28 5,37 3,86 5,19 1,50

prosinac 3,58 3,40 4,33 2,73 2,64 1,77 5,13 5,43 3,86 2,85 0,13

2010. sijecanj 3,65 3,47 4,22 2,68 2,78 1,47 5,30 5,39 3,78 4,75 0,79
Relativna vaznost? 26,17 23,54 12,18 0,67 9,67 1,02 2,62 2,43 0,11 0,08 0,00

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

u milijunima eura, tekuci tecaj

2009. 2010.
2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009.
1. VI. IX. XII. I
A. Kupnja stranih sredstava placanja
1. Pravne osobe 7.465,3 8.4435 144427 26.3650 33.058,3 19.9399  1.4356 1.410,9 1.800,8 3.422,9 1.707,5
2. Fizitke osobe 3.934,4 4.931,8 6.262,7 6.151,3 4.7553 4.920,3 337,0 461,8 384,0 369,6 263,7
2.1. Domace fizicke osobe 3.586,1 4.662,6 5.909,4 3.184,0 4.252,9 4.389,6 316,9 395,3 3357 342,3 240,2
2.2. Strane fizicke osobe 348,3 269,2 353,2 326,3 502,4 530,7 20,1 66,5 48,4 27,4 2875)
3. Domace banke 10.799,3 9.069,9 14.380,1 20.141,3 20.017,6 10.964,5 425,9 1.208,8 1.163,3 950,2 767,9
4. Strane banke 1.426,2 2.602,3 5.056,8 5.194,1 7.342,5 5.681,9 381,6 643,8 439,4 4542 365,7
5. Hrvatska narodna banka 33,0 - 125,5 - 420,6 1.899,4 261,3 288,0 - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 24110,1 25.106,0 40.439,5 57.851,7 65.594,2 43.4059 28414 4.013,3 3.787,5 5.196,9 3.104,8
B. Prodaja stranih sredstava placanja
1. Pravne osobe 11.280,3 13.022,3 17.515,0 28.564,1 354488 21.707,2 1.360,2 1.790,6 1.961,2 3.169,4 1.657,0
2. Fizitke osobe 1.671,1 2.722,5 4.109,1 3.712,5 4.366,4 3.205,5 268,4 178,3 230,7 197,2 123,5
2.1. Domace fizitke osobe 1.654,5 2.693,9 4.056,4 2.071,3 4.335,2 3.186,0 267,3 176,9 229,0 196,0 122,8
2.2. Strane fizitke osobe 16,6 28,6 52,6 40,0 31,2 19,5 1.1 1,4 1,7 1,2 0,8
3. Domace banke 10.799,3 9.069,9 14.380,1 20.141,3 20.017,6 10.964,5 425,9 1.208,8 1.163,3 950,2 767,9
4. Strane banke 1.001,1 1.407 1 3.526,1 4.072,6 6.615,7 5.281,5 450,3 662,1 395,1 353,1 393,5
5. Hrvatska narodna banka 543,2 670,8 1.329,5 839,0 409,1 22242 619,2 - 1,3 2713 -
Ukupno (1+2+3+4+5) 252950 26.892,7 40.859,7 57.3295 66.857,5 43.382,7 3.124,0 3.839,8 3.751,7 4.941,2 2.941,9
C. Neto kupnja stranih sredstava pla¢anja
banaka (A-B)
1. Pravne osobe -3.8151 -4.578,8 -3.0723 -2.199,1 -2390,5 -1.767,3 75,4 -379,7 —-160,4 253,4 50,5
2. Fizitke osobe 2.263,3 2.209,3 2.153,6 2.438,9 388,9 1.714,8 68,6 283,5 153,3 172,4 140,2
2.1. Domace fizicke osobe 1.931,6 1.968,7 1.853,0 1.112,7 -82,2 1.203,6 49,6 218,4 106,7 146,3 117,5
2.2. Strane fizicke osobe 331,7 240,6 300,6 286,3 4711 511,2 19,0 65,1 46,6 26,1 22,8
3. Strane banke 4251 1.195,2 1.530,7 1.121,4 726,8 400,4 —68,7 -18,2 44,2 101,1 -27,8
4. Hrvatska narodna banka -510,2 -670,8 —1.204,0 —839,0 11,5 -324,8 -357,9 288,0 -1,3 —271,3 -
Ukupno (1+2+3+4) -1.636,9 -1.845,2 -592,1 522,2 -1.263,3 23,2 —282,6 173,5 35,8 2557 162,9
Biljeska: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke
Kupnja stranih sredstava plac¢anja 145,1 - 3,1 51 265,4 664,6 0,2 473,2 0,2 119,1 0,1
Prodaja stranih sredstava plac¢anja 239,3 167,6 441,3 176,7 83,7 98,3 - - 1,6 11,6 0,0

Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima pla¢anja

Podaci o trgovanju banaka stranim sredstvima placanja obuhva-
Caju promptne (spot) transakcije kupnje i prodaje stranih sredstava
plaéanja na domaéem deviznom trzistu. Promptni poslovi su ugovo-
rene transakcije kupoprodaje deviza koje se realiziraju najkasnije u
roku od 48 sati.

Transakcije su klasificirane prema kategorijama sudionika (prav-
ne i fizicke osobe, domace i strane banke i Hrvatska narodna banka).
Izvor podataka su izvje$¢a banaka o trgovanju stranim sredstvima
pladanja i podaci iz statistike platnog prometa s inozemstvom.

Ostale transakcije HNB-a obuhvadaju prodaje i kupnje stranih
sredstava placanja koje Hrvatska narodna banke obavlja za Ministar-
stvo financija.
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Tablica H1: Platna bilanca — svodna tablica®®

u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007.© 2008.¢ 2009.9 2009,
1.tr.e 2.tr.c 3.tr.c 4.trd
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -1.433,7 -1.9756 27171 -3.237,7 43710 -2.361,1 —1.845,7 —868,2 1.794,4  —1.4417
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) -2.6255 -3.159,5 38245 42807 -5406,9 -3.3956 -2.0525 -1.162,7 1.5563,3 -1.733,8
1.1. Prihodi 14.952,8 15.990,2 17.883,1 19.600,2 21.256,5 16.920,6 2.916,7 4.224,5 6.579,8 3.199,5
1.2. Rashodi -17.578,4 -19.149,7 -21.707,6 -23.880,9 -26.663,5 -20.316,3 —4.969,2 -5.387,3 -5.026,5 —4.933,3
2. Roba i usluge (3+4) -1.9553 -2.200,2 -26416 -3.1666 -3.8359 -1.731,2 -1.597,0 -609,7 1.903,4 -1.428,0
2.1. Prihodi 14.2435 152729 16.990,4 18307,2 19.9046  16.129,7 2.701,9 4.023,0 6.374,7 3.030,0
2.2. Rashodi -16.198,8 -17.473,2 -19.632,0 -21.473,8 -23.740,5 -17.860,9 —4.298,9 —4.632,7 44713 44580
3. Roba -6.7242 -7.5180 -8.3442 -9.4340 -10.793,8 -7.3980 -1.731,8 -2.011,7 -1.836,7 -1.817,8
3.1. Prihodi 6.606,8 7.220,3 8.463,6 9.192,5 9.814,0 7.690,5 1.928,5 1.901,6 1.888,6 1.971,7
3.2. Rashodi —13.330,9 -14.738,3 -16.807,8 -18.626,5 -20.607,8 -15.088,5 -3.660,3 —-3.9134 -3.7254 -3.789,5
4. Usluge 4.768,9 5.317,7 5.702,7 6.267,4 6.957,9 5.666,8 134,8 1.402,1 3.740,2 389,8
4.1. Prihodi 7.636,7 8.052,6 8.526,8 9.114,7 10.090,6 8.439,1 s 21214 4.486,1 1.058,3
4.2. Rashodi -2.867,8 -2.7349 28242 28473 -3.132,7 27724 —638,6 -719,3 —745,9 —668,5
5. Dohodak —670,2 -959,2 -1.182,9 -1.114,1 -1.571,1 —1.664,4 —455,4 -553,1 —350,1 -305,8
5.1. Prihodi 709,4 717,3 892,7 1.293,0 1.351,9 791,0 214,8 201,5 205,1 169,5
5.2. Rashodi -1.3796 -1.676,5 -2.0756 -2.407,1 —2.922,9 24554 —670,3 —754,6 -555,2 —475,3
6. Tekudi transferi 1.191,8 1.183,8 1.107,4 1.043,0 1.035,9 1.034,5 206,8 294,6 2411 292,1
6.1. Prihodi 1.584,6 1.628,4 1.639,5 1.576,1 1.684,4 1.606,1 348,7 431,0 388,3 438,2
6.2. Rashodi -392,8 —444.6 -532,1 -533,1 —648,5 -571,6 -141,9 -136,4 -147,2 —146,1
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 2.561,0 3.014,3 3.670,2 41419 5.951,4 3.058,8 2.301,2 532,9 —248,4 473,2
B1. Kapitalne transakcije 31,4 53,8 —134,0 29,6 15,3 39,4 -34 58 58 31,7
B2. Financijske transakcije, iskljucuju¢i med. pricuve 2.572,6 3.782,3 5.216,4 4.833,9 5.605,7 3.915,8 1.893,8 859,0 -281,4 1.444.4
1. Izravna ulaganja 670,8 1.276,1 2.556,6 3.490,0 3.226,5 963,2 416,2 467,1 -34,1 114,1
1.1. U inozemstvo —278,8 -191,8 —208,2 -180,2 -965,2 -912,0 -35,1 —28,5 —743,4 —105,0
1.2. U Hrvatsku 949,6 1.467,9 2.764,8 3.670,2 4.191,7 1.875,2 451,2 495,6 709,2 219,1
2. Portfeljna ulaganja 287,1 -1.177,9 -5423 -2,9 -627,2 2747 -4253 369,8 -399,6 729,8
2.1. Sredstva —736,1 -571,2 —472,5 —413,7 —273,3 -761,5 146,3 —65,1 —248,9 -593,7
2.2. Obveze 1.023,2 —606,6 —69,8 410,8 —-353,9 1.036,2 -571,6 435,0 —-150,7 1.323,5
3. Financijski derivati 0,0 -88,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostala ulaganja 1.614,7 3.772,5 3.202,1 1.346,8 3.006,4 2.677,9 1.903,0 221 152,3 600,5
4.1. Sredstva —498,4 982,2 —-692,3 -1.653,3 -1.620,9 681,8 1.938,5 —947,4 —616,3 307,1
4.2. Obveze 2.113,0 2.790,3 3.894,4 3.000,1 4.627,3 1.996,1 -35,5 969,5 768,6 2934
B3. Medunarodne pricuve HNB-a —43,0 -821,8 -1.412,2 -721,6 330,4 -896,4 410,7 -331,3 27,2 -1.003,0
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -1.127,3 -1.038,6 -953,1 -904,2 -1.580,4 -697,7 —455,5 3353 -1.546,0 968,6

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije. Reklasifikacija se odnosi na cijelu statisti¢ku seriju (od
sije¢nja 1999.). Nadalje, od istog broja Biltena HNB-a HAC je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na dio statisticke serije
od sijecnja 2008. ® Podaci ukljuéuju i kruZna izravna ulaganja (engl. round tripping), Ciji je u€inak povecanije izravnih ulaganja u oba smjera (u Republiku Hrvatsku i inozemstvo) za isti iznos. Ta vrsta
izravnih ulaganja evidentirana je u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR) i kolovozu 2009. (666,5 mil. EUR). ¢ Revidirani podaci. ¢ Preliminarni podaci.

Napomena: U poziciji neto pogre$aka i propusta nalazi se i protustavka dijela prihoda od usluga putovanja koji se odnosi na takve prihode koji nisu zabiljeZeni u evidenciji banaka.

Tablice H1 — H6: Platna bilanca

Platna bilanca Republike Hrvatske sistemati¢an je prikaz vrijed-
nosti ekonomskih transakcija hrvatskih rezidenata s inozemstvom u
odredenom razdoblju. Sastavlja se u skladu s metodologijom koju je
preporu¢io Medunarodni monetarni fond (Priru¢nik za sastavljanje
platne bilance, 5. izdanje, 1993.). Tri su vrste izvora podataka za
sastavljanje platne bilance: 1. izvje$¢a drzavnih institucija (Drzavnog
zavoda za statistiku i Hrvatskog zavoda za zdravstveno osiguranje),
2. specijalizirana izvjes¢a Hrvatske narodne banke (o ostvarenom
platnom prometu s inozemstvom, duznickim odnosima s inozem-
stvom, monetarnoj statistici i medunarodnim pri¢uvama) te 3. pro-
cjene i statisti¢ka istrazivanja koje provodi Hrvatska narodna banka.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u tri valute: u euru
(EUR), u ameri¢kom dolaru (USD) i kuni (HRK). U sva tri slucaja
koriste se isti izvori podataka i primjenjuju se ista nacela obuhvata
transakcija i kompiliranja pojedinih stavki. Izvorni podaci iskazani su
u raznim valutama, pa je vrijednost transakcija potrebno preracunati
iz originalne valute u izvjeStajnu valutu upotrebom tecajeva s tecajni-
ce Hrvatske narodne banke na jedan od sljedecih nacina:

m  primjenom srednjih teCajeva na dan transakcije,

® primjenom prosje¢nih mjese¢nih ili tromjeseénih srednjih tecajeva
kad nije poznat datum transakeije,

®  primjenom tecaja na kraju razdoblja za izraCun promjene vrijed-
nosti transakcija izmedu dva razdoblja; iz stanja iskazanih na kra-
ju razdoblja u originalnoj valuti izra¢unava se vrijednost promjene

u originalnoj valuti, koja se primjenom prosje¢noga srednjeg te-

¢aja u promatranom razdoblju prera¢unava u vrijednost promjene

u izvjestajnoj valuti.

Stavke platne bilance koje se odnose na izvoz i uvoz robe slazu
se od podataka Drzavnog zavoda za statistiku o ostvarenoj robnoj
razmjeni Republike Hrvatske s inozemstvom. Ti se podaci u skladu
s preporu¢enom metodologijom prilagoduju za obuhvat i klasifika-
ciju. U skladu s tom metodologijom, izvoz i uvoz robe iskazuju se
u platnoj bilanci prema paritetu fob. Vrijednost izvoza prema tom
paritetu veC je sadrzana u spomenutom izvjes¢u DZS-a, dok se vri-
jednost uvoza prema paritetu fob procjenjuje uz pomod¢ istrazivanja
Hrvatske narodne banke koje se provodi na stratificiranom uzorku
uvoznika, na osnovi ¢ijih se rezultata procjenjuje udio usluga prijevo-
za i osiguranja za koji se umanjuje originalna vrijednost uvoza prema
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Tablica H2: Platna bilanca — roba i usluge

u milijunima eura

2009.
2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009.2 P oar ar Py

Roba -6.724,2  -7.5180 -8.3442 -9.4340 -10.793,8 -7.398,0 -1.731,8 -2.011,7 -1.836,7 -1.817,8
1. Prihodi 6.606,8 7.220,3 8.463,6 9.192,5 9.814,0 7.690,5 1.928,5 1.901,6 1.888,6 1.971,7
1.1. lzvoz (fob) u vanjskotrgovinskoj statistici 6.453,8 7.069,4 8.251,6 9.001,6 9.585,1 7.516,7 1.892,7 1.864,6 1.835,2 1.924,2
1.2. Prilagodbe za obuhvat 153,0 150,9 212,0 191,0 228,9 173,8 35,8 37,0 53,4 47,5

2. Rashodi -13.330,9 -14.738,3 -16.807,8 -18.626,5 -20.607,8 -15.088,5 -3.660,3 -3.9134 -3.7254 -3.789,5
2.1. Uvoz (cif) u vanjskotrgovinskoj statistici —-13.354,4 -14.949,5 -17.104,7 -18.826,6 -20.817,1 -15.218,5 —3.706,9 -3.951,6 -3.738,0 -3.822,0
2.2. Prilagodbe za obuhvat —474,7 -346,4 -341,1 -370,4 —-421,4 -331,1 —65,7 -81,5 -100,6 -83,3
2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 498,1 557,6 638,0 570,4 630,8 461,1 112,3 119,7 113,3 115,8
Usluge 4.768,9 5.317,7 5.702,7 6.267,4 6.957,9 5.666,8 134,8 1.402,1 3.740,2 389,8
1. Prijevoz 299,3 376,1 4742 542,1 508,5 255,0 51,2 724 90,8 40,5
1.1. Prihodi 791,3 880,3 1.037,5 1.165,4 1.209,4 752,0 173,9 197,2 220,6 160,3
1.2. Rashodi —-492,0 —504,2 -563,2 —623,3 —700,9 —497,1 —122,7 —124,8 -129,8 -119,8
2. Putovanja — turizam 4.822,3 5.394,9 5.708,7 6.035,2 6.694,0 5.648,6 171,9 1.399,9 3.660,9 415,9
2.1. Prihodi 5.505,6 5.998,9 6.293,3 6.752,6 7.459,4 6.366,8 300,7 1.590,1 3.897,0 579,0
2.1.1. Poslovni razlozi 328,2 504,0 388,4 389,2 386,4 255,7 40,0 94,3 65,7 55,8

2.1.2. Osobni razlozi 5.177,4 5.494,9 5.904,9 6.363,4 7.073,1 6.111,0 260,7 1.495,8 3.831,3 523,2

2.2. Rashodi —683,3 —604,1 —584,6 -717,3 —765,5 -718,2 -128,8 —-190,2 —236,1 -163,0
2.2.1. Poslovni razlozi -297,3 —267,4 -229,5 —266,9 —261,3 —240,8 —40,2 -70,1 -63,9 —66,6

2.2.2. Osobni razlozi —386,0 -336,7 —-355,1 -450,4 -504,2 —477,3 -88,7 —-120,0 -172,2 -96,4

2.3. Ostale usluge -352,7 —453,3 —-480,3 -310,0 —244,6 —236,8 -88,4 -70,2 -11,6 —66,7
2.3.1. Prihodi 1.339,8 1.173,4 1.196,0 1.196,8 1.421,8 1.320,4 298,7 3341 368,5 319,1

2.3.2. Rashodi -1.692,5 -16266 -1.676,3 -1.506,7 -1.666,4 —1.557,2 -387,1 -404,3 —-380,0 —385,7

2 Preliminarni podaci. ® Revidirani podaci.

paritetu cif iz navedenog izvjeséa DZS-a. U razdoblju od 1993. do
2001. godine taj je udio iznosio 7,10% (procijenjen samo na uzorku
najvecih i velikih uvoznika), dok od 2002. godine on iznosi 3,73%.
Hrvatska narodna banka ponovo je provela istovrsnu anketu krajem
2006. godine (za uvoz u prethodnoj godini). Nova je anketa poka-
zala da se udio troSkova prijevoza i osiguranja nastavio smanjivati te
iznosi 3,03%. Taj se udio poCeo primjenjivati od obracuna za prvo
tromjesecje 2007. godine. U razdoblju od 1993. do 1996. vrijednost
uvoza dopunjavala se procjenom uvoza u slobodne carinske zone,
koji je od 1997. ukljucen u statistiku robne razmjene. Od 1996. go-
dine izvoz i uvoz robe dopunjuju se podacima o popravcima robe i
opskrbi brodova i zrakoplova u pomorskim i zranim lukama. Osim
toga, od 1999. godine, na osnovi rezultata IstraZivanja o potro$nji
inozemnih putnika u Hrvatskoj i domacih putnika u inozemstvu,
stavka izvoza robe dopunjuje se procijenjenom vrijednoscu robe pro-
dane stranim putnicima i turistima i iznesene iz Republike Hrvatske,
a stavka uvoza robe dopunjuje se procijenjenom vrijedno$éu robe
koju su hrvatski gradani osobno uvezli iz susjednih zemalja (troskovi
za tzv. shopping).

Na racunu usluga zasebno se vode usluge prijevoza, putovanja —
turizma i ostale usluge. Prihodi i rashodi s osnove usluga prijevoza
su u razdoblju od 1993. do 1998. preuzimani iz evidencije platnog
prometa s inozemstvom. Pocevsi od 1999. godine, prihodi i rashodi s
osnove prijevoza robe i putnika, kao i vrijednost prateéih usluga, koji
zajedno Cine ukupnu vrijednost tih usluga, sastavljaju se na osnovi
rezultata Istrazivanja o transakcijama povezanim s uslugama medu-
narodnog prijevoza, $to ga provodi HNB. Zbog izrazito velike popu-
lacije cestovnih prijevoznika, prihodi i rashodi s osnove cestovnog
prijevoza ne preuzimaju se iz toga istrazivanja, nego se sastavljaju
upotrebom podataka o ostvarenom platnom prometu s inozemstvom.
Kod usluge prijevoza robe rashodi se dopunjuju dijelom troskova pri-
jevoza i osiguranja koji se odnosi na uvoz robe koji pripada nerezi-
dentima, a koji se procjenjuje na osnovi svodenja vrijednosti uvoza
prema paritetu cif na vrijednost uvoza prema paritetu fob.

Prihodi od usluga pruzenih stranim putnicima i turistima, kao i
rashodi koje su domadi putnici i turisti imali u inozemstvu prikazuju

se na poziciji Putovanja — turizam. U razdoblju od 1993. do 1998.
ta se pozicija procjenjivala upotrebom razlicitih izvora podataka koji
nisu osiguravali potpuni obuhvat u skladu s preporu¢enom meto-
dologijom, pa je stoga Hrvatska narodna banka od druge polovine
1998. godine pocela provoditi Istrazivanje o potro$nji inozemnih
putnika u Hrvatskoj i domacih putnika u inozemstvu i koristiti se
njegovim rezultatima pri kompilaciji stavaka na poziciji Putovanja —
turizam. Od pocetka 1999. godine rezultati toga istrazivanja, koje se
zasniva na anketiranju putnika (stratificirani uzorak) na grani¢nim
prijelazima, kombiniraju se s podacima Ministarstva unutarnjih po-
slova o ukupnom broju stranih i domacéih putnika te s podacima o
distribuciji stranih putnika prema drzavama iz priopéenja o turizmu
Drzavnog zavoda za statistiku kako bi se procijenile odgovarajuce
stavke platne bilance.

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

Na rac¢unu dohotka transakcije se rasporeduju u Cetiri osnovne
grupe. Stavka Naknade zaposlenima sastavlja se na osnovi ostvare-
noga platnog prometa s inozemstvom. Dohoci od izravnih ulaganja,
portfeljnih ulaganja, odnosno ostalih ulaganja prikazuju se odvojeno.
U okviru dohotka od izravnih ulaganja, koji se izra¢unava na osnovi
[strazivanja Hrvatske narodne banke o izravnim i ostalim vlasni¢kim
ulaganjima, posebno se iskazuje podatak o zadrzanoj dobiti. Za ra-
zliku od podataka o dividendama, taj podatak ne postoji za razdoblje
od 1993. do 1996. jer se onda nije posebno iskazivao. Od prvog
tromjesecja 2009. godine statisticko pracenje zadrzane dobiti uskla-
deno je s medunarodnim standardima, a svodi se na evidentiranje
zadrzane dobiti na tromjese¢noj osnovi, u razdoblju u kojem je dobit
ostvarena. Prije toga zadrZana dobit bila je evidentirana u mjesecu u
kojem je donesena odluka o raspodjeli dobiti za prethodnu poslovnu
godinu te se tako temeljila na dobiti ostvarenoj prethodne godine. Na
osnovi statistickih podataka o duznickim odnosima s inozemstvom,
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Tablica H3: Platna bilanca — dohodak i tekuci transferi

u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007. 2008.2 2009.> 2009.
1.tr.2 2.tr.2 3.tr.2 4.tr.b
Dohodak —670,2 -959,2 -1.182,9 -1.114,1 -1.571,1 —1.664,4 —455,4 -553,1 -350,1 -305,8
1. Naknade zaposlenima 233,9 259,7 373,2 494,2 564,1 586,5 146,0 149,3 141,8 149,5
1.1. Prihodi 268,3 289,2 404,3 527,8 599,7 624,2 154,9 159,1 151,1 159,1
1.2. Rashodi -34,4 -29,5 -31,1 -33,6 -35,5 -37,6 -8,9 -9,8 -9,3 -9,7
2. Dohodak od izravnih ulaganja —441,6 —739,0 -1.002,0 -923,3 -1.138,1 -1.002,6 -271,7 -387.,8 -181,7 -161,4
2.1. Prihodi 175,6 112,7 80,7 174,5 194,6 -59,2 6,7 -9,9 8,9 -51,5
Od ¢ega: Zadrzana dobit 165,8 63,8 64,0 123,3 118,6 -97,6 -15,2 -19,1 -5,0 58,2
2.2. Rashodi -617,3 -851,8 -1.082,7 -1.097,8 -1.332,6 -943,4 —264,9 -377,9 -190,6 -109,9
Od ¢ega: Zadrzana dobit —291,7 -570,5 -717,5 —483,3 -508,5 -171,3 109,3 -101,3 -120,7 -58,6
3. Dohodak od portfeljnih ulaganja —-250,0 -217,6 -175,9 -162,9 —145,8 -150,5 -29,7 -33,8 —43,3 —43,7
3.1. Prihodi 32,7 46,2 57,4 74,5 74,6 70,2 17,8 15,3 12,0 25,2
3.2. Rashodi —282,7 —263,8 -233,3 —237,4 -220,4 —220,7 —47,5 —49,0 -55,3 —68,9
4. Dohodak od ostalih ulaganja -212,5 —262,3 -378,2 -522,2 —851,3 -1.097,8 -300,0 —280,7 —266,9 —250,1
4.1. Prihodi 232,7 269,1 350,3 516,2 483,0 155,8 48,9 37,1 33,1 36,7
4.2. Rashodi —4452 -531,4 -728,6 -1.038,4 -1.334,3 -1.253,6 -348,9 -317,9 -300,0 —286,8
Tekuéi transferi 1.191,8 1.183,8 1.107,4 1.043,0 1.035,9 1.034,5 206,8 294,6 2411 292,1
1. Drzava 2,6 9,7 -8,6 -16,7 54,6 -30,7 -31,5 20,4 -30,5 10,9
1.1. Prihodi 180,1 219,6 255,7 260,2 342,6 308,4 52,2 100,7 59,9 95,5
1.2. Rashodi -177,5 -209,9 —264,4 -276,8 -397,3 -339,0 -83,7 -80,3 -90,4 -84,6
2. Ostali sektori 1.189,2 1.174,1 1.116,0 1.059,6 1.090,5 1.065,2 238,3 2741 271,6 2811
2.1. Prihodi 1.404,5 1.408,8 1.383,8 1.316,0 1.341,7 1.297,8 296,5 330,2 328,4 342,7
2.2. Rashodi -215,3 —234,6 —267,7 -256,3 -251,2 -232,6 -58,2 -56,1 -56,8 -61,5

2 Revidirani podaci. ® Preliminarni podaci.

pocevsi od 1997., dohodak od izravnih ulaganja ukljucuje i podatke
o kamatama za kreditne odnose izmedu vlasnicki izravno povezanih
rezidenata i nerezidenata. Dohodak od vlasnickih portfeljnih ulaga-
nja sastavlja se na osnovi istog istrazivanja, dok se podaci o dohot-
ku od duzni¢kih portfeljnih ulaganja sastavljaju od 1999. godine na
osnovi evidencije kreditnih odnosa s inozemstvom, koja obuhvada i
evidenciju dohotka koja se odnosi na duznicke vrijednosne papire
u vlasniStvu nerezidenata. Dohodak od ostalih ulaganja obuhvada
obracun kamata prema evidenciji kreditnih odnosa s inozemstvom.
Valja spomenuti da je u 2007. doslo do promjene metodologije u
dijelu koji se odnosi na evidenciju dohotka od duznickih ulaganja, i
to tako da je uvedeno evidentiranje dohotka na obra¢unskom nacelu.
Znaci da se dohodak od duznickih ulaganja odnosno kamate eviden-
tiraju u trenutku njihova obracuna, a ne dospijeca odnosno naplate.
U tom smislu doslo je i do revizije povijesnih podataka od 1999. do
2006. godine.

Tekudi transferi prikazuju se odvojeno za sektor drzava i za ostale
sektore. Evidencija platnog prometa s inozemstvom koristi se kao
glavni izvor podataka o tekuéim transferima za oba sektora. Osim
poreza i troSarina, mirovina te nov€anih pomoci i darova, koji su
ukljuceni u tekude transfere oba sektora, sektor drzava obuhvaca jo§
i podatke o medudrzavnoj suradnji, a ostali sektori sadrzavaju i po-
datke o radni¢kim doznakama. U tekuce se transfere kod sektora dr-
zava takoder dodaju podaci o uvozu i izvozu robe bez placanja, koje
dostavlja Drzavni zavod za statistiku. U razdoblju od 1993. do 1998.
tekudi transferi ostalih sektora obuhvacali su i procjenu neregistri-
ranih deviznih doznaka, koja je €inila 15% pozitivne razlike izmedu
neklasificiranog priljeva i neklasificiranog odljeva sektora stanovnis-
tvo. Od 1993. do drugog tromjesecja 1996. Hrvatska narodna banka
procjenjivala je i dio odljeva s osnove tekucih transfera. Od 2002.
priljevi i odljevi po tekucim transferima ostalih sektora dopunjuju se
podacima specijaliziranoga statisti¢kog istrazivanja HNB-a o medu-
narodnim transakcijama povezanima s uslugama osiguranja.

Kapitalni ra¢un zasniva se na evidenciji platnog prometa s ino-
zemstvom, i to na onom njegovu dijelu koji se odnosi na transfere
iseljenika. Osim toga, u kapitalni racun uklju¢uju se i transferi koji

se ne mogu Klasificirati u tekuce transfere, kao §to su alokacija zlata
bivse SFR] ili ulaganja u prava i patente.

Inozemna izravna ulaganja obuhvadéaju vlasnicka ulaganja, zadr-
Zanu dobit i duznicke odnose izmedu vlasnicki povezanih rezidenata
i nerezidenata. Izravna vlasnicka ulaganja su ulaganja kojima strani
vlasnik stje¢e najmanje 10% udjela u temeljnom kapitalu trgovackog
drustva, bez obzira na to je li rije¢ o ulaganju rezidenta u inozem-
stvo ili nerezidenta u hrvatske rezidente. Istrazivanje Hrvatske na-
rodne banke o inozemnim izravnim ulaganjima zapocelo je 1997.
godine kad su poduzeca obuhvacena istrazivanjem dostavila i po-
datke o izravnim vlasnickim ulaganjima za razdoblje od 1993. do
1996. godine. Za isto razdoblje ne postoje podaci o zadrzanoj dobiti
i ostalom kapitalu izravnih ulaganja u koji se klasificiraju svi duznicki
odnosi izmedu povezanih rezidenata i nerezidenata (osim za bankar-
ski sektor) i koji su postali dostupni tek nakon pocetka provodenja
spomenutog istrazivanja. Od 1999. godine podaci o duznic¢kim od-
nosima unutar izravnih ulaganja prikupljaju se na osnovi evidenci-
je duznickih odnosa s inozemstvom. Od 2007. godine Direkcija za
statistiku HNB-a pokrenula je istrazivanje o kupoprodaji nekretnina
na teritoriju Republike Hrvatske od strane nerezidenata. Obveznici
izvjes€ivanja su javni biljeznici koji u okviru svojega redovnog po-
sla saznaju za takve transakcije. Podaci o kupoprodaji nekretnina
od strane hrvatskih rezidenata u inozemstvu prikupljaju se u okviru
sustava platnog prometa s inozemstvom. Te su kupoprodaje takoder
dio izravnih ulaganja.

Podaci o portfeljnim vlasnickim ulaganjima prikupljaju se iz istog
izvora kao i podaci o izravnim vlasni¢kim ulaganjima. Portfeljna duz-
ni¢ka ulaganja obuhvacaju sva ulaganja u kratkoro¢ne i dugoro¢ne
duzZnicke vrijednosne papire koja se ne mogu klasificirati u izravna
ulaganja. U razdoblju od 1997. do 1998. ti su se podaci prikupljali
istrazivanjem Hrvatske narodne banke o izravnim i portfeljnim ula-
ganjima, dok se od 1999. godine koriste podaci o duznickim odnosi-
ma s inozemstvom i podaci monetarne statistike za ulaganja banaka.
Pocevsi od 2002. godine, ova se pozicija sastavlja i za investicijske
fondove, a od 2004. i za mirovinske fondove.

Ostala ulaganja obuhvacaju sva ostala nespomenuta duznicka
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Tablica H4: Platna bilanca — izravna i portfeljna ulaganja®®

u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007. 2008.¢ 2009.¢ 2009,
1.tr.c 2.tr.c 3.tr.c 4.trd
Izravna ulaganja 670,8 1.276,1 2.556,6 3.490,0 3.226,5 963,2 416,2 467,1 -34,1 114,1
1. |zravna ulaganja u inozemstvo —278,8 -191,8 —208,2 —-180,2 —965,2 —912,0 -35,1 -28,5 —743,4 —105,0
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit —259,6 -121,0 —211,9 —2343  -1.071,0 —905,1 -103,7 —43,1 —715,7 —42,6
1.1.1. Sredstva —260,0 -122,2 -211,9 -2374 -1.071,0 -1.002,7 -119,0 —62,2 -720,7 -100,8
1.1.2. Obveze 0,4 1,3 0,0 3,1 0,0 97,6 15,2 19,1 5,0 58,2
1.2. Ostala ulaganja -19,2 -70,9 3,7 54,1 105,7 -6,9 68,6 14,5 —27,7 —62,4
1.2.1. Sredstva -23,6 -59,8 -13,9 20,2 106,8 —43,2 47,3 -13,9 —42,4 -34,1
1.2.2. Obveze 4,4 -11,1 17,6 339 -1,1 36,3 21,4 28,4 14,8 -28,3
2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 949,6 1.467,9 2.764,8 3.670,2 4.191,7 1.875,2 451,2 495,6 709,2 2191
2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit 611,4 1.363,5 2.460,9 2.685,8 2.680,6 743,8 38,3 266,5 353,3 85,7
2.1.1. Sredstva —22,4 0,0 0,1 0,0 -6,9 -109,3 -109,3 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Obveze 633,8 1.363,5 2.461,0 2.685,8 2.687,4 853,1 147,6 266,5 B5888 85,7
2.2. Ostala ulaganja 338,2 104,4 303,8 984,5 1.511,1 1.131,4 412,9 2291 355,9 133,4
2.2.1. Sredstva -17,8 0,0 16,6 2,7 —26,3 -31,2 -13,1 84 0,7 -27,3
2.2.2. Obveze 356,0 104,4 287,3 987,2 1.537,4 1.162,6 426,0 220,7 355,2 160,7
Portfeljna ulaganja 287,1 -1.177,9 -542,3 -2,9 —627,2 2747 —425,3 369,8 —-399,6 729,8
1. Sredstva —736,1 -571,2 —472,5 —413,7 -273,3 —-761,5 146,3 —65,1 —248,9 -593,7
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele -39,1 -193,0 -320,5 —843,5 147,3 -108,3 12,2 -56,1 -16,4 —-48,1
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Banke 0,0 0,0 2,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.3. Ostali sektori -39,1 —193,0 -323,1 —843,5 147,3 —-108,3 12,2 —56,1 -16,4 48,1
1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire —696,9 -378,2 -152,0 429,7 —-420,6 -653,1 134,0 -9,1 -232,5 -545,6
1.2.1. Obveznice -567,1 -396,5 98,7 323,0 -322,6 -320,5 133,9 —64,9 -109,4 —280,0
1.2.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.1.2. Banke -575,0 —-360,2 142,4 261,1 —221,0 -53,8 189,7 0,8 -98,1 —146,3
1.2.1.3. Ostali sektori 7,9 -36,3 —-43,7 61,9 -101,6 —266,7 -55,8 —65,7 -11,4 -133,8
1.2.2. Instrumenti trziSta novca -129,9 18,3 —250,6 106,7 —98,1 -332,7 0,1 55,9 -123,1 —265,6
1.2.2.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.2.2. Banke -129,9 18,3 —250,6 106,7 —98,1 -332,7 0,1 55,9 -123,1 —265,6
1.2.2.3. Ostali sektori 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 1.023,2 —606,6 —69,8 410,8 —353,9 1.036,2 -571,6 435,0 -150,7 1.323,5
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 141,6 89,2 3257 315,7 —87,1 -15,9 -0,3 —22,2 -12,0 18,7
2.1.1. Banke 0,8 -12,8 41,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Ostali sektori 140,7 102,0 284,0 315,7 -87,1 -15,9 -0,3 -22,2 -12,0 18,7
2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 881,7 —695,8 —395,6 95,1 —266,8 1.052,1 -571,3 457,2 -138,7 1.304,8
2.2.1. Obveznice 915,6 —695,8 —395,6 95,1 —266,8 1.052,1 -571,3 457,2 —138,7 1.304,8
2.2.1.1. Drzava 165,7 —705,9 —463,7 -276,4 —208,0 1.008,4 -572,4 460,0 58,4 1.062,4
2.2.1.2. Banke 453,2 3,2 1,2 1,0 -1,6 —446,5 2,8 &3 —452,6 0,0
2.2.1.3. Ostali sektori 296,7 6,9 66,9 370,5 -57,3 490,1 -1,7 —6,1 255,5 2424
2.2.2. Instrumenti trzita novca —34,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.2. Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.3. Ostali sektori -34,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije. Reklasifikacija se odnosi na cijelu statisti¢ku seriju (od
sijecnja 1999.). Nadalje, od istog broja Biltena HNB-a HAC je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na dio statisticke serije
od sijeénja 2008. ® Podaci ukljuéuju i kruzna izravna ulaganja (engl. round tripping), &iji je u€inak povecéanije izravnih ulaganja u oba smjera (u Republiku Hrvatsku i inozemstvo) za isti iznos. Ta vrsta
izravnih ulaganja evidentirana je u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR) i kolovozu 2009. (666,5 mil. EUR). ¢ Revidirani podaci. ¢ Preliminarni podaci.

ulaganja, osim ulaganja koja ¢ine medunarodne pricuve. Ostala se
ulaganja klasificiraju prema instrumentima, ro¢nosti i sektorima. Tr-
govinski krediti u razdoblju od 1996. do 2002. obuhvaéaju procjenu
Hrvatske narodne banke za avansna placanja i odgode placanja koja
je napravljena na osnovi uzorka najvecih i velikih uvoznika i izvo-
znika. Podaci o avansima procjenjuju se od 1996., dok se podaci o
kratkoro¢nim odgodama placanja (najprije do 90 dana, zatim do 150
dana, a danas od 8 dana do 1 godine) prikupljaju od 1999. Od 2003.
godine to je istrazivanje zamijenjeno novim istraZivanjem, a podat-
ke za njega obvezna su dostavljati izabrana poduzeca bez obzira na
svoju veli¢inu (stratificirani uzorak). Podaci o odgodama placanja
s originalnim dospijeCem duzim od godine dana preuzimaju se iz

evidencije Hrvatske narodne banke o kreditnim odnosima s inozem-
stvom. Krediti koje su rezidenti odobrili nerezidentima, odnosno ino-
zemni krediti kojima se koriste rezidenti, a odobrili su ih nerezidenti,
a koji se ne mogu svrstati u izravna ulaganja ili u trgovinske kredite,
svrstani su prema institucionalnim sektorima i ro¢nosti u odgovara-
juce pozicije ostalih ulaganja. Izvor podataka tih pozicija je evidencija
Hrvatske narodne banke o kreditnim odnosima s inozemstvom. Pozi-
cija valuta i depozita pokazuje potrazivanja rezidenata od inozemstva
za stranu efektivu i depozite koji se nalaze u stranim bankama, kao i
obveze hrvatskih banaka za depozite u vlasnistvu nerezidenata. Izvor
podataka za sektore drzava i banke je monetarna statistika, iz koje se
na osnovi podataka o stanjima i valutnoj strukturi inozemne aktive
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Tablica H5: Platna bilanca — ostala ulaganja®

u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007. 2008.> 2009.¢ 2009.
1.tr.b 2.tr.> 3.tr.b 4.tr.c
Ostala ulaganja, neto 1.614,7 8ii2}5 3.202,1 1.346,8 3.006,4 2.677,9 1.903,0 221 152,3 600,5
1. Sredstva —498,4 982,2 -692,3 -1.653,3 -1.620,9 681,8 1.938,5 —947,4 -616,3 307,1
1.1. Trgovinski krediti —188,1 -134,8 -33,3 —99,4 -126,5 148,9 12,3 -38,4 129,3 45,7
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Ostali sektori -188,1 -134,8 -33,3 -99,4 -126,5 148,9 12,3 -38,4 129,3 45,7
1.1.2.1. Dugoro¢ni krediti 18,1 10,4 -4,9 —63,5 26,7 58,0 16,2 11,6 11,1 19,1
1.1.2.2. Kratkoro¢ni krediti —206,1 —145,3 —28,4 -35,9 -153,2 90,9 -3,9 -50,0 118,2 26,6
1.2. Krediti 43,8 -116,8 -153,1 -4,5 -107,5 41,5 18,6 35,2 1,2 -13,5
1.2.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.1.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.1.2. Kratkoroc¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.2. Banke 3,7 -28,5 -80,4 -32,6 —66,7 20,5 -1,7 28,3 9,7 3,6
1.2.2.1. Dugoro¢ni krediti -0,1 -20,5 -58,9 -25,4 -26,8 -28,7 -0,8 4,8 -23,1 -9,5
1.2.2.2. Kratkoroc¢ni krediti 3,9 -8,0 -21,5 -7,3 -39,9 49,2 -0,8 23,5 13,4 13,1
1.2.3. Ostali sektori 40,0 —-88,3 —72,7 28,1 —-40,8 21,0 20,3 6,9 10,8 -17,0
1.2.3.1. Dugoroéni krediti 41,4 -89,2 -73,0 28,1 -37,6 20,9 20,3 9,2 8,7 -17,4
1.2.3.2. Kratkoro¢ni krediti -1,3 1,0 0,3 0,0 -3,2 0,1 0,0 -2,3 21 0,3
1.3. Gotovina i depoziti —-354,1 1.233,8 -5059 -1.5494 -1.386,8 491,4 1.907,6 —944,3 —-746,8 2749
1.3.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.3.2. Banke —446,7 1.313,7 —462,1  -1.317,1 -136,4 4258 1.752,9 —855,5 —693,6 221,9
1.3.3. Ostali sektori 92,6 -79,8 —43,8 -232,3 -1.250,5 65,7 154,7 -88,8 -53,2 53,0
1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 2.113,0 2.790,3 3.894,4 3.000,1 4.627,3 1.996,1 -35,5 969,5 768,6 293,4
2.1. Trgovinski krediti -54,5 15,1 18,5 313,5 32,0 -143,5 -250,5 68,6 51,5 -13,0
2.1.1. Drzava -0,3 0,4 -0,7 —0,6 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.1.1. Dugoro¢ni krediti -0,3 0,4 -0,7 -0,6 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.1.2. Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Ostali sektori —54,2 14,7 19,2 314,2 32,5 —143,5 —250,5 68,6 5135 -13,0
2.1.2.1. Dugoro¢ni krediti -16,7 27,4 -3,7 165,0 34,9 -58,0 -1,9 -33,8 7.9 -30,2
2.1.2.2. Kratkoroéni krediti -37,5 -12,7 22,9 149,2 2,4 —-85,5 —248,6 102,4 43,6 171
2.2. Krediti 1.676,4 2.405,7 3.059,2 2.890,3 3.703,9 969,3 -131,9 506,8 537,6 56,8
2.2.1. Hrvatska narodna banka -367,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.1.1. Povucena kreditna sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.1.2. Otplate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.2. Kratkorocni krediti -367,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2. Drzava 571,4 97,2 165,0 161,0 96,7 7.4 36,0 17,3 -33,0 -27,8
2.2.2.1. Dugoro¢ni krediti 571,44 97,2 165,0 161,0 65,0 243 44,7 26,0 —24,4 -22,0
2.2.2.1.1. Povucena kreditna sredstva 767,5 342,0 477,8 523,5 330,1 306,0 106,9 106,9 38,0 54,1
2.2.2.1.2. Otplate -196,1 —244,8 -312,8 -362,5 —265,2 -281,7 -62,3 -80,9 —62,4 —76,1
2.2.2.2. Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 31,7 -31,7 -8,6 -8,6 -8,6 -5,8
2.2.3. Banke 650,4 826,0 541,2 -1.065,0 115,2 —166,5 -341,1 -111,5 76,3 209,9
2.2.3.1. Dugoro¢ni krediti 7417 281,1 419,5 -630,8 -276,1 158,1 18,0 -118,3 -27,9 286,3
2.2.3.1.1. Povucena kreditna sredstva 1.260,0 1.236,1 2.833,6 1.216,2 609,4 1.219,2 140,6 511,2 183,8 383,6
2.2.3.1.2. Otplate -518,3 -955,0 -2.414,1 -1.847,0 -8854 -1.061,1 -122,6 —629,4 -211,7 -97,3
2.2.3.2. Kratkoroéni krediti -91,2 544,9 121,7 —434,2 391,3 -324,6 -359,1 6,7 104,2 76,4
2.2.4. Ostali sektori 822,2 1.482,6 2.353,0 3.794,4 3.492,0 1.143,2 173,1 601,1 494,3 -125,3
2.2.4.1. Dugoro¢ni krediti 786,7 1.428,1 2.264,1 3.184,9 3.175,7 866,9 141,3 404,0 4252 -103,6
2.2.4.1.1. Povucena kreditna sredstva 2.260,4 2.934,5 4.266,4 5.960,8 6.700,9 4.804,5 834,9 1.665,9 1.184,4 1.119,3
2.2.4.1.2. Otplate -14738 -1.5064 -2.0023 -2.7759 -3.5252 -3.937,5 —693,6 -1.261,9 -759,1 -1.222,9
2.2.4.2. Kratkoroéni krediti 8515 54,5 88,9 609,5 316,2 276,2 31,9 197,0 69,1 21,7
2.3. Gotovina i depoziti 488,2 366,7 814,0 —206,4 890,2 1.168,3 346,6 393,6 179,2 248,9
2.3.1. Drzava 0,0 0,1 0,1 -0,1 -0,1 -1,2 -0,3 -0,8 0,0 0,0
2.3.2. Banke 488,2 366,6 813,9 —206,4 881,6 1.180,0 351,8 398,4 181,0 248,9
2.3.3. Ostali sektori 0,0 -0,1 0,1 0,1 8,7 -10,6 —4,9 -39 -1,8 0,0
2.4. Ostale obveze 3,0 2,8 2,7 2,7 1,3 2,0 0,3 0,5 0,4 0,8

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije. Reklasifikacija se odnosi na cijelu statisti¢ku seriju (od
sije€nja 1999.). Nadalje, od istog broja Biltena HNB-a HAC je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na dio statisticke serije

od sijeénja 2008. © Revidirani podaci. ¢ Preliminarni podaci.
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Tablica H6: Platna bilanca — svodna tablica?

u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008.> 2009.¢ 2009.
1.tr.b 2.tr.b 3.tr.b 4.tr.c
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -11.167,8 -14.828,7 -20.064,6 -23.886,5 -31.677,7 -17.497,1 -13.685,8 —6.415,4 13.142,1 —10.538,0
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) —20.094,6 -23.586,8 -28.173,7 -31.537,4 -39.153,4 -25.036,7 -15.221,0 —8.583,7 11.378,6  -12.610,6
1.1. Prihodi 111.525,4 117.994,9 130.756,5 143.640,8 153.418,7 124.109,1 21.610,8 31.070,1 48.161,4 23.266,9
1.2. Rashodi -131.620,0 -141.581,7 -158.930,2 -175.178,2 -192.572,1 -149.145,7 -36.831,8 -39.653,7 -36.782,7 -35.877,4
2. Roba i usluge (3+4) -15.083,2 -16.508,1 -19.635,2 -23.3424 -27.771,7 -12.797,3 -11.843,9 —4.510,9 13.941,9 -10.384,3
2.1. Prihodi 106.225,6 112.693,7 124.216,9 134.156,6 143.655,7 118.300,6 20.018,2 29.586,9 46.660,8 22.034,8
2.2. Rashodi -121.308,8 -129.201,8 -143.752,1 -157.499,0 -171.427,5 -131.098,0 -31.862,1 -34.097,8 -32.7189 -32.419.1
3. Roba -50.327,5 -55.568,1 -61.083,9 -69.2186 -77.984,3 543294 -12.848,0 -14.811,4 134442 -13.2258
3.1. Prihodi 49.507,8 53.397,7 61.988,6 67.424,8 70.856,8 56.453,8 14.291,5 14.000,4 13.823,2 14.338,7
3.2. Rashodi -99.835,3 -108.965,8 -123.072,5 -136.643,4 -148.841,1 -110.783,2 -27.139,5 -28.811,8 -27.267,4 -27.564,5
4. Usluge 35.244.3 39.060,0 41.548,7 45.876,2 50.212,6 41.532,0 1.004,1 10.300,4 27.386,1 2.8415
4.1. Prihodi 56.717,8 59.296,0 62.228,3 66.731,8 72.798,9 61.846,8 5.726,7 15.586,4 32.837,6 7.696,1
4.2. Rashodi —-21473,5 -20.236,0 -20.679,6 -20.8556 —22.586,3 -20.314,7 —4.722,6 —5.286,0 -5.451,5 —4.854,6
5. Dohodak -5.011,4 —7.078,7 -8.638,5 -8.195,0 -11.381,7 -12.239,3 -3.3771 —4.072,7 —2.563,2 —2.226,3
5.1. Prihodi 5.299,8 5.301,2 6.539,7 9.484,1 9.762,9 5.808,5 1.592,6 1.483,2 1.500,6 1.232,1
5.2. Rashodi -10.311,1 -12.379,9 -15.178,1 -17.679,1 -21.144,6  —-18.047,8 —4.969,7 -5.555,9 —4.063,8 —3.458,3
6. Tekuci transferi 8.926,8 8.758,1 8.109,0 7.650,9 7.475,7 7.5639,5 1.535,3 2.168,2 1.763,5 2.072,6
6.1. Prihodi 11.872,9 12.047,2 12.005,6 11.562,1 12.159,5 11.697,6 2.586,1 3.170,7 2.841,0 3.099,7
6.2. Rashodi —2.946,1 -3.289,1 -3.896,5 -3.911,1 —4.683,7 —4.158,0 —-1.050,8 -1.002,5 -1.077,6 -1.027,2
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE 18.720,3 22.085,4 26.918,4 30.269,7 42.648,4 22.521,3 17.037,4 3.910,8 -1.821,5 3.394,6
TRANSAKCIJE
B1. Kapitalne transakcije 235,5 396,8 —981,8 217,3 111,2 325,5 -19,0 39,0 51,2 2543
B2. Financijske transakcije, iskljucujuci 18.821,3 27.764,0 38.213,6 35.367,4 40.229,2 28.707,1 14.046,8 6.295,2 —2.071,7 10.436,7
med. pricuve
1. Izravna ulaganja 4.452,8 9.093,0 18.726,0 25.643,9 22.897,2 7.113,4 3.086,9 3.440,6 —248,6 834,6
1.1. U inozemstvo —2.077,2 -1.415,4 —1.525,6 -1.325,3 —6.945,8 —6.679,7 —261,5 -212,2 -5.443,2 —762,8
1.2. U Hrvatsku 6.530,0 10.508,5 20.251,6 26.969,2 29.843,0 13.793,1 3.348,4 3.652,7 5.194,5 1.597,4
2. Portfeljna ulaganja 21117 -8.713,6 —4.008,6 -29,7 —4.436,3 1.901,4 -3.144,6 2.701,6 —2.924,0 5.268,3
2.1. Sredstva -5.563,8 —4.195,8 -3.483,3 -3.050,8 -1.913,9 —-5.566,0 1.101,9 —473,4 -1.820,2 —-4.374,4
2.2. Obveze 7.675,5 -4.517,8 -525,3 3.021,2 —2.522,4 74674  —4.2465 3.175,0 —-1.103,8 9.642,7
3. Financijski derivati 0,0 —-659,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostala ulaganja 12.256,9 28.044,0 23.496,2 9.753,1 21.768,3 19.692,2 14.104,5 153,1 1.100,9 4.333,8
4.1. Sredstva -3.671,1 7.421,4 -5.121,6 -12.078,3 -11.587,5 5.116,4 14.406,7 —6.979,0 —4.509,8 2.198,5
4.2. Obveze 15.927,9 20.622,6 28.617,9 21.831,4 33.355,8 14.575,9 -302,2 7.132,0 5.610,8 2.135,3
B3. Medunarodne pricuve -336,5 -6.075,4 -10.313,4 -5.315,0 2.308,1 -6.511,3 3.009,5 —2.423,4 199,1 —7.296,4
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI —7.552,5 —7.256,7 —6.853,8 -6.383,3 -10.970,7 -5.024,2 -3.351,6 25046 -11.320,7 7.143,4

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije. Reklasifikacija se odnosi na cijelu statisti¢ku seriju (od
sije¢nja 1999.). Nadalje, od istog broja Biltena HNB-a HAC je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na dio statisticke serije

od sijecnja 2008.  Revidirani podaci. ® Preliminarni podaci.

Napomena: U poziciji neto pogresaka i propusta nalazi se i protustavka dijela prihoda od usluga putovanja koji se odnosi na takve prihode koji nisu zabiljeZeni u evidenciji banaka.

i pasive procjenjuju transakcije iz kojih je uklonjen utjecaj te¢aja. U
razdoblju od 1993. do 1998. podaci o potrazivanjima ostalih sek-
tora na ovoj poziciji kompilirali su se na osnovi procjene Hrvatske
narodne banke koja se zasnivala na dijelu neto deviznog priljeva sta-
novni$tva koji nije klasificiran u tekuce transfere. Od 1999. godine
ova pozicija sadrZava samo podatke prema tromjese¢nim podacima
Banke za medunarodne namire, dok se podaci u Cetvrtom tromje-
seCju 2001. i prva dva tromjesecja 2002. odnose na efekt promjene

valuta drzava ¢lanica EMU u euro.

U razdoblju od 1993. do 1998. procjena transakcija u pozicijama
medunarodnih pri¢uva napravljena je tako da su promjene u origi-
nalnim valutama pretvorene u americ¢ke dolare primjenom prosje¢nih
mjese¢nih teCajeva valuta sadrzanih u pricuvama. Promjene salda
medunarodnih pri¢uva od 1999. godine izracunavaju se na osnovi
racunovodstvenih podataka Hrvatske narodne banke.

81



BILTEN HNB-a + BROJ 157 « STATISTICKI PREGLED -

GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H7: Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke i devizne pri¢uve banaka?

na kraju razdoblja, u milijunima eura

Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke

o o P& Devize De.vvizne
Godina R Ukupno posenng prava F:::ll:lr: Zlato A~ E:::I‘(I:
vucenja u MMF-u Ukupno Valuta i depoziti Obyeznicel
zaduznice
1996. prosinac 1.867,7 101,3 0,0 - 1.766,3 1.627,6 138,7 1.549,2
1997. prosinac 2.303,7 133,4 0,1 - 2.170,2 1.825,2 345,0 2.078,9
1998. prosinac 2.400,2 1971 0,1 - 2.203,0 1.642,6 560,4 1.607,0
1999. prosinac 3.012,7 188,7 0,2 - 2.823,7 2.449.8 3739 1.344,7
2000. prosinac 3.783,2 158,5 0,2 - 3.624,5 2.763,0 861,5 2.310,7
2001. prosinac 5.333,6 122,9 0,2 - 5.210,5 3.469,7 1.740,7 4.056,0
2002. prosinac 5.651,3 23 0,2 - 5.648,8 3.787,8 1.861,0 2.581,6
20083. prosinac 6.554,1 0,7 0,2 - 6.553,2 3.346,0 3.207,2 3.927,1
2004. prosinac 6.436,2 0,6 0,2 - 6.435,4 3.173,3 3.262,0 4.220,1
2005. prosinac 7.438,4 0,9 0,2 - 7.4373 3.834,5 3.602,8 2.938,4
2006. prosinac 8.7253 0,7 0,2 - 8.724,4 4.526,9 4.197,5 3.315,0
2007. prosinac 9.307,4 0,8 0,2 - 9.306,5 4.533,9 4.772,5 4.388,9
2008. prosinac 9.120,9 0,7 0,2 - 9.120,0 2.001,8 7.118,2 4.644,5
2009. ozujak 8.869,5 0,6 0,2 - 8.868,7 2.080,3 6.788,4 3.002,2
travanj 8.885,1 0,7 0,2 - 8.884,2 2.284,1 6.600,1 3.408,6
svibanj 8.788,5 0,6 0,2 - 8.787,7 2.299,1 6.488,7 3.428,8
lipanj 9.090,1 0,6 0,2 - 9.089,3 2.179,5 6.909,7 3.802,7
srpanj 9.030,9 0,7 0,2 - 9.030,1 1.899,5 7.130,5 3.942,3
kolovoz 9.292,2 296,1 0,2 - 8.995,9 1.915,6 7.080,3 4.279,8
rujan 9.317,6 330,1 0,2 - 8.987,3 1.657,5 7.329,8 4.463,1
listopad 9.540,9 327,4 0,2 - 9.213,3 2.265,4 6.947,8 3.963,6
studeni 10.145,5 327,9 0,2 - 9.817,5 2.753,5 7.064,0 3.963,9
prosinac 10.375,8 331,7 0,2 - 10.043,9 2.641,4 7.402,6 4.293,9
2010. sijecanj 10.394,0 336,8 0,2 - 10.057,0 2.648,0 7.409,0 3.597,4
veljaca® 10.081,5 345,2 0,2 - 9.736,1 2.762,1 6.974,0 3.649,9

a Medunarodne priéuve Republike Hrvatske ¢ine samo devizne pricuve HNB-a. ® Preliminarni podaci

Tablica H7: Medunarodne pri¢uve Hrvatske
narodne banke i devizne priCuve 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 narod-
ne banke od inozemstva koja se mogu koristiti za premos¢ivanje neu-

skladenosti medunarodnih plac¢anja. Medunarodne pri¢uve sastoje se
od posebnih prava vucenja, pricuvne pozicije u MMF-u, zlata, strane
valute i depozita kod stranih banaka, te obveznica i zaduZnica.

Devizne pri¢uve banaka ukljucuju stranu valutu i depozite do-
macih banaka kod stranih banaka. Te su devizne pri¢uve dopunska
rezerva likvidnosti za premoscivanje neuskladenosti medunarodnih
placanja.
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Tablica H8: Medunarodne pri¢uve i devizna likvidnost

na kraju razdoblja, u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
Xl Xl Xil. Xl XII. . VI 1X. XII. I

|. Sluzbene medunarodne pri€uve i ostale devizne pricuve (priblizna trziSna vrijednost)

A. Sluzbene medunarodne pricuve 6.436,2 7.4384 87253 9.307,4 9.120,9 8.869,5 9.090,1 9.317,6 10.375,8 10.394,0
1) Devizne priéuve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 6.2354 7.337,3 8.162,8 89110 8.6250 8.319,2 84373 8.697,3 9.2433 9.079,3
a) Duznicki vrijednosni papiri 3.262,0 36028 4.1975 47725 7.1182 6.7884 6.909,7 7.329,8 7.4026 7.409,0

Od toga: Izdavatelji sa sjediStem u zemlji o kojoj se - - - - - = = = - -
izvjestava, ali locirani u inozemstvu

b) Ukupno valuta i depoziti kod: 29733 3.7345 39653 4.1384 1.506,7 15308 15275 13675 1.8408 1.670,3
i) Ostalih sredi$njih banaka, BIS-a i MMF-a 233,1 407,3 198,7 190,7 1.397,3 1.468,7 13294 9424 1.698,9 1.594,7
ii) Banaka sa sjediStem u zemlji o kojoj se izvjeStava - - - - - = = = - —
Od toga: Locirane u inozemstvu - - = = = — — — — _

iii) Banaka sa sjedistem izvan zemlje o kojoj se 2.740,3 3.327,2 3.766,6 3.947,7 109,5 62,1 198,1 425,1 141,8 75,6
izvjestava

Od toga: Locirane u zemlji o kojoj se izvjeStava - - - - - - = = = -

2) Pri¢uvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
3) Posebna prava vucenja (SDR) 0,6 0,9 0,7 0,8 0,7 0,6 0,6 330,1 331,7 336,8
4) Zlato = = = = = = = = = =
5) Ostale devizne pricuve 200,0 100,0 561,6 395,5 495,0 549,5 652,0 290,0 800,6 977,8

— Obratni repo poslovi 200,0 100,0 561,6 395,5 495,0 549,5 652,0 290,0 800,6 977,8

B. Ostale devizne pricuve - - = = = — — — — _

— Oroceni depoziti - - - = = — — — — _

C. Ukupno (A+B) 6.436,2 7.4384 87253 9.3074 9.120,9 8.869,5 9.090,1 9.317,6 10.3758 10.394,0
II. Obvezni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih priuva (nominalna vrijednost)

1. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti -988,6 -899,7 -650,5 -521,1 -1.084,1 -1.039,0 -864,9 -896,2 -989,3 -974,6
(ukupni neto odljevi do 1 godine)

a) Hrvatska narodna banka -1,8 -1.1 -1,6 -2,0 -0,9 -0,2 -0,1 -0,2 - -

Do 1 mjesec Glavnica - - - - - - - - - -

Kamate -1,8 -1.1 -1,6 -2,0 -0,9 -0,2 -0,1 -0,2 - -

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica - - - - - - - - - -

Kamate - - — — — - - - - -

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica - - - - - - - - - -

Kamate = = = = = = = = = =

b) Sredi$nja drzava (bez republickih fondova) -986,8 -8986 6489 -519,1 -1.083,2 -1.038,8 -864,8 -896,1 -989,3 -974,6

Do 1 mjesec Glavnica -76,5 77,9 —48,3 —47,6 -50,8 -13,9 55,2 -8,2 -39,9 4940

Kamate -13,8 = = = = = = = = =

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica -510,1 -603,0 -1384 -1332 -616,8 273,22 -49,8 -119,7 6253 -122,0

Kamate —-169,0 - - - - - - - = —6,8

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -143,7 -160,2 -399,8 -284,5 -3483 6478 -6305 -677,3 -207,1 2021

Kamate -73,8 -57,5 -62,3 -53,8 -67,4 -103,9 -129,4 -90,8 -117,0 -149,6

2. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova, - - - - - = = = - -
deviznih ro¢nica 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 - - - = = = o - — —

Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - = = = = = = —

3. Ostalo - - = = = = = — — —

— Odljevi s osnove repo poslova () - - - = = = = - - -

Do 1 mjesec Glavnica - - - = = = — — — _

Kamate — - - - - = = = - —

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica - - - - - - = = = -

Kamate = - - - - = = = — —

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica - - - - - = = = — —

Kamate - - - - - = - = — —

4. Ukupni kratkoroc¢ni neto odljevi medunarodnih i -988,6 —899,7 -650,5 -521,1 -1.084,1 -1.039,0 8649 -896,2 9893 9746

ostalih deviznih pricuva (1+2+3)

1. Potencijalni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih priuva (nominalna vrijednost)

1. Potencijalne devizne obveze -1.772,9 -22731 -2.7349 -2.607,4 -1.896,1 -1.399,0 -1.4454 -1459,0 -1.3516 -1.3118

a) lzdane garancije s dospijecem od 1 godine -370,9 —443,8 —478,9 —662,1 —803,2 —784,7 —805,1 —803,6 -661,5 -615,6
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2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.
XII. XII. XII. XII. XII. 1. VI. 1X. Xil. I
— Hrvatska narodna banka - - - - - - - - - -
— Sredi$nja drzava (bez republi¢kih fondova) -370,9 4438 4789 -662,1 -803,2 -784,7 -8051 -8036 6615 -6156
Do 1 mjesec —62,7 -59,6 -71,9 -54,3 -91,8 -31,3 —45,0 -34,3 -30,3 -2,2
Preko 1 do 3 mjeseca -33,9 -53,0 —84,8 —42,4 -58,4  -252,0 -70,0 -306,0 -101,3 -1353
Preko 3 mjeseca do 1 godine -2744  -331,2 -3222 -5653 -652,9 -501,4 -690,1 -463,3 -529,8 478,11
b) Ostale potencijaine obveze -1.402,0 -1.829,3 -2.256,0 -1.9453 -1.0929 -6143 6402 -6554 —690,1 —696,1
— Hrvatska narodna banka -1.402,0 -1.829,3 -2.256,0 -1.9453 -1.0929 -6143 —640,2 -6554 -690,1 —696,1
Do 1 mjesec - - - - = = = = = -
Preko 1 do 3 mjeseca -1.402,0 -1.829,3 -2.256,0 -1.9453 -1.0929 -6143 6402 6554 -690,1 —696,1
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - = = - - - — —
— SrediSnja drzava (bez republickih fondova) - - - - - - - - - -
2. Izdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom prodaje - - - - - - - - - -
3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: - - - - - - - - - -
—BIS (+) = = = = — — — — — —
— MMF (+) - - - - - - - - - -
4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema domacoj - - - - - - - - - -
valuti
5. Ukupni kratkorocni neto odljevi medunarodnih i -1.772,9 -2.2731 -2.7349 -2.607,4 -1.896,1 -1.399,0 -1.4454 -1459,0 -1.351,6 -1.311,8
ostalih deviznih pricuva (1+2+3+4)
IV. Biljeske -
a) Kratkoroc¢ni kunski dug s valutnom klauzulom - - - - - - - - - -
U tome: Sredi$nja drzava (bez republi¢kih fondova) - - - - - - - - - -
b) Devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju u - - - - - - - - - -
devizama
c) Zalozena imovina - = = = = — — — — _
d) Repo poslovi s vrijednosnim papirima - - = = = = — - —
— Posudeni ili repo i uklju¢eni u Dio I. - - - - -6,1 -2,5 -3,5 - - -1,8
— Posudeni ili repo ali nisu uklju¢eni u Dio . - - - - - - - - - -
— Primljeni ili steceni i uklju¢eni u Dio |. - - - - - - - - - -
— Primljeni ili steGeni ali nisu uklju¢eni u Dio |. 180,7 88,5 559,5 389,7 478,6 528,2 623,0 275,6 766,5 940,1
e) Financijski derivati (neto, po trzi$noj vrijednosti) - - - - - - - = = =
f) Valutna struktura sluzbenih medunarodnih pricuva
— SDR i valute koje ¢ine SDR 6.436,2 7.4381 87250 9.307,1 9.120,8 8.869,5 9.090,0 9.317,6 10.375,7 10.393,9
— Valute koje ne ¢ine SDR 0,0 0,3 0,3 0,3 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1
— Po pojedinim valutama: usD 1.609,1 1.104,5 1.266,0 1.357,2 2.064,6 1.8422 1.932,0 1.801,0 24618 24266
EUR 4.826,3 6.3325 74580 79442 70549 7.0259 7.156,7 7.1857 7.5815 7.629,7
Ostale 0,8 1,3 1,3 6,0 1,5 1,4 1,4 330,9 332,5 337,7

Tablica H8: Medunarodne pric¢uve i devizna likvidnost

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

Prvi dio Predloska prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne
banke u konvertibilnoj stranoj valuti. Sluzbene medunarodne pricuve
(I. A.) prikazuju one oblike imovine kojima se HNB moze u bilo
kojem trenutku koristiti za premoscivanje neuskladenosti meduna-
rodnih placanja. Sluzbene medunarodne pricuve ukljuCuju: kratko-
ro¢ne inozemne utrzive duznicke vrijednosne papire, efektivni strani
novac, devizne depozite po videnju, devizne oro¢ene depozite koji se
mogu razroCiti prije dospijeca, devizne orocene depozite s preostalim
dospijeem do godine dana, pri¢uvnu poziciju u MMF-u, posebna
prava vucenja, zlato i obratne repo poslove s inozemnim utrzivim
duznickim vrijednosnim papirima.

Drugi dio Predloska prikazuje fiksno ugovorene devizne neto
obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (iskljucujuci re-
publi¢ke fondove), koje dospijevaju tijekom iduéih 12 mjeseci. De-
vizni krediti, duzni¢ki vrijednosni papiri i depoziti (II. 1.) ukljucuju
buduca pladanja kamata na deviznu obveznu pri¢uvu banaka kod
HNB-a (uklju¢eno je samo placanje kamata za idu¢i mjesec), placa-
nja bududih dospijeca izdanih blagajnickih zapisa HNB-a u stranoj

valuti, buduce otplate glavnice i placanja kamata na kredite primljene
od MMF-a, te buduée otplate glavnice i placanja kamata na devizne
dugove sredi$nje drzave (iskljuéujuéi republicke fondove). Agregatna
kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova (II. 2.) ukljucuje
buduée naplate (predznak +) ili pladanja (predznak —) koje rezul-
tiraju iz meduvalutnih swapova izmedu HNB-a i domacih banaka
(privremene prodaje ili privremene kupnje deviza). Ostalo (IL. 3.)
ukljucuje buduca placanja s osnove repo poslova s inozemnim utrzi-
vim duznickim vrijednosnim papirima.

Tredi dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne neto devi-
zne obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (bez repu-
blickih fondova), koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Poten-
cijalne devizne obveze (III. 1.) uklju¢uju buduée otplate glavnice i
placanja kamata na inozemne kredite za koje jamci sredi$nja drzava,
te stanje devizne obvezne pricuve banaka kod HNB-a (ukljucivanje
devizne obvezne priCuve zasniva se na pretpostavkama da u buduc-
nosti nece biti promjena stope ni promjena osnovice za obra¢un devi-
zne pricuve, koja se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to redovnih
deviznih racuna, posebnih deviznih raduna, deviznih racuna i Stednih
uloga po videnju, primljenih deviznih depozita, primljenih deviznih
kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stranoj valuti,
osim vlasnickih vrijednosnih papira banke, te hibridnih i podredenih
instrumenata). Neiskoristeni okvirni krediti prikazuju potencijalne
priljeve (predznak +) ili odljeve (predznak —) koji bi nastali koriste-
njem tih kredita.
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Tablica H9: Godisnji i mjesec€ni prosjeci srednjih deviznih tecajeva Hrvatske narodne banke

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1996. 6,805527 0,513812 1,062870 0,352204 4,407070 8,476847 5,433979 3,614716
1997. 6,960719 0,505335 1,056368 0,362049 4,248502 10,089408 6,161849 3,556098
1998. 7,139159 0,514631 1,080018 0,366853 4,396452 10,537622 6,362284 3,620795
1999. 7,581823 0,550993 1,155840 0,391568 4,739965 11,514804 7,122027 3,876528
2000. 7,633852 0,554774 1,163773 0,394256 4,903244 12,530514 8,287369 3,903127
2001. 7,471006 0,542939 1,138947 0,385845 4,946810 12,010936 8,339153 3,819865
2002. 7,406976 5,049125 11,793108 7,872490
2003. 7,564248 4,978864 10,943126 6,704449
2004. 7,495680 4,854986 11,048755 6,031216
2005. 7,400047 4,780586 10,821781 5,949959
2006. 7,322849 4,656710 10,740292 5,839170
2007. 7,336019 4,468302 10,731537 5,365993
2008. 7,223178 4,553618 9,101622 4,934417
2009. 7,339554 4,861337 8,233112 5,280370
2009. ozujak 7,426911 4,936146 8,096949 5,710075

travanj 7,417872 4,893342 8,243502 5,624643
svibanj 7,358491 4,867836 8,305715 5,408127
lipanj 7,303089 4,825087 8,502475 5,208034
srpanj 7,319051 4,815732 8,499728 5,197322
kolovoz 7,322721 4,802812 8,497132 5,140614
rujan 7,314846 4,828248 8,215257 5,030900
listopad 7,244857 4,786519 7,906241 4,890609
studeni 7,283676 4,822430 8,110227 4,885203
prosinac 7,292240 4,850202 8,096641 4,979623
2010. sijecanj 7,290819 4,936781 8,253859 5,098490
veljaca 7,304744 4,978585 8,346769 5,327413

Cetvrti dio Predloska prikazuje biljeSke. Kratkoroni kunski dug
s valutnom klauzulom (IV. a)) prikazuje obveze na temelju Zakona
o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike Hr-
vatske, koje dospijevaju tijekom iduéih 12 mjeseci. ZaloZena imovina
(IV. (c)) prikazuje oro¢ene devizne depozite s ugovorenim dospije-
¢em duzim od 3 mjeseca iz stavke 1. B., koji takoder ¢ine zalog. Repo
poslovi s vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolaterala koji
su predmet repo poslova i obratnih repo poslova s vrijednosnim papi-
rima, kao i nacin evidentiranja tih poslova u Predlosku.

Tablica H9: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih
deviznih te€ajeva Hrvatske narodne banke

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

razdoblju izraduna.

Mjese¢ni prosjeci srednjih deviznih teCajeva HNB-a izraCunati su
na osnovi srednjih deviznih tecajeva za radne dane u mjesecu, prema
tecajnicama HNB-a koje po datumu primjene pripadaju razdoblju
izracuna.

Podaci o godi$njim i mjeseénim prosjecima srednjih deviznih
teCajeva HNB-a prikazani su za odabrane valute od 1992. godine
do danas i iskazani su u kunama. Za razdoblja izratuna od pocetka
1992. godine, kad je hrvatski dinar bio zakonito sredstvo pladanja u
Republici Hrvatskoj, pa do uvodenja kune 30. svibnja 1994. godisnji
i mjesecni prosjeci iskazani su u kunskoj vrijednosti tako da su iznosi
denominirani dijeljenjem s tisucu (1.000).

Godi$nji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih teajeva za euro u
razdoblju od 1992. do kraja 1998. prosjeci su srednjih deviznih teca-
jeva koji su se primjenjivali za ECU.
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Tablica H10: Srednji devizni te¢ajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1996. 6,863600 0,506253 1,055662 0,362600 4,098835 9,359000 5,539600 3,562200
1997. 6,947200 0,499445 1,050510 0,357700 4,332003 10,475600 6,303100 3,514000
1998. 7,329100 0,531546 1,114954 0,377700 4,567584 10,451000 6,247500 3,739700
1999. 7,679009 0,558055 1,170657 0,396588 4,784268 12,340257 7,647654 3,926215
2000. 7,598334 0,552192 1,158359 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3,884966
2001. 7,370030 0,535601 1,123554 0,380630 4,977396 12,101856 8,356043 3,768237
2002. 7,442292 5,120256 11,451442 7,145744
2003. 7,646909 4,901551 10,860544 6,118506
2004. 7,671234 4,971314 10,824374 5,636883
2005. 7,375626 4,744388 10,753209 6,233626
2006. 7,345081 4,571248 10,943208 5,578401
2007. 7,325131 4,412464 9,963453 4,985456
2008. 7,324425 4,911107 7,484595 5,155504
2009. 7,306199 4,909420 8,074040 5,089300
2009. ozujak 7,457249 4,920977 8,015100 5,660151

travanj 7,425124 4,932326 8,283271 5,610218
svibanj 7,326488 4,841398 8,388468 5,204211
lipanj 7,292035 4,774461 8,596057 5,204507
srpanj 7,333135 4,792272 8,592846 5,209672
kolovoz 7,326773 4,827550 8,326825 5,107545
rujan 7,288341 4,824479 7,922110 4,999548
listopad 7,225837 4,788811 8,049278 4,867522
studeni 7,317610 4,855747 8,055493 4,905880
prosinac 7,306199 4,909420 8,074040 5,089300
2010. sijecanj 7,313102 4,985753 8,453476 5,236361
veljaca 7,270536 4,968249 8,151739 5,342054

Tablica H10: Srednji devizni teCajevi Hrvatske
narodne banke na kraju razdoblja

Tablica prikazuje srednje devizne teCajeve HNB-a koji se primje-

njuju posljednjega dana promatranog razdoblja.

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

Za razdoblja od pocetka vremenske serije 1992. godine do uvodenja
kune 30. svibnja 1994. srednji devizni teCajevi koji se primjenjuju na
kraju razdoblja iskazani su u kunskoj vrijednosti tako da su iznosi
denominirani dijeljenjem s tisu¢u (1.000).

Srednji devizni tecajevi za euro koji su se primjenjivali posljed-
njeg dana promatranog razdoblja od 1992. do kraja 1998. srednji su
devizni tecajevi na kraju razdoblja koji su se primjenjivali za ECU.
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Tablica H11: Indeksi efektivnih te€ajeva kune?

indeksi, 2005. = 100

Nominalni efektivni

Realni efektivni te¢aj kune; deflator

Godina Mjesec

tecaj kune Indeks potro3ackih cijena Indeks cijena pri proizvodagima
1996. prosinac 92,67 104,56 99,92
1997. prosinac 96,27 106,16 102,55
1998. prosinac 100,26 105,40 106,31
1999. prosinac 108,18 111,59 111,29
2000. prosinac 109,87 110,36 106,71
2001. prosinac 107,12 107,17 105,38
2002. prosinac 104,68 105,19 102,47
2003. prosinac 104,01 104,83 102,55
2004. prosinac 100,45 101,04 98,72
2005. prosinac 100,86 100,37 101,96
2006. prosinac 98,14 97,62 100,58
2007. prosinac 95,59 92,77 97,41
2008. prosinac 95,57 91,37 93,42
2009. ozujak 99,21 93,05 95,88
travanj 98,81 92,36 94,54
svibanj 97,41 91,14 92,78
lipanj 96,10 90,14 91,31
srpanj 96,22 90,38 90,27
kolovoz 96,04 90,57 90,04
rujan 95,51 90,25 89,82
listopad 94,21 89,13 89,08
studeni 94,60 89,22 89,67
prosinac 95,07 90,39 90,20°
2010. sijecan;j 95,55 89,90° 90,38°
veljaca 96,58

a Serije su revidirane, a opsirnije objasnjenje moZe se naci u Metodolo$kim objasnjenjima. ® Preliminarni podaci

Tablica H11: Indeksi efektivnih te¢ajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog teCaja kune ponderirani je ge-
ometrijski prosjek indeksa bilateralnih nominalnih tecajeva kune
prema euru, ameri¢kom dolaru, $vicarskom franku i funti sterlinga.
Osnovna metodologija HNB-a za izra¢unavanje indeksa nominalno-
ga i realnoga efektivnog tecaja kune opisana je u Okviru 2. Biltena
HNB-a broj 64 (listopad 2001.), a prvi je put modificirana 2004. go-
dine (vidi Bilten HNB-a broj 94 iz lipnja 2004.). PoCevsi od Biltena
HNB-a broj 157 (ozujak 2010.) prikazane serije indeksa efektivnih
te¢ajeva kune izracunavaju se na temelju pondera koji odrazavaju
strukturu tekueg dijela devizne bilance platnog prometa s ino-
zemstvom u razdoblju od sije¢nja 2006. do prosinca 2009. godine.
Ponder pripisan euru iznosi 77,6%, americkom dolaru 20,6%, funti
sterlinga 0,9% te Svicarskom franku 0,8%. Serije baznih indeksa pre-
raCunate su na bazi 2005. godine.

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja agregatni je pokazatelj

prosjecne vrijednosti domace valute prema koSarici stranih valuta.
Povecanje indeksa nominalnoga efektivnog teCaja kune u odrede-
nom razdoblju pokazatelj je deprecijacije teCaja kune prema koSarici
valuta i obratno. Indeks realnoga efektivnog tecaja ponderirani je
geometrijski prosjek indeksa bilateralnih tecajeva kune korigiranih
odgovarajuéim indeksima relativnih cijena (odnos indeksa cijena u
zemljama partnerima i domacih cijena). Za deflacioniranje se pri-
mjenjuju indeksi cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima i
indeksi potrosackih cijena, odnosno ukupni harmonizirani indeks
potrosackih cijena za zemlje ¢lanice eurozone. Serija potrosackih
cijena u Hrvatskoj konstruirana je tako da se do prosinca 1997. go-
dine primjenjuju indeksi cijena na malo, a od sije¢nja 1998. indeksi
potroSackih cijena. Podaci za posljednja dva mjeseca preliminarni su.
Takoder su moguce odredene korekcije prijasnjih podataka u skladu
s naknadnim izmjenama podataka koje objavljuju statisticki uredi ze-
malja Cije cijene ulaze u izra¢un indeksa realnoga efektivnog tecaja
kune.
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacim sektorima?®

u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007. 2008.° 2009.

XII. XIl. XIl. Xi.2 XlL.e XI1.9* .+ VI* IX.* XIl.
1. Drzava 6.546,5 6.152,7 5.670,1 5.371,8 4.197,3 4.167,3 3.666,6 4.108,6 4.121,9 5.190,9
Kratkorocni 2,7 2,0 1,3 5,3 35,7 32,1 23,6 14,6 6,0 0,1
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 31,7 31,7 231 14,4 58 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 2,7 2,0 13 5,3 4,0 0,4 0,6 0,2 0,2 0,1
Kasnjenja otplate glavnice 24 1,8 0,0 1.1 3,9 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1
Kasnjenja otplate kamata 0,3 0,2 1,2 4,2 0,1 0,4 0,5 0,2 0,2 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 6.543,9 6.150,7 5.668,8 5.366,5 4.161,6 4.135,2 3.643,0 4.094,0 4.116,0 5.190,8
Obveznice 4.291,2 3.663,4 3.109,1 2.756,9 2.621,9 2.562,4 2.000,4 24444 2.501,1 3.594,6
Krediti 2.250,6 2.484,8 2.557,8 2.608,4 1.538,9 1.572,0 1.641,8 1.649,0 1.614,1 1.595,6
Trgovinski krediti 2,1 2,6 1,9 1,2 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Sredi$nja banka (HNB) 24 2,6 2,6 2,3 23 2,3 2,0 1,1 1,1 1.1
Kratkorocni 2,4 2,6 2,6 2,3 2,3 2,3 2,0 1.1 11 1.1
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 24 2,6 2,6 2,3 2,3 2,3 2,0 1,1 11 1,1
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 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
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Banke 7.731,7 8.978,7 10.222,6 8.879,1 10.079,1 10.063,9 10.053,1 10.376,9 10.205,6  10.680,3
Kratkorocni 1.969,2 2.505,2 3.362,7 2.361,2 3.793,3 3.793,1 29753 3.150,3 2.907,2 3.098,8
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 519,9 1.064,8 1.150,4 710,8 1.121,1 1.121,1 7779 786,1 890,4 813,8
Gotovina i depoziti 1.448,4 1.438,6 22111 1.648,8 2.670,3 2.670,3 2.196,3 2.362,9 2.015,4 2.283,9
Ostale obveze 0,9 1,7 1,2 1,7 2,0 1,7 1.1 1,4 13 1,2
Kasnjenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,9 1,7 1,2 1,5 2,0 1,7 1,1 1,4 1,5 1,2
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 5.762,5 6.473,6 6.859,9 6.517,9 6.285,8 6.270,8 7.077,7 7.226,5 7.298,3 7.581,5
Obveznice 453,2 456,6 457,9 459,0 456,8 440,8 4427 4455 0,0 0,0
Krediti 3.517,4 3.822,7 42173 3.565,1 3.373,9 3.375,0 3.381,4 3.266,0 3.2433 3.538,8
Gotovina i depoziti 1.791,9 2.194,3 2.184,7 2.493,9 2.455,0 2.455,0 3.253,6 3.515,0 4.055,0 4.042,7
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostali domaci sektori 6.606,7 8.176,4 10.500,2  14.743,1 19.835,7  20.133,0 20.378,2 20.834,6 214973 21.3934
Kratkorocni 535,6 706,7 700,9 1.478,2 925,2 984,0 995,2 1.185,2 1.130,8 1.284,6
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 98,5 133,0 155,0 681,0 652,9 724,3 686,1 831,4 7413 593,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 23,7 27,8 35,9 31,1 39,5 37,0 39,2 421 36,8 27,9
Ostale obveze 413,5 545,9 510,0 766,0 2329 2227 269,9 31,7 352,7 663,2
Kasnjenja otplate glavnice 3771 502,1 460,6 683,4 170,4 172,5 208,5 2423 279,5 538,7
Kasnjenja otplate kamata 36,3 43,8 49,4 82,6 62,5 50,2 61,4 69,5 732 124,5
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 6.071,1 7.469,7 9.799,3 132649 189105 19.149,0 19.383,0 19.6494 20.366,5 20.108,8
Obveznice 749,0 763,9 837,8 1.208,3 1.186,4 1.195,1 1.194,1 1.187,7 1.444,0 1.689,9
Krediti 5.192,3 6.542,1 8.816,1 11.766,9 17.391,3  17.603,9 17.8354 18.150,6  18.607,5 18.137,4
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 10,6 10,6 &7 1,8 0,0 0,0
Trgovinski krediti 129,8 163,7 145,4 289,8 322,2 3394 347,9 309,3 314,9 281,5
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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2004. 2005. 2006. 2007. 2008.° 2009.

XIl. Xl XII. Xin.2 XIlL.© XI1.4* n.x VIL* IX.* XII.
5. Izravna ulaganja 2.046,1 2.450,7 2.878,4 3.932,8 5.835,9 5.949,8 6.208,4 6.501,5 7.026,0 7.324,8
Kratkorocni 1241 177,5 233,9 540,4 1.415,7 1.318,2 1.286,8 1.242,4 1.325,8 446,0
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 33,0 36,3 51,2 216,8 1.314,0 1.227,4 1.204,8 1.155,4 1.240,1 3441
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 91,2 141,2 182,7 323,6 101,6 90,9 82,0 87,0 85,7 101,9
Kasnjenja otplate glavnice 78,1 121,8 158,2 293,9 85,8 69,0 58,2 64,4 64,0 78,7
Kasnjenja otplate kamata 13,1 19,4 24,5 29,7 15,8 21,9 23,8 22,7 21,6 23,2
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni 1.921,9 2.273,2 2.644,5 3.392,5 4.420,2 4.631,6 4.921,6 5.259,1 5.700,2 6.878,8
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 1.892,2 2.239,3 2.618,1 3.374,5 4.414,7 4.630,1 4.916,0 5.253,6 5.694,7 6.877,8
Trgovinski krediti 29,8 33,9 26,4 18,0 515 1,5 5,6 55 515 1,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno (1+2+3+4+5) 229334 25761,1 292739 329292 39.950,2 40.3163 40.308,3 41.822,7 428519 44.590,5

a Za izragun stopa rasta inozemnog duga u 2008. potrebno je koristiti se relevantnim usporednim podacima za 31. prosinca 2007. koji su objavljeni u Biltenu HNB-a br. 146. ® Od sije¢nja 2008.
podaci nefinancijskih trgovackih drustava procjenjuju se na osnovi prikupljenih podataka iz uzorka. ¢ Podaci ukljuéuju povecanje inozemnog duga u okviru izravnih ulaganja koje se odnosi na kruzna
izravna ulaganja (engl. round tripping) kombiniranoga duznicko-vlasni¢kog karaktera, zbog ¢ega se inozemni dug Republike Hrvatske povecao. Spomenuta ulaganja u Republiku Hrvatsku realizirana
su zakljuéenjem kreditnih poslova, i to u prosincu 2008. godine u iznosu od 825,7 mil. EUR te u kolovozu 2009. godine u iznosu od 666,5 mil. EUR. ¢ Od sije¢nja 2009. podaci nebankarskih
financijskih institucija i nefinancijskih trgovackih drustava obraduju se pomocu novoga izvjeStajnog sustava INOK, koji za izraune stanja i planova otplate kamata osigurava primjenu trzi$nih

kamatnih stopa. Po istoj metodologiji izratunato je usporedno stanje 31. prosinca 2008.

Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacim sektorima

Inozemni dug obuhvaca sve obveze rezidenata na osnovi: duz-
ni¢kih vrijednosnih papira izdanih na inozemnim trZistima (po no-
minalnoj vrijednosti), kredita (ukljucujuci repo ugovore) neovisno o
ugovorenom dospijecu, depozita primljenih od stranih osoba te trgo-
vinskih kredita primljenih od stranih osoba s ugovorenim dospije¢em
duzim od 180 dana (do 11. srpnja 2001. taj je rok iznosio 90 dana,
a do 31. prosinca 2002. 150 dana).

Struktura inozemnog duga prikazuje se po domaéim sektorima
identi¢no kao u financijskom rac¢unu platne bilance. Sektor drzava
prikazuje inozemne dugove opce drzave, koja ukljucuje Republi-
ku Hrvatsku, republi¢ke fondove (ukljucujuéi Drzavnu agenciju za
osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka, Hrvatske ceste i do 31.
prosinca 2007. Hrvatske autoceste, koje se nakon tog datuma pri-
kazuju u sklopu ostalih domacih sektora u podsektoru javnih po-
duzeca) te lokalnu drzavu. Sektor sredi$nja banka prikazuje dugove
Hrvatske narodne banke. Sektor banke prikazuje dugove banaka.
Ostali domaci sektori prikazuju dugove ostalih bankarskih instituci-
ja, nebankarskih financijskih institucija (uklju¢ujuéi Hrvatsku banku
za obnovu i razvitak), trgovackih drustava, neprofitnih institucija i
stanovnisStva, ukljuCujuéi obrtnike. Izravna ulaganja prikazuju duz-
nicke transakcije izmedu kreditora i duznika ostalih sektora, koji su
medusobno vlasnicki povezani (minimalni vlasnic¢ki ulog je 10%).

Unutar svakoga sektora podaci se razvrstavaju prema ugovore-
nom dospijecu, na kratkoro¢ne i dugoro¢ne dugove, te prema duz-
ni¢kom instrumentu na osnovi kojega je nastala duznic¢ka obveza. Pri
tome je ro¢nost instrumenata koji se ukljuéuju u poziciju Gotovina i
depoziti za sektor banke raspoloziva od pocCetka 2004. godine te se
za ranija razdoblja ova pozicija u cijelosti iskazuje kao dugoro¢na.

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

Stanja duga iskazuju se prema srednjem deviznom te¢aju HNB-a
na kraju razdoblja.

Objavljeni podaci preliminarni su do objave kona¢nih podataka
platne bilance za izvjeStajno tromjesecje.

Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora,
privatnog sektora za koji jam¢i javni sektor i
privatnog sektora za koji ne jam¢i javni sektor

Tablica prikazuje bruto inozemni dug strukturiran s obzirom na
ulogu javnog sektora.

Javni sektor pritom obuhvada op¢u drzavu (koja ukljucuje Repu-
bliku Hrvatsku, republi¢ke fondove i lokalnu drzavu), sredi$nju ban-
ku, javna i mjeSovita poduzeéa te HBOR. Javna poduzeéa su podu-
zeCa u 100%-tnom vlasni$tvu poslovnih subjekata iz javnog sektora.
Mjesovita poduzeca su poduzeca u kojima poslovni subjekt iz javnog
sektora sudjeluje u vlasniStvu mjeSovitog poduzeca s viSe od 50%.

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

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

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

u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007. 2008.° 2009
Xl Xl Xl Xi.a XIl.e XI1.9* 1. VIL* IX.* XIl.
1. Bruto inozemni dug javnog sektora 8.580,3 8.501,6 8.256,8 9.259,5 10.247,8 10.425,2 10.134,6 10.659,8 11.237,8 12.231,6
Kratkorocni 29,5 23,2 4,7 72,5 184,6 237,0 205,4 239,7 215,2 135,56
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,7 2,3 15,2 354 164,1 215,8 183,8 200,5 176,8 90,9
Gotovina i depoziti 24 2,6 2,6 23 23 23 2,0 1,1 11 1,1
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 26,4 18,3 239 34,7 18,2 19,0 19,6 38,1 37,4 43,5
Kasnjenja otplate glavnice 254 17,1 20,6 29,9 17,1 14,8 15,2 34,6 33,9 39,8
Kasnjenja otplate kamata 1,0 1,2 3,3 4,8 1.1 4.1 4,4 3,5 3,5 3,8
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 8.549,6 8.477,3 8.213,6 9.1852 10.061,5 10.186,5 9.927,5 10.4184 11.020,9 11.922,6
Obveznice 4.662,3  4.052,0 3.640,5 3.859,7 3.714,5 3.656,3 3.094,8 3.539,6 3.8416 4.930,8
Krediti 3.8332 43145  4.4852 51203 6.0685 6.2322 6.536,8 6.6140 6.909,2 6.731,3
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 10,6 10,6 57 1,8 0,0 0,0
Trgovinski krediti 54,1 110,8 87,9 205,2 267,9 287,4 290,3 263,0 270,2 260,4
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Izravna ulaganja 1,2 1,0 1,5 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 4735
2. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji jam¢i javni 3341 289,7 204,2 139,9 80,3 64,1 38,0 38,0 9,1 9,2
sektor
Kratkorocni 23,5 21,8 17,2 11,3 71 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
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 235 21,8 17,2 11,3 71 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 15,6 14,2 14,4 9,4 71 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 7,9 7,6 2,8 1,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 310,6 267,9 187,0 128,6 732 64,1 38,0 38,0 9,1 9,2
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 309,1 267,3 187,0 128,6 73,2 64,1 38,0 38,0 9,1 9,2
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 1,5 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
|zravna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji 14.019,0 16.969,7 20.812,9 23.529,9 29.6222 29.827,0 30.1357 31.1250 31.6050 32.349,7
ne jamdi javni sektor
Kratkorocni 2.456,9 31714 40087 37633 45649 45745 3.790,8 41116 3.8299 4.2491
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 617,7 1.195,5 1.290,2 1.356,4 1.641,6 1.661,3 1.303,3 14314 1.460,7 13164
Gotovina i depoziti 1.448,4 1.438,6 22111 1.648,8 2.670,3 2.670,3 2.196,3 23629 20154 22839
Trgovinski krediti 23,7 27,8 35,9 31,1 39,5 37,0 39,2 421 36,8 27,9
Ostale obveze 367,1 509,5 471,5 727,0 213,5 205,9 252,0 275,2 317,0 621,0
Kasnjenja otplate glavnice 338,5 472,5 425,6 645,4 150,2 157,7 193,4 207,8 2457 499,1
Kasnjenja otplate kamata 28,6 37,0 45,8 81,7 63,3 48,2 58,6 67,4 71,3 121,9
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 9.517,3 11.348,7 13.927,4 158355 19.223,1 19.304,4 20.138,2 20.513,6 20.750,8 20.949,3
Obveznice 831,1 831,8 764,3 564,4 550,6 542,0 542,4 537,9 103,6 353,6
Krediti 6.817,9  8.267,8 10.9190 12.6914 16.1624 16.2546  16.283,8 16.413,6 16.546,7 16.531,3
Gotovina i depoziti 1.791,9 21943  2.184,7 24939 24550  2.455,0 3.2536 3.5150 4.055,0 4.042,7
Trgovinski krediti 76,3 54,8 59,4 85,8 55,0 52,8 58,3 471 45,5 21,8
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Izravna ulaganja 2.0449 24496 28769  3.931,1 5.834,2 5.948,1 6.206,7 6.499,8 7.0243 7.1513
Ukupno (1+2+3) 229334 25.761,1 29.2739 329292 39.950,2 40.316,3 40.308,3 41.822,7 42.851,9 44.590,5

aZa izradun stopa rasta inozemnog duga u 2008. potrebno je koristiti se relevantnim usporednim podacima za 31. prosinca 2007. koji su objavljeni u Biltenu HNB-a br. 146. ® Od sije¢nja 2008.
podaci nefinancijskih trgovackih drustava procjenjuju se na osnovi prikupljenih podataka iz uzorka. ¢ Podaci ukljuéuju povecanje inozemnog duga u okviru izravnih ulaganja koje se odnosi na kruzna
izravna ulaganja (engl. round tripping) kombiniranoga duznicko-vlasni¢kog karaktera, zbog ¢ega se inozemni dug Republike Hrvatske povecao. Spomenuta ulaganja u Republiku Hrvatsku realizirana
su zaklju¢enjem kreditnih poslova, i to u prosincu 2008. godine u iznosu od 825,7 mil. EUR te u kolovozu 2009. godine u iznosu od 666,5 mil. EUR. ¢ Od sije¢nja 2009. podaci nebankarskih
financijskih institucija i nefinancijskih trgovackih drustava obraduju se pomo¢u novoga izvjeStajnog sustava INOK, koji za izraune stanja i planova otplate kamata osigurava primjenu trzisnih
kamatnih stopa. Po istoj metodologiji izratunato je usporedno stanje 31. prosinca 2008.
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Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po domacéim sektorima?

u milijunima eura

Bruto Ay Projekcija otplate glavnice

inozemni dug | -
3112.2000. 9OSPl€€e 4410, 2.4r10. 3.4r10. 4.4r10. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. Ostalo

1. Drzava 5.190,9 0,1 667,3 56,7 99,8 642 8879 9216 1554 1404 6039 931,6 90,1 70,9 1.389,0
Kratkorocni 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 5.190,8 0,0 667,3 56,7 99,8 642 8879 9216 1554 1404 6039 9316 90,1 70,9 1.389,0
Obveznice 3.594,6 0,0 632,2 0,0 26,0 0,0 6582 7292 0,0 0,0 4835 679,6 0,0 0,0 1.044,1
Krediti 1.595,6 0,0 35,1 56,6 73,8 64,1 2296 1923 1553 140,3 1204 2519 89,9 70,9 3449
Trgovinski krediti 0,7 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Sredidnja banka (HNB) 1,1 0,0 1,1 0,0 0,0 0,0 1,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkoroéni 1,1 0,0 1,1 0,0 0,0 0,0 1,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 1,1 0,0 1,1 0,0 0,0 0,0 1,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3. Banke 10.680,3 1,2 28567 5763 8386 664,7 4.936,4 2.459,3 1.329,2 4644 4752 453 2909 413 637,1
Kratkoro€ni 3.098,8 1,2 25524 2388 1557 150,7 3.097,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 813,8 0,0 720,7 88,1 5,0 00 8138 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 2.283,9 0,0 1.831,7 150,7 150,7 150,7 2.283,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 1,2 1,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 1,2 1,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni 7.581,5 0,0 304,3 337,66 6829 514,0 1.838,82459,3 1.329,2 4644 47572 453 2909 41,3 637,1
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 3.538,8 0,0 44,8 83,2 4286 2634 820,0 883,0 4833 4644 47572 453 2909 413 8515
Gotovina i depoziti 4.042,7 0,0 259,5 2543 2543 2506 1.018,8 1.576,3 8459 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 601,6
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Ostali domaci sektori 21.393,4 663,2 1.348,3 1.521,9 9945 1.054,9 4.9195 3.373,5 2.054,4 2.250,3 1.008,4 871,3 1.306,0 1.342,8 3.603,9
Kratkorocni 1.284,6 663,2 180,9 300,7 1016 351 6184 3,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzita novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 593,5 0,0 180,9 300,7 73,7 351 590,5 3,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 27,9 0,0 0,0 0,0 27,9 0,0 27,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 663,2 663,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 538,7 538,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 124,5 124,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni 20.108,8 00 1.167,4 1.221,1 892,8 1.019,8 4.301,1 3.370,5 2.054,4 2.250,3 1.008,4 871,3 1.306,0 1.342,8 3.603,9
Obveznice 1.689,9 0,0 39,0 0,0 0,0 18,3 57,3 318,3 296,6 29,9 29,9 299 3806 547,3 0,0
Krediti 18.137,4 0,0 1.0551 1.173,0 820,1 9654 4.013,7 3.006,5 1.756,4 2.216,3 9784 8414 9254 7955 3.603,9
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 281,5 0,0 73,3 48,1 72,7 36,0 2302 457 1,5 4.1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Bruto , Projekcija otplate glavnice
inﬁz_f;;;:;g ';'°5Pi1'°":° 1.tr10. 2.tr10. 3.tr10. 4.tr10. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. Ostalo
5. Izravna ulaganja 7.324,8 101,9 552,1 4392 1886 1.5158 2.6956 1.247,0 6539 3173 2570 1530 2405 1223 1.536,3
Kratkorocni 446,0 101,9 1056 156,4 19,4 60,6 3421 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 344,1 0,0 1056 1564 194 60,6 3421 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 101,9 101,9 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
Kasnjenja otplate glavnice 78,7 78,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 23,2 232 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocni 6.878,8 0,0 446,5 282,8 169,2 14551 23535 1.2450 6539 3173 2570 153,0 2405 122,3 1.536,3
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 6.877,8 0,0 4462 2828 1692 1.454,9 23530 1.2448 6537 3171 2570 1530 2405 122,3 1.536,3
Trgovinski krediti 1,0 0,0 0,3 0,0 0,0 0,2 0,5 0,2 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno (1+2+3+4+5) 44.590,5 766,4 54255 2.594,1 2.121,4 3.299,6 13.440,6 8.001,3 4.192,9 3.172,4 2.344,5 2.001,2 1.927,4 1.577,3 7.166,4
Dodatak: Procjena pla¢anja kamata 121,1 2621 197,8 2934 8744 8775 6689 5843 4843 3781 2981 2239 6484

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije. Reklasifikacija se odnosi na cijelu statisti¢ku seriju (od
prosinca 1998.). Nadalje, od istog broja Biltena HNB-a HAC je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na dio statisticke serije

od sije¢nja 2008.

Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog
duga po domacim sektorima

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

Procijenjena pladanja kamata ne uklju¢uju kamate na depozite

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

Projekcija otplate obracunatih nedospjelih kamata, koja je sastav-
ni dio bruto inozemnog duga, uvecava projekciju otplate glavnice u
prvom tromjese¢nom razdoblju te, posljedi¢no, umanjuje iznose pro-
cijenjene otplate kamata u prvom tromjese¢nom razdoblju.

92



BILTEN HNB-a « BROJ 157 + STATISTICKIPREGLED +« GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H15: Bruto inozemni dug ostalih domacih sektora?

u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007. 2008.° 2009

Xil. Xil. Xil. Xi.2 XIl. XIl.e* n.* VIL* IX.* XII.
1. Ostali domaci sektori 6.606,7 8.176,4 10.500,1 14.743,1 19.835,7 20.133,0 20.378,2 20.834,6 21.4973 21.3934
Kratkorocni 535,6 706,7 700,9 1.478,2 925,3 984,0 995,2 1.185,2 1.130,8 1.284,6
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 98,5 133,0 155,0 681,0 652,9 7243 686,1 831,4 741,3 593,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 23,7 27,8 35,9 31,1 39,5 37,0 39,2 421 36,8 27,9
Ostale obveze 413,5 545,9 510,0 766,0 2329 2227 269,9 311,7 352,7 663,2
Kasnjenja otplate glavnice 3771 502,1 460,6 683,4 170,4 172,5 208,5 242,3 279,5 538,7
Kasnjenja otplate kamata 36,3 43,8 49,4 82,6 62,5 50,2 61,4 69,5 73,2 124,5
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 6.071,1 7.469,7 9.799,3 13.264,9 18.910,5 19.149,0 19.383,0 19.649,4 20.366,5 20.108,8
Obveznice 749,0 763,9 837,8 1.208,3 1.186,4 1.195,1 1.194,1 1.187,7 1.444,0 1.689,9
Krediti 5.192,3 6.542,1 8.816,1 11.766,9 17.391,3 17.603,9 17.8354 18.150,6 18.607,5 18.137,4
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 10,6 10,6 57 1.8 0,0 0,0
Trgovinski krediti 129,8 163,7 145,4 289,8 322,2 3394 347,9 309,3 314,9 281,5
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1. Ostale bankarske institucije 254 257 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkoroéni 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
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kas$njenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 25,4 25,7 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
Krediti 25,4 25,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Nebankarske financijske institucije 1.691,8 2.132,1 2.871,4 3.922,0 49497 5.222,4 5.1758  5.2471 5.566,4 5.406,8
Kratkorocni 9,5 19,6 60,1 201,6 155,4 176,7 183,1 268,4 305,0 311,7
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 54 14,3 46,5 184,5 144,5 1714 178,4 263,3 300,6 307,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 4,0 53 13,6 171 10,9 5% 4,8 5,1 4,3 4,7
Kasnjenja otplate glavnice 1,5 2,9 6,4 29 4,2 1,4 18 1,5 1,2 158
Kasnjenja otplate kamata 2,5 2,4 7,2 14,2 6,7 3.9 3,4 3,5 3,2 3,3
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 1.682,4 2.112,5 2.811,3 3.720,4 47943 5.045,8 4.992,6  4.978,7 5.261,5  5.095,1
Obveznice 3711 388,6 531,4 806,7 791,5 796,3 7915 788,7 1.042,5 1.032,1
Krediti 1.311,3 1.723,8  2.279,9 29137 3.992,3 42389 41954 41883 4.2190 4.063,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 10,6 10,6 57 1,8 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.3. Javna trgovacka drustva 972,4 1.121,9 1.168,5 1.997,4 3.9454  4.870,6 5.062,5 5.037,0 5.320,5 5.170,4
Kratkorocni 20,6 13,3 31,6 48,3 145,1 202,6 149,5 167,7 152,5 78,3
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 15,2 35,4 132,4 184,1 130,5 129,9 115,3 34,8
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 20,6 13,3 16,4 12,9 12,7 18,6 19,0 37,8 37,2 43,4
Kasnjenja otplate glavnice 20,0 12,5 14,5 12,5 11,8 14,8 15,1 34,5 33,8 39,7
Kasnjenja otplate kamata 0,6 0,8 1,9 0,5 0,9 3,7 3,9 3,3 3,3 3,8
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 951,9 1.108,6 1.136,9 1.949,0 3.8004  4.667,9 49130 4.8694 5.168,1 5.092,2
Obveznice 0,0 0,0 0,0 296,2 301,2 297,6 302,8 306,6 297,9 304,2
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2004. 2005. 2006. 2007. 2008.° 2009

XII. XIl. XIl. Xi.2 XII. XI.e* 1.* VI* IX.* XII.
Krediti 919,4 1.026,8 1.066,8 1.470,2 3.254,7 4.083,8 4.320,6 4.300,5 4.600,7 4.528,3
Trgovinski krediti 32,5 81,8 70,1 182,7 2445 286,6 289,6 262,2 269,4 259,7
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.4. MjeSovita trgovacka drustva 347,1 328,8 416,5 594,9 741,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkoroc¢ni 3.9 5,3 6,3 16,5 1,2 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
Krediti 0,7 2,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 3.2 3,0 6,3 16,5 1,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 3,0 2,9 6,1 16,4 11 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,1 0,2 0,2 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 343,2 3235 410,2 578,4 740,4 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
Krediti 323,6 2971 394,3 557,1 7,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 19,6 26,4 15,9 21,3 22,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.5. Ostala trgovacka drustva 3.473,6 4.454,5 5.929,1 8.062,2 9.933,4 9.774,4 9.871,4 10.272,5 10.329,4 10.541,9
Kratkorocni 483,4 653,7 578,8 1.174,3 619,2 600,3 657,7 723,2 638,1 860,1
Instrumenti trzi$ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 81,7 114,8 86,9 451,2 373,8 366,7 374,6 4148 292,7 219,6
Trgovinski krediti 23,7 27,8 35,9 31,1 39,5 37,0 39,2 421 36,8 27,9
Ostale obveze 378,1 5111 456,0 692,0 205,9 196,7 243,9 266,3 308,6 612,5
Kasnjenja otplate glavnice 346,8 473,4 420,3 630,2 151,2 154,1 189,9 203,7 242,0 495,1
Kasnjenja otplate kamata il 37,7 35,7 61,8 54,7 42,5 54,1 62,6 66,6 117,4
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorogni 2.990,2 3.800,9 5.350,3 6.887,9 9.314,2 9.174,1 9.213,6 9.549,4 9.691,3 9.681,9
Obveznice 3779 375,3 306,4 105,4 93,8 101,2 99,7 92,4 103,6 353,6
Krediti 2.5453 3:37T,5 4.989,1 6.701,7 9.168,7 9.023,3 9.058,5 9.412,4 9.544,2 9.308,3
Trgovinski krediti 67,1 48,1 54,8 80,8 51,7 49,5 55,4 44,6 43,4 20,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.6. Neprofitne institucije 4,0 4,9 53 54 3,8 2,8 2,6 2,5 24 2,3
1.7. Obrtnici i trgovci 42,7 35,2 26,8 241 17,1 17,1 15,8 14,3 13,0 11,4
1.8. Kucéanstva 49,7 73,3 82,7 137,2 2447 2458 250,2 261,0 265,6 260,5

a Za izraGun stopa rasta inozemnog duga u 2008. potrebno je koristiti se relevantnim usporednim podacima za 31. prosinca 2007. koji su objavljeni u Biltenu HNB-a br. 146. ® Od sije¢nja 2008.
podaci nefinancijskih trgovackih drustava procjenjuju se na osnovi prikupljenih podataka iz uzorka. ¢ Od sije¢nja 2009. podaci nebankarskih financijskih institucija i nefinancijskih trgovackih drustava
obraduju se pomoc¢u novoga izvjestajnog sustava INOK, koji za izraune stanja i planova otplate kamata osigurava primjenu trzi$nih kamatnih stopa. Po istoj metodologiji izraunato je usporedno
stanje 31. prosinca 2008.
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Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica®®

u milijunima eura

2004. 2005.¢ 2006.° 2007.© 2008.° 2009.¢ 2009,

1.tr.c 2.tr.c 3.tr.c 4.trd
1. Stanje medunarodnih ulaganja, neto -15.371,4 -20.227,6 -30.060,0 -39.698,8 -35.2955 -39.216,8 -36.948,7 -38.518,3 -39.077,7 -39.216,8
2. Sredstva 15.118,2 16.061,4 18.154,2 21.433,8 22.263,6 24.122,0 19.780,6 21.022,7 23.094,7 24.122,0
2.1. Izravna ulaganja u inozemstvo 1.563,4 1.729,8 1.833,3 2.365,1 3.513,8 4.059,9 3.518,8 3.474,8 4.100,8 4.059,9
2.2. Portfeljna ulaganja 1.506,0 2.155,7 2.487,0 3.257,1 2.643,3 3.360,2 2.251,8 2.533,7 2.729,8 3.360,2
2.2.1. Vlasnicka ulaganja 176,8 379,6 559,4 1.756,7 660,8 7734 4941 616,7 719,3 7734
2.2.2. Duznicka ulaganja 1.329,1 1.776,1 1.927,6 1.500,4 1.982,5 2.586,8 1.757,7 1.917,0 2.010,5 2.586,8
Obveznice 1.168,7 1.628,9 1.536,2 1.220,0 1.600,1 1.878,2 1.392,5 1.608,5 1.579,0 1.878,2
Instrumenti trzista novca 160,4 1471 3914 280,4 382,4 708,6 365,1 308,5 431,6 708,6
2.3. Izvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Ostala ulaganja 5.612,7 4.737,6 5.108,5 6.504,2 6.985,5 6.326,1 5.140,6 5.924,2 6.946,5 6.326,1
2.4.1. Trgovinski krediti 2222 262,9 230,5 248,9 2247 122,2 156,6 154,0 143,9 122,2
2.4.2. Krediti 102,2 146,2 239,5 296,4 435,9 3734 404,9 362,8 359,8 3734
2.4.3. Gotovina i depoziti 5.288,2 4.328,5 4.638,3 5.958,9 6.324,9 5.830,6 4.579,1 5.407,4 6.442,9 5.830,6
2.4.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.5. Medunarodne pricuve HNB-a 6.436,1 7.438,4 8.725,3 9.307,4 9.120,9 10.375,8 8.869,5 9.090,1 9.317,7 10.375,8
3. Obveze 30.489,5 36.289,0 48.214,2 61.132,7 57.559,1 63.338,8 56.729,3 59.541,1 62.172,4 63.338,8
3.1. Izravna ulaganja u Hrvatsku 9.114,2 12.332,0 20.782,0 30.611,5 22.827,3 25.407,7 22.062,1 23.624,9 25.682,3 25.407,7
3.2. Portfeljna ulaganja 5.981,5 5.530,4 5.441,6 5.949,1 4.882,6 5.949,8 4.204,6 46725 4.609,4 5.949,8
3.2.1. Vlasni¢ka ulaganja 488,1 646,5 1.036,8 1.524,9 617,4 665,4 567,3 594,9 664,2 665,4
3.2.2. Duznicka ulaganja 5.493,4 4.883,8 4.404,8 4.424,2 4.265,2 5.284,4 3.637,2 4.077,6 3.945,2 5.284,4
Obveznice 5.493,4 4.883,8 4.404,8 4.424.2 4.265,2 5.284,4 3.637,2 4.077,6 3.945,2 5.284,4
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. lzvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.4. Ostala ulaganja 15.393,9 18.426,6 21.990,6 245721 29.849,2 31.981,3 30.462,7 31.243,7 31.880,7 31.981,3
3.4.1. Trgovinski krediti 209,4 2495 2449 337,8 367,5 333,8 388,5 372,9 371,8 333,8
3.4.2. Krediti 11.941,7 14.541,4 17.347,4 20.088,8 24.343 4 25.319,5 24.616,2 24.989,6 25.437,2 25.319,5
3.4.3. Gotovina i depoziti 3.242,7 3.635,6 4.398,4 4.145,5 5.138,3 6.328,1 5.457,9 5.881,1 6.071,8 6.328,1
3.4.4. Ostala pasiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije. Reklasifikacija se odnosi na cijelu statisti¢ku seriju (od
prosinca 1998.). Nadalje, od istog broja Biltena HNB-a HAC je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na dio statisticke serije

izravnih ulaganja evidentirana je u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR) i kolovozu 2009. (666,5 mil. EUR), pa u skladu s time postoji u¢inak i na stanje izravnih ulaganja u Republiku Hrvatsku odnosno

inozemstvo pocevsi s tim mjesecima. ¢ Revidirani podaci. ¢ Preliminarni podaci.

Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica

Tablica se sastavlja u skladu s metodologijom koju je preporucio
Medunarodni monetarni fond u Priruéniku za platnu bilancu (Ba-
lance of Payments Manual, 5. izdanje, 1993.). Izvori podataka su
izvjeS¢a banaka, trgovackih drustava, Hrvatske narodne banke i Za-
grebacke burze.

Medunarodna ulaganja Republike Hrvatske i u Republiku Hrvat-
sku iskazuju se u eurima (EUR) i ameri¢kim dolarima (USD). Ovi-
sno o izvoru podataka, preracunavanje vrijednosti iz izvornih valuta
u izvjestajne obavlja se:

m primjenom tekuceg teCaja ili prosje¢noga mjeseCnoga srednjeg
teCaja Hrvatske narodne banke za transakcije,

primjenom srednjih te¢ajeva Hrvatske narodne banke na izvjestaj-
ni datum za stanja.

Podaci o inozemnim izravnim i portfeljnim vlasnickim ulaga-
njima preuzimaju se iz statistiCkog istrazivanja Hrvatske narodne
banke. Stanja vlasnickih ulaganja prate se od pocetka 2001. godi-
ne i korigiraju se za promjene sluzbenog indeksa Zagrebacke burze
(CROBEX).

Portfeljna duznicka ulaganja i ostala ulaganja klasificirana su pre-
ma sektorima: Hrvatska narodna banka, drzava, banke i ostali sekto-
ri. Sektor drzava obuhvaca sredi$nju drzavu i organe lokalne drzave.
Sektor banke uklju¢uje banke.

Pozicije Portfeljna duznicka ulaganja kod Sredstava i kod Obveza
obuhvacaju podatke o ulaganjima rezidenata u duznicke vrijednosne
papire koje su izdali nerezidenti (sredstva) i ulaganja nerezidenata u

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

Pozicije Ostala ulaganja — Trgovinski krediti kod Sredstava i kod
Obveza obuhvacaju potrazivanja spomenutih sektora od inozemstva
i dugovanja spomenutih sektora inozemstvu s osnove trgovinskih
kredita. Izvor podataka je registar kreditnih odnosa s inozemstvom
Hrvatske narodne banke.

Pozicije Ostala ulaganja — Krediti kod Sredstava i kod Obveza
obuhvacaju podatke o odobrenim i primljenim kreditima izmedu re-
zidenata i nerezidenata grupirane po sektorima. Izvor podataka je
registar kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti kod Sredstava po-
kazuje stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava banaka ovlastenih
za poslovanje s inozemstvom umanjena za dio deviznih sredstava
koja banke deponiraju kao dio obvezne pri¢uve. Osim potraZivanja
banaka od inozemstva, prikazana su i potraZzivanja sektora drzava od
inozemstva. Izvor podataka su izvje$¢a drzave i banaka.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti kod Obveza po-
kazuje stanja ukupnih deviznih i kunskih obveza prikazanih sektora
prema inozemstvu na osnovi tekuéih ra¢una, orocenih depozita i de-
pozita 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-
vjesca Direkcije racunovodstva Hrvatske narodne banke koje sadrza-
va podatke o njihovim stanjima i promjenama.
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Tablica H17: Stanje medunarodnih ulaganja — izravna ulaganja?

u milijunima eura

2004. 2005.> 2006.° 2007.> 2008.> 2009.¢ 2009,
1.tr.b 2.tr.b 3.tr.b 4.tr.c

Izravna ulaganja, neto -7.550,8 -10.602,2 -18.948,7 -28.246,4 -19.313,6 -21.347,8 -185433 -20.150,1 -21.581,5 -21.347,8
1. Izravna ulaganja u inozemstvo 1.563,4 1.729,8 1.833,3 2.365,1 3.513,8 4.059,9 3.518,8 3.474,8 4.100,8 4.059,9
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit 1.502,2 1.610,5 1.725,2 2.264,1 3.324,0 3.964,7 3.405,4 3.386,9 4.028,9 3.964,7
1.1.1. Sredstva 1.502,2 1.610,5 1.725,2 2.264,1 3.324,0 3.964,7 3.405,4 3.386,9 4.028,9 3.964,7

1.1.2. Obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.2. Ostala ulaganja 61,2 119,3 108,2 101,0 189,7 95,1 113,4 87,9 71,9 95,1
1.1.1. Sredstva 89,6 138,0 144,8 175,4 220,2 217,0 218,9 2214 221,0 217,0

1.2.2. Obveze 28,4 18,7 36,6 74,4 30,5 121,9 105,6 1334 149,1 121,9

1.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 9.114,2 12.332,0 20.782,0 30.611,5 22.827,3 25.407,7 22.062,1 23.624,9 25.682,3 25.407,7
2.1. Vlasni¢ka ulaganja i zadrzana dobit 7.116,4 9.920,2 17.961,2 26.777,2 17.046,2 18.249,1 15.991,3 17.277,5 18.822,6 18.249,1
2.1.1. Sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1.2. Obveze 7.116,4 9.920,2 17.961,2 26.777,2 17.046,2 18.249,1 15.991,3 17.277,5 18.822,6 18.249,1

2.2. Ostala ulaganja 1.997,8 2.411,8 2.820,7 3.834,3 5.781,1 7.158,5 6.070,8 6.347,4 6.859,7 7.158,5
2.2.1. Sredstva 19,9 20,1 211 24,2 24,3 44,4 32,0 20,7 17,3 44,4

2.2.2. Obveze 2.017,7 2.431,9 2.841,8 3.858,5 5.805,4 7.202,9 6.102,8 6.368,1 6.876,9 7.202,9

2.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

evidentirana je u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR) i kolovozu 2009. (666,5 mil. EUR), pa u skladu s time postoji u¢inak i na stanje izravnih ulaganja u Republiku Hrvatsku odnosno inozemstvo pocevsi
s tim mjesecima. ® Revidirani podaci. ¢ Preliminarni podaci.

Tablica H18: Stanje medunarodnih ulaganja — portfeljna ulaganja®

u milijunima eura

2004. 2005. 2006.° 2007.° 2008.° 2009.° 2008.
1.tr.b 2.tr.b 3.tr.b 4.tr.c

Portfeljna ulaganja, neto -4.4755 -3.374,7 -2.954,6 -2.6920 -2.239,3 -2589,7 -1.9528 -2.1388 -1.879,6 -2.589,7

1. Sredstva 1.506,0 2.155,7 2.487,0 3.257,1 2.643,3 3.360,2 2.251,8 2.533,7 2.729,8 3.360,2

1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 176,8 379,6 569,4 1.756,7 660,8 7734 4941 616,7 719,3 7734

1.1.1. Banke 5,1 59 6,7 8,3 11,6 12,8 12,9 10,2 11,9 12,8

1.1.2. Ostali sektori 171,8 3737 552,7 1.748,4 649,2 760,6 481,1 606,5 707,4 760,6

1.2 Ulaganja u duznicke vrijednosne 1.329,1 1.776,1 1.927,6 1.500,4 1.982,5 2.586,8 1.757,7 1.917,0 2.010,5 2.586,8
papire

2. Obveze 5.981,5 5.530,4 5.441,6 5.949,1 4.882,6 5.949,8 4.204,6 4.672,5 4.609,4 5.949,8

2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 488,1 646,5 1.036,8 1.524,9 617,4 665,4 567,3 594,9 664,2 665,4

2.1.1. Banke 64,7 84,0 145,0 164,6 70,5 66,3 64,5 63,7 74,6 66,3

2.1.2. Ostali sektori 4234 562,6 891,8 1.360,3 547,0 599,1 502,8 531,2 589,6 599,1

2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne 5.493,4 4.883,8 4.404,8 4.424,2 4.265,2 5.284,4 3.637,2 4.077,6 3.945,2 5.284,4
papire

2.2.1. Obveznice 5.493,4 4.883,8 4.404,8 4.424,2 4.265,2 5.284,4 3.637,2 4.077,6 3.945,2 5.284,4

2.2.1.1. Drzava 4.291,2 3.663,4 3.109,1 2.756,9 2.621,9 3.594,6 2.000,4 24444 2.501,1 3.594,6

2.2.1.2. Banke 453,2 456,6 457,9 459,0 456,8 0,0 4427 4455 0,0 0,0

2.2.1.3. Ostali sektori 749,0 763,9 837,8 1.208,3 1.186,4 1.689,9 1.194,1 1.187,7 1.444,0 1.689,9

2.2.2. Instrumenti trzi$ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.2.1. Ostali sektori 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije. Reklasifikacija se odnosi na cijelu statisti¢ku seriju (od
prosinca 1998.). Nadalje, od istog broja Biltena HNB-a HAC je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na dio statisticke serije
od sijeénja 2008. © Revidirani podaci. ¢ Preliminarni podaci.
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Tablica H19: Stanje medunarodnih ulaganja — ostala ulaganja?

u milijunima eura

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009.> 2009.

1.tr.e 2.tr.c 3.tr.c 4.tr.b
Ostala ulaganja, neto -9.781,2 -13.689,0 -16.882,1 -18.067,8 -22.863,7 -25.655,1 -25.322,1 -25.319,56 -24.9342 -25655,1
1. Sredstva 5.612,7 4.737,6 5.108,5 6.504,2 6.985,5 6.326,1 5.140,6 5.924,2 6.946,5 6.326,1
1.1. Trgovinski krediti 222,2 262,9 230,5 248,9 2247 122,2 156,6 154,0 143,9 122,2
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Ostali sektori 2222 262,9 230,5 248,9 2247 122,2 156,6 154,0 143,9 122,2
Dugoroéni krediti 181,4 190,9 177,5 228,8 202,6 98,7 142,0 130,7 118,3 98,7
Kratkorocni krediti 40,8 72,0 53,0 20,1 221 23,4 14,6 23,3 25,6 234
1.2. Krediti 102,2 146,2 239,5 296,4 435,9 373,4 404,9 362,8 359,8 3734
1.2.1. Hrvatska narodna banka 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Dugoroéni krediti 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
1.2.2. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Dugorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
1.2.3. Banke 81,6 113,2 188,5 2148 285,3 267,2 292,8 262,0 270,8 267,2
Dugoro¢ni krediti 62,6 85,3 140,0 160,0 193,6 230,8 206,0 199,2 2214 230,8
Kratkoroéni krediti 19,0 27,9 48,5 54,8 91,7 36,4 86,8 62,9 49,4 36,4
1.2.4. Ostali sektori 20,0 32,3 50,4 81,1 150,0 105,2 11,1 99,9 88,0 105,2
Dugoroéni krediti 18,7 32,0 50,2 81,0 146,8 105,0 110,1 97,0 87,2 105,0
Kratkorocni krediti 1,3 0,3 0,2 0,1 3,3 0,3 1,0 2,9 0,7 0,3
1.3. Gotovina i depoziti 5.288,2 4.328,5 4.638,3 5.958,9 6.324,9 5.830,6 4.579,1 5.407,4 6.442,9 5.830,6
1.3.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.3.2. Banke 4.319,7 3.112,2 3.499,9 4.715,1 4.863,6 4.4429 3.156,8 3.984,1 4.655,0 4.4429
1.3.3. Ostali sektori 968,5 1.216,3 1.138,3 1.243,8 1.461,3 1.387,7 1.422,3 1.423,3 1.787,8 1.387,7
1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 15.393,9 18.426,6 21.990,6 24.572,1 29.849,2 31.981,3 30.462,7 31.243,7 31.880,7 31.981,3
2.1. Trgovinski krediti 209,4 249,5 2449 337,8 367,5 333,8 388,5 3729 371,8 333,8
2.1.1. Drzava 2,2 2,6 1,9 1,2 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Dugorocni krediti 2,2 2,6 1,9 1,2 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Ostali sektori 207,2 246,9 243,0 336,6 366,7 333,1 387,8 372,2 371,0 333,1
Dugoro¢ni krediti 183,6 2191 207,0 305,5 327,2 305,2 348,6 330,1 334,2 305,2
Kratkoroéni krediti 23,7 27,8 35,9 31,1 39,5 27,9 39,2 421 36,8 27,9
2.2. Krediti 11.941,7 14.541,4 17.347,4 20.088,8 24.343,4 25.319,5 24.616,2 24.989,6 25.437,2 25.319,5
2.2.1. Hrvatska narodna banka 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti i zajmovi MMF-a 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2. Drzava 2.253,1 2.486,7 2.559,0 2.613,7 1.574,6 1.595,7 1.665,5 1.663,6 1.620,1 1.595,7
Dugoro¢ni krediti 2.253,1 2.486,7 2.559,0 2.613,7 1.542,9 1.595,7 1.642,4 1.649,2 1.614,3 1.595,7
Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 31,7 0,0 23,1 14,4 58 0,0
2.2.3. Banke 4.038,1 4.889,2 5.368,9 4.276,8 4.496,7 4.353,4 4.160,1 4.053,1 4.134,8 4.353,4
Dugoroéni krediti 3.517,4 3.822,9 42174 3.565,2 3.374,7 3.538,8 3.381,4 3.266,2 3.243,5 3.538,8
Kratkorocni krediti 520,7 1.066,3 1.151,6 M7 1.122,0 814,6 778,7 786,9 891,3 814,6
2.2.4. Ostali sektori 5.650,5 7.165,5 9.419,4 13.198,2 18.272,0 19.370,4 18.790,7 19.272,9 19.682,3 19.370,4
Dugoroéni krediti 5.499,9 6.964,8 9.187,2 12.371,2 17.589,5 18.716,1 18.048,2 18.383,7 18.882,8 18.716,1
Kratkorocni krediti 150,6 200,8 232,2 827,1 682,5 654,3 7425 889,3 799,4 654,3
2.3. Gotovina i depoziti 3.242,7 3.635,6 4.398,4 4.145,5 5.138,3 6.328,1 5.457,9 5.881,1 6.071,8 6.328,1
2.3.1. Hrvatska narodna banka 2,4 2,6 2,6 2,3 2,3 1.1 2,0 1.1 1.1 1.1
2.3.2. Banke 3.240,3 3.633,0 4.395,8 4.143,2 5.125,5 6.327,0 5.450,2 5.878,2 6.070,7 6.327,0
2.3.3. Ostali sektori 0,0 0,0 0,0 0,0 10,6 0,0 5,7 1,8 0,0 0,0
2.4. Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije. Reklasifikacija se odnosi na cijelu statisti¢ku seriju (od
prosinca 1998.). Nadalje, od istog broja Biltena HNB-a HAC je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na dio statisticke serije
od sijecnja 2008. © Preliminarni podaci. ¢ Revidirani podaci.
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DRZAVNE FINANCIJE

Tablica I1: Konsolidirana srediSnja drzava prema razinama drzavne vlasti®

u milijunima kuna

2009.
2004. 2005. 2006. 2007. 2008. . o i VL = =
1. PRIHODI (A + B) 87.019,3 92.642,5 100.392,6 113.386,2 120.036,7 10.1856  9.003,7 10.024,2 9.536,9 9.860,2 9.8744
A) Drzavni proraéun 80.463,5 85.653,0 95.234,1 108.297,0 115.766,56 9.894,4 8.723,2 9.6044 9.219,0 95515 94275
B) Izvanproracunski korisnici 6.555,8 6.989,5 5.158,5 5.089,2 4.270,2 291,3 280,6 419,7 317,9 308,7 446,9
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 129,9 38,0 293,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 663,1 863,9 848,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Hrvatski zavod za zapo$ljavanje 15,5 18,9 18,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Hrvatske vode 1.2244 1.227,8 1.526,9 20412 21050 176,7 149,4 204,0 205,3 175,4 220,5
5. Fond za zastitu okoliSa i energetsku uginkovitost 170,7 2147 659,8 1.102,9 1.2212 97,5 102,5 86,2 108,0 98,5 91,0
6. Hrvatske autoceste 22954 25470 12711 1.3753 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
7. Hrvatske ceste 1.417,8  1.4747 64,7 119,9 81,0 11,0 6,2 94 3,1 9,5 21,2
8. Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga i §75,9 367,4 409,6 391,4 808,3 4,9 15;5 115,7 0,5 18,8 113,3
sanaciju banaka
9. Hrvatski fond za privatizaciju 62,9 237,0 65,9 58,3 54,7 1,3 71 4,3 1,0 6,5 1,0
2. RASHODI (A + B) 86.941,4 92.332,1 98.751,4 109.075,0 118.686,0 10.927,8 10.038,3 10.271,8 9.655,9 10.424,5 9.276,9
A) Drzavni proracun 81.861,2 86.7156 91.979,7 103.004,9 113.309,5 10.4484 9.600,5 9.818,3 9.206,0 10.002,4 8.892,9
B) Izvanproracunski korisnici 5.080,3 56165 6.771,7 6.070,1 5.376,5 479,4 437,8 453,5 449,9 4221 384,0
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 587,4 382,2 565,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 831,3 914,3 931,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Hrvatski zavod za zaposljavanje 1413 145,9 155,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Hrvatske vode 14263 14895 17791 2.099,0 2.3354 128,5 218,6 1771 183,4 183,3 127,9
5. Fond za zastitu okoli$a i energetsku ucinkovitost 324 172,0 734,8 1.083,3 1.106,7 96,1 81,9 125,4 65,1 123,1 152,3
6. Hrvatske autoceste 752,3 1.085,1 1.272,7 1.509,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
7. Hrvatske ceste 9346 1.0624 12269 12419 15926 2234 104,1 122,9 173,4 86,0 74,8
8. Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga 3145 183,0 27,4 47,8 254,7 22,6 23,9 22,2 22,4 22,6 22,0
i sanaciju banaka
9. Hrvatski fond za privatizaciju 60,1 182,1 78,4 88,2 87,0 8,8 9,3 59 57 7.2 7,0
NETO/BRUTO OPERATIVNI SALDO (1 - 2) 77,8 310,3 1.641,2 43112 1.350,7 -7422 -1.0345 —247,7 -119,0 -564,3 597,5
3. PROMJENA NETO VRIJEDNOSTI: 77,8 310,3 1.641,2 43112 1.350,7 7422 -1.0345 —247,7 -119,0 -564,3 597,5
TRANSAKCIJE (3.1. +3.2. - 3.3.)
3.1. PROMJENA NETO NEFINANCIJSKE IMOVINE ~ 8.373,5 6.699,4 6.1086 7.811,0 4.2282 422,0 2324 330,4 334,9 254,6 240,8
Nabava 8.6484 7.0242 6.8364 8.378,6 4.7132 457,6 258,3 BE)IES) 364,1 290,2 266,7
A) Drzavni proraéun 1.6639 1.828,8 1.908,5 3.043,9 3.2915 265,5 184,3 257,5 179,2 198,3 174,8
B) Izvanproradunski korisnici 6.984,5 5.195,4 4.927,9 5.334,7 1.421,7 192,1 74,0 93,8 184,9 91,9 91,9
Prodaja 2749 324,8 727,7 567,7 485,0 B515) 25,8 20,9 29,1 35,6 25,9
A) Drzavni proraéun 244 .4 2751 352,7 498,7 303,4 28,9 254 20,6 271 35,1 25,8
B) Izvanproracunski korisnici 30,5 49,6 375,1 69,0 181,6 6,7 0}5) 0,3 2,0 0}5; 0,1
Neto pozajmljivanje/zaduzivanje (1 -2 —3.1.) -8.295,6 -6.389,1 —4.4674 -3.499,8 -2877,5 -1.1642 -1.267,0 -578,1 -453,9 -818,9 356,8
TRANSAKCIJE U FINANCIJSKOJ IMOVINI | 8.2956  6.389,1 44674 34998 28775 1.1642 1.267,0 578,1 453,9 818,9 -356,8
OBAVEZAMA (FINANCIRANJE) (3.3. - 3.2.)
3.2. PROMJENA NETO FINANCIJSKE IMOVINE 284 1.609,8 -2.576,7 -2939,2 27766 1.101,3 1.4144 -342,1 162,7 242,0 563,3
3.2.1. Tuzemna imovina 186 16146 -25934 -29572 27641 1.101,3 14135 —342,1 162,7 242,0 563,3
A) Drzavni proradun 1386 1.747,7 -3.063,9 -3.7528 1.690,5 8293  1.4951 -323,7 71,7 329,3 447,0
B) Izvanproracunski korisnici -120,0 -133,1 470,5 7956  1.073,6 2721 -81,6 -18,4 91,0 -87,3 116,3
3.2.2. Inozemna imovina 9,8 -4,9 16,7 18,0 12,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A) Drzavni proracun 9,8 -49 16,7 18,0 12,4 0,0 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
B) Izvanproracunski korisnici 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2.3. Monetarno zlato i SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. PROMJENA NETO OBVEZA 8.3240 7.9988  1.890,7 560,6 5.654,1 22655 2.6814 236,0 616,6  1.060,9 206,6
3.3.1. Tuzemne obveze 4.107,7 12.041,7 5.282,8 2.017,1 6.7957 22224 -1.6159 703,7 564,4 1.041,6 172,2
A) Drzavni proraéun 4.038,7 10.591,6 3.166,3 1.477,6 5.656,6 1.677,5 -1.589,7 737,6 3656 1.073,9 190,3
B) Izvanproracunski korisnici 69,0 1.450,1 2.116,5 539,5 1.1391 545,0 -26,2 -33,9 198,8 -32,3 -18,1
3.3.2. Inozemne obveze 4.216,3 -4.042,8 -3.392,1 -1.456,5 -1.1417 431 42973 —467,8 52,3 19,2 34,4
A) Drzavni proradun 270,3 -5.080,6 -3.9432 -2980,2 -1.4458 27,7 4.2431 —494,3 8,6 4,7 12,4
B) Izvanproracunski korisnici 3.946,0 1.037,8 551,2  1.523,7 304,1 15,4 54,1 26,5 43,7 14,5 22,0

2 HAC je reklasificiran iz podsektora republicki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na statisti¢ku seriju od, ukljucujuéi, sijecnja 2008.
Metodolo$ka obrazloZenja nalaze se u Mjese¢nom statistickom prikazu Ministarstva financija. Napomena: Na gotovinskom nacelu. Izvor: Ministarstvo financija

98



BILTEN HNB-a + BROJ 157 -

STATISTICKI PREGLED  +

DRZAVNE FINANCIJE

Tablica I12: Operacije drzavnog proracuna?

u milijunima kuna

2009.
2004. 2005. 2006. 2007. 2008.
1. VI. VII. VIl IX. X.

1. PRIHODI 80.463,5 85.653,0 95.2356 108.320,6 115.772,7 9.8944 8.723,2 9.604,4 9.220,2 9.551,5 9.430,0
1.1. Porezi 47.149,9 50.687,6 58.469,1 64.2345 69.572,7 4.743,6 4.944,5 5.680,7 5.567,2 5.732,0 5.716,8
1.2. Socijalni doprinosi 294776 31.301,3 33.877,1 37.2035 40.703,5 3.329,5 3.353,4 3.526,9 3.296,4 3.285,7 3.283,7
1.3. Pomodi 10,1 27,5 196,0 428,0 468,6 44,0 8,1 29,4 51,9 21,9 224
1.4. Ostali prihodi 3.825,9 3.636,6 2.693,3 6.454,5 5.027,8 1.777,2 417,3 367,5 304,8 511,9 4071

2. RASHODI 83.131,1 87.857,5 95.950,0 108.007,6 115.292,4 10.533,6 9.721,6 9.934,6 9.370,6 10.137,6 9.036,7
2.1. Naknade zaposlenima 22.268,3 23.182,6 24.313,9 275451 29.9485  2.625/1 2.547,0 2.810,9 2.498,8 2.553,6 25255
2.2. Koristenje dobara i usluga 4.358,7 4.951,9 6.069,1 7.162,4 8.113,7 857,8 638,2 671,9 535,4 560,8 483,6
2.3. Potrosnja dugotrajne imovine 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Kamate 3.972,5 4.387,0 4.713,6 4.535,0 4.683,2 856,4 369,4 201,4 355,8 624,4 104,5
2.5. Subvencije 4.968,1 5.248,7 5.670,8 6.492,0 6.859,5 7284 528,3 510,5 353,4 710,1 316,3
2.6. Pomoci 3.420,3 3.796,8 6.653,0 8.363,2 5.783,1 396,2 454,3 523,1 486,9 563,7 455,6
2.7. Socijalne naknade 39.730,9 41.358,5 43.4446 481760 525932 4.690,5 4.752,9 4.715,0 4.634,7 4.694,6 4.713,3
2.8. Ostali rashodi 44124 4.931,9 5.085,0 5.733,9 7.311,2 379,3 431,5 501,8 505,6 430,4 437,9

3. PROMJENA NETO VRIJEDNOSTI: —2.667,6 -2.204,5 -714,4 313,0 480,2 —639,3 —998,5 —-330,2 —150,4 -586,1 393,3
TRANSAKCIJE
3.1. Promjena neto nefinancijske imovine 1.419,5 1.553,7 1.555,8 2.545,2 2.988,1 236,6 158,9 236,9 152,1 163,2 149,0

3.1.1. Dugotrajna imovina 1.384,6 1.517,0 1.595,1 2.625,7 2.719,5 228,9 148,2 203,4 135,9 148,8 149,0
3.1.2. Zalihe 0,0 0,0 -80,2 -161,4 79,4 14 4,0 11,7 19,0 0,0 0,0
3.1.3. Pohranjene vrijednosti 7,5 7.2 7,8 9,6 10,1 0,6 0,4 0,6 0,0 0,6 0,9
3.1.4. Neproizvedena imovina 27,3 29,5 33,1 71,3 179,1 57 6,4 21,2 -2,8 13,8 -0,9
3.2. Promjena neto financijske imovine 222,0 1.752,8 -3.047,2 -3.734,8 1.702,9 829,3 1.496,0 -323,7 71,7 329,3 447,0
3.2.1. Tuzemna imovina 212,2 1.757,7 -3.0639 -3.752,8 1.690,5 829,3 1.495,1 -323,7 71,7 329,3 447,0
3.2.2. Inozemna imovina 9,8 49 16,7 18,0 12,4 0,0 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2.3. Monetarno zlato i SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. Promjena neto obveza 4.309,0 5.510,9 —777,0 -1.502,6 4.210,8  1.705,2 2.653,4 2433 374,2 1.078,6 202,7
3.3.1. Tuzemne obveze 4.038,7 10.591,6 3.166,3 1.477,6 56566 1.677,5 —1.589,7 737,6 365,6 1.073,9 190,3
3.3.2. Inozemne obveze 270,3 -5.080,6 -3.943,2 -2.980,2 -1.4458 27,7 4.2431 —494,3 8,6 4,7 12,4

2 HAC je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor drzavna trgovacka drustva. Reklasifikacija se odnosi na statisticku seriju od, ukljucujuci, sije€nja 2008.

Metodolo$ka obrazloZenja nalaze se u Mjese¢nom statistickom prikazu Ministarstva financija. Napomena: Na gotovinskom nacelu. Izvor: Ministarstvo financija
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Tablica I13: Dug srediSnje drzave?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009.
XIl. XIl. XIl. XIL. XI1.* .+ VI IX.* XI.

1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 41.295,1 54.794,2 59.688,4 63.240,9 67.996,8 76.932,6 77.433,9 78.828,7 78.170,0

1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 37.364,0 50.840,7 54.490,4 56.883,1 64.961,8 72.876,9 73.517,0 75.075,8 74.375,6

Trezorski zapisi 8.811,7 12.278,0 12.412,9 11.740,6 14.440,7 15.066,2 15.390,5 16.912,8 18.802,5

Instrumenti trziSta novca - 0,9 - - 10,7 7,0 7,0 19,2 19,3

Obveznice 23.371,7 31.151,8 35.249,6 39.273,5 39.306,7 39.079,7 39.608,9 39.112,4 39.271,2

Krediti Hrvatske narodne banke 3.3 1,4 0,9 1,0 2,2 0,8 1,2 - 29

Krediti banaka 5.177,2 7.408,6 6.827,0 5.867,9 11.201,5 18.723,2 18.509,4 19.031,4 16.279,8

1.2. Unutarnji dug republi¢kih fondova 3.931,2 3.953,5 5.198,0 6.357,8 3.035,0 4.055,7 3.916,8 3.752,9 3.794,4

Instrumenti trziSta novca — - - - — — — - -

Obveznice 1.731,2 - - - - - - - -

Krediti banaka 2.200,0 3.953,5 5.198,0 6.357,8 3.035,0 4.055,7 3.916,8 3.752,9 3.794,4

2. Inozemni dug sredi$nje drzave 49.978,2 45.164,3 41.494,8 39.610,7 30.259,7 27.066,8 29.692,0 29.803,5 37.688,7

2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 42.231,2 36.414,5 32.556,6 29.424,0 28.459,4 25.287,0 27.917,8 28.104,7 35.971,4

Instrumenti trziSta novca - - - - - - - - -

Obveznice 32.919,3 27.020,1 22.836,9 20.397,3 18.768,2 14.917,8 17.824,4 18.229,2 26.262,7

Krediti 9.311,9 9.394,5 9.719,7 9.026,7 9.691,2 10.369,2 10.093,4 9.875,5 9.708,7

2.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 7.747,0 8.749,8 8.938,2 10.186,7 1.800,3 1.779,7 1.774,2 1.698,8 1.717,2

Instrumenti trziSta novca - - - - - - - - -

Obveznice - - - - - - - -

Krediti 7.747,0 8.749,8 8.938,2 10.186,7 1.800,3 1.779,7 1.774,2 1.698,8 1.717,2

3. Ukupno (1+2) 91.273,3 99.958,5 101.183,1 102.851,6 98.256,5 103.9994 107.125,9 108.632,2  115.858,7
Dodatak: lzdana jamstva Republike Hrvatske

— domaca 5.024,2 5.880,2 7.660,3 8.110,6 13.299,2 13.983,7 13.863,7 14.285,9 14.961,9

—inozemna 13.247,0 13.853,9 14.303,7 19.024,2 31.406,6 32.158,3 32.673,6 36.595,5 35.005,2

2 Pocevsi od Biltena HNB-a broj 146 HBOR je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u podsektor nebankarske financijske institucije, a HAC je reklasificiran iz podsektora republi¢ki fondovi u
podsektor drzavna trgovacka drustva. U ovoj tablici dug HBOR-a u dijelu 2. Inozemni dug sredi$nje drzave reklasificiran je od, ukljucujuci, prosinca 1998., u dijelu 1. Unutarnji dug sredi$nje drzave

reklasificiran je od, ukljucujuci, lipnja 1999., a dug HAC-a reklasificiran je od, ukljuujuéi, sije¢nja 2008.

Tablica I13: Dug srediSnje drzave

Pocevsi od Biltena broj 154 izvr§ena je revizija podataka u tablici.

Dug sredis$nje drzave sastoji se od unutarnjeg i inozemnog duga.

Izvori su podataka za unutarnji dug sredi$nje drzave Ministar-
stvo financija, u dijelu koji se odnosi na trezorske zapise i obveznice,
te Hrvatska narodna banka, u dijelu koji se odnosi na instrumente
trZiSta novca, kredite banaka i na kredite Hrvatske narodne banke.

Stanje trezorskih zapisa ukljuuje trezorske zapise Ministarstva
financija izraZene u kunama, eurozapise Ministarstva financija i tre-
zorske zapise Ministarstva financija indeksirane uz euro, sve s rokom
dospije¢a do godine dana. Stanja eurozapisa ukljuCuju obracunate
nedospjele kamate. Kod trezorskih zapisa u kunama i trezorskih
zapisa indeksiranih uz euro razlika izmedu nominalne vrijednosti i
vrijednosti izdanja ¢ini obradunate nedospjele kamate, koje su raspo-
redene duz zivotnog vijeka instrumenta pomoc¢u metode jednostav-
noga kamatnog racuna (tj. linearno) i metode brojenja dana prema
kojoj je stvarni broj dana podijeljen s 360.

Stanje obveznica ukljucuje obveznice sredi$nje drzave izdane na
domadem trzistu, trezorske zapise Ministarstva financija s rokom
dospijeca duljim od jedne godine i dio ukupnih obveznica sredisnje
drzave izdanih u inozemstvu koji je na kraju izvjestajnog razdoblja u

vlasnistvu rezidentnih institucionalnih jedinica. Kod trezorskih za-
pisa s rokom dospijeca duljim od jedne godine razlika izmedu no-
minalne vrijednosti i vrijednosti izdanja ¢ini obracunate nedospjele
kamate, koje su rasporedene duZ Zivotnog vijeka instrumenta meto-
dom slozenoga kamatnog racuna. Stanja obveznica sredi$nje drzave
uklju¢uju obracunate nedospjele kamate.

Stanje kredita banaka od sije¢nja 2004. sadrzi, uz nedospjelu
glavnicu, i obracunate nedospjele kamate.

Izvor podataka za inozemni dug sredi$nje drzave jest statistika
inozemnog duga koju sastavlja Hrvatska narodna banka.

U dodatku je naveden podatak o izdanim jamstvima Republike
Hrvatske. Izvor su podataka o domadim jamstvima statisticka iz-
vjes¢a banaka, a 0 inozemnim jamstvima statistika inozemnog duga
koju sastavlja Hrvatska narodna banka.

Iznimno od navedenog u dijelu “Klasifikacija i iskazivanje poda-
taka o potrazivanjima i obvezama” u ovoj je tablici dug Hrvatskih
cesta, Hrvatskih autocesta i Drzavne agencije za osiguranje Stednih
uloga i sanaciju banaka u dijelu 2. Inozemni dug srediSnje drzave,
reklasificiran iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor repu-
bli¢ki fondovi od, ukljuéujuéi, prosinca 1998., a u dijelu 1. Unutarnji
dug sredi$nje drzave reklasificiran je od, ukljucujuéi, prosinca 2002.
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Tablica J1: Indeksi potrosackih cijena i cijena industrijskih proizvoda pri prozvoda¢ima

Godina

Mjesec

Bazni indeksi, 2005. = 100

Lané¢ani indeksi

Godisnji mjeseéni indeksi

Indeksi potrosackih cijena

Indeksi potrosackih cijena?

Indeksi potrosackih cijena®

Cijene pri Cijene pri
Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge Proizvodaci Ukup Dobra Usluge proizvodacima®

1996. prosinac 100,0 100,2 99,5 100,3 103,4 102,3 108,7 101,5
1997. prosinac 100,7 100,3 102,3 99,9 103,8 102,7 108,2 101,6
1998. prosinac 82,1 84,6 73,7 100,3 100,4 100,0 100,0 105,4 104,3 109,2 97,9
1999. prosinac B5¥8] 87,2 78,5 100,6 100,8 100,0 100,3 103,9 103,1 106,5 105,9
2000. prosinac 90,0 92,0 82,8 100,4 100,4 100,1 100,2 105,5 105,5 105,5 111,2
2001. prosinac 92,1 93,2 88,5 100,4 100,4 100,5 99,0 102,4 101,3 106,8 96,9
2002. prosinac 93,8 94,2 92,6 100,4 100,6 99,6 99,9 101,8 101,1 104,6 102,3
20083. prosinac 95,4 95,7 94,6 100,3 100,2 100,5 100,0 101,7 101,6 102,2 101,0
2004. prosinac 98,0 98,0 98,0 100,7 100,9 100,2 99,3 102,7 102,5 103,6 104,8
2005. prosinac 101,6 101,4 102,0 100,5 100,5 100,5 99,7 103,6 103,5 104,1 102,7
2006. prosinac 103,7 102,8 106,4 100,0 100,0 100,2 100,0 102,0 101,4 104,2 101,9
2007. prosinac 109,7 109,5 110,0 101,2 101,2 101,3 100,4 105,8 106,6 103,4 105,9
2008. prosinac 112,8 12,2 14,7 99,4 99,1 100,5 98,7 102,9 102,4 104,3 104,3
2009. ozujak 115,2 115,2 115,6 100,2 100,3 99,9 98,8 103,8 103,5 105,0 99,9
travanj 116,0 116,4 115,3 100,8 101,0 99,8 100,5 103,9 103,7 104,4 99,9

svibanj 116,0 116,3 115,7 100,0 99,9 100,3 100,6 102,7 102,4 104,2 99,3

lipanj 116,1 116,1 116,9 100,1 99,8 101,0 100,9 102,1 101,6 103,8 99,0

srpanj 115,3 14,7 118,4 99,3 98,7 101,3 100,6 101,2 100,5 104,0 97,2

kolovoz 115,2 114,5 118,9 99,9 99,8 100,4 100,8 101,5 100,8 103,9 98,2

rujan 115,0 114,5 117,3 99,8 100,1 98,7 99,3 101,0 100,3 103,8 97,7

listopad 115,1 114,8 116,9 100,1 100,2 99,6 99,8 101,3 100,5 104,0 98,6

studeni 115,6 115,4 1171 100,4 100,5 100,2 100,1 101,8 101,3 104,0 100,2
prosinac 114,9 114,5 117,3 99,4 99,3 100,2 100,0 101,9 101,3 103,9 101,6

2010. sijecan;j 115,5 115,1 17,7 100,5 100,5 100,4 101,3 101,1 100,9 102,1 103,0
veljaca 115,7 115,4 1179 100,2 100,2 100,2 99,9 100,7 100,4 101,9 102,7

a Od sije¢nja 1992. do prosinca 1997. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo. ® Od sijeénja 2005 revidirani podaci zbog izmjene metodologije Drzavnog zavoda za statistiku. © Od sijecnja
1992. do prosinca 1998. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo.
Izvor: DrZzavni zavod za statistiku

Tablica J1: Indeksi potroSackih cijena i cijena
industrijskih proizvoda pri proizvodac¢ima

Pocetkom 2004. godine Drzavni zavod za statistiku uveo je in-
deks potrosackih cijena. Taj je pokazatelj kretanja cijena izraden u
skladu s metodoloskim nacelima koja su postavili Medunarodna or-
ganizacija rada (ILO) i Statisticki ured Europske unije (Eurostat).
Dana 17. veljate objavljeno je priopéenje o kretanju indeksa potro-
Sackih cijena u sijenju 2004. te vremenska serija indeksa potrosac-

kih cijena od sije¢nja 2001. DZS je naknadno izracunao i vremensku
seriju indeksa potrosackih cijena od sijecnja 1998. do prosinca 2000.
godine. U skladu s tim DZS je prestao objavljivati indeks cijena na
malo i indeks troskova Zivota, ¢ija metodologija izracuna nije u zado-
voljavajucoj mjeri bila uskladena s medunarodno prihvaéenim stan-
dardima. Osnovne znacajke indeksa potrosackih cijena prikazane su
u Okviru 1. u Biltenu HNB-a broj 91 (2004.). Prosje¢na godisnja
stopa inflacije potroSackih cijena prikazana je u tablici Ekonomski
indikatori u Biltenu HNB-a.
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Tablica J2: Temeljni indeksi potrosackih cijena

Bazni indeksi, 2005. = 1002 Lanéani indeksi Godis$nji indeksi
Godina Mjesec

Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge

1998. prosinac 87,3 88,6 80,0 99,9 99,9 100,0
1999. prosinac 89,8 91,1 82,3 100,1 100,1 100,1 102,9 102,9 103,0
2000. prosinac 92,8 93,9 86,5 100,4 100,4 100,2 103,3 103,0 105,0
2001. prosinac 93,9 94,6 89,8 99,8 99,7 100,3 101,2 100,8 103,8
2002. prosinac 95,0 95,6 91,9 100,0 100,1 99,4 101,2 101,0 102,4
2008. prosinac 96,2 96,4 94,7 100,2 100,1 101,0 101,2 100,9 103,0
2004. prosinac 98,4 98,5 97,4 100,1 100,1 100,4 102,3 102,2 102,9
2005. prosinac 101,3 101,4 101,0 100,1 100,0 100,5 103,0 102,9 103,7
2006. prosinac 103,6 103,6 103,6 99,8 99,7 100,3 102,3 102,2 102,5
2007. prosinac 108,8 109,1 107,2 100,8 100,8 100,4 105,0 105,3 103,5
2008. prosinac 113,3 113,56 112,5 99,4 99,3 100,2 104,2 104,0 105,0
2009. ozujak 113,9 1141 113,0 100,5 100,6 99,5 104,2 104,4 103,6
travanj 115,4 115,9 12,7 101,3 101,6 99,7 104,8 105,1 103,2

svibanj 115,8 116,3 113,3 100,4 100,3 100,6 1041 104,4 102,8

lipanj 116,2 116,3 115,4 100,3 100,0 101,8 103,4 103,6 102,3

srpanj 115,4 114,9 17,9 99,3 98,8 102,2 102,9 103,0 102,4

kolovoz 115,1 14,4 118,6 99,7 99,5 100,6 102,3 102,3 102,3

rujan 114,8 114,6 115,7 99,7 100,1 97,5 101,5 101,4 102,2

listopad 115,1 115,1 14,7 100,3 100,5 99,1 101,4 101,2 102,3

studeni 115,0 115,0 114,9 99,9 99,8 100,3 100,9 100,6 102,4

prosinac 113,6 113,3 115,2 98,8 98,6 100,2 100,2 99,8 102,4

2010. sijecan;j 112,9 112,4 115,4 99,4 99,2 100,2 99,7 99,2 102,2
veljaca 112,9 112,3 115,9 100,0 99,9 100,4 99,5 99,0 102,1

2 0d sije¢nja 2007. DZS objavljuje indeks potrosackih cijena na novoj bazi: 2005. = 100.
Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi potro$ackih cijena ostalim, tu su svrstane i cijene elektri¢ne struje i naftnih derivata).

Ukupno je iskljueno 111 dobara i usluga, ¢iji udio u kosarici za izra-

Temeljni indeks potrosackih cijena izratunava se u DrZzavnom za- Cunavanje indeksa potro$ackih cijena u 2005. godini iznosi 30,06%

vodu za statistiku, a dobiva se tako da se iz koSarice dobara i usluga (od toga 6,93 postotnih bodova otpada na poljoprivredne proizvode,

za izraCunavanje ukupnog indeksa potrosackih cijena iskljuce cijene a 23,13 postotnih bodova na proizvode Cije se cijene administrativno
poljoprivrednih proizvoda i administrativno regulirane cijene (medu reguliraju). Isklju¢ivanje se provodi metodom nultog pondera.

Tablica J3: Prosje€ne mjesecéne neto place

u tekuéim cijenama, u kunama

Coding BiSSeC Pmsj::tr:)eprlnajzzeéne et Tl mjes(i?;lr’lggi:{:eksi kumugl‘t,i(\ilinéinijrildeksi
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 11,2 114,0
2000. prosinac 3.499,0 99,9 107,3 108,9
2001. prosinac 3.582,0 96,6 102,4 106,5
2002. prosinac 3.839,0 98,0 107,2 105,0
20083. prosinac 4.045,0 99,8 105,4 105,9
2004. prosinac 4.312,0 99,1 106,6 105,9
2005. prosinac 4.473,0 97,3 103,7 104,9
2006. prosinac 4.735,0 97,0 105,9 105,2
2007. prosinac 4.958,0 96,6 104,7 105,2
2008. prosinac 5.410,0 100,3 109,1 107,0
2009. ozujak 5.367,0 102,6 106,5 105,6

travanj 5.295,0 98,7 105,1 105,5
svibanj 5.326,0 100,6 102,9 105,0
lipanj 5.370,0 100,8 103,9 104,8
srpanj 5.308,0 98,8 101,4 104,3
kolovoz 5.267,0 99,2 101,6 103,9
rujan 5.236,0 99,4 100,6 103,6
listopad 5.279,0 100,8 100,3 103,2
studeni 5.385,0 102,0 99,8 102,9
prosinac 5.362,0 99,6 99,1 102,6

Izvor: Drzavni zavod za statistiku
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Tablica J4: Indeksi pouzdanja, o¢ekivanja i raspolozenja potrosaca

indeksni bodovi, originalni podaci

Kompozitni indeksi

Indeksi odgovora

Godina Mjesec Indeks pouzdanja  Indeks ocekivanja Indeks raspolozenja " 12 3 1 W 18 11
potrosaéa potrosaéa potrosaga
1999. listopad -33,7 -14,9 —46,3 -38,4 -12,1 —49,9 -17,6 35,5 -50,7 -69,7
2000. listopad -20,9 35 -32,2 —26,2 1,2 -22,0 5% 26,9 —48,3 —63,6
2001. listopad -27,0 -11,4 -35,6 —29,6 -10,0 -35,9 12,7 22,9 —41,3 -62,3
2002. listopad -25,2 -8,3 -29,3 -22,6 =51 -31,2 -11,5 20,1 -34,1 —64,0
2003. listopad -22,2 —4,5 -25,0 -21,56 -2,6 -26,5 —6,4 14,7 -27,1 —65,2
2004. listopad -23,9 -7,9 -22,0 -19,1 —4,1 -30,5 -11,6 22,5 -16,5 -57,3
2005. prosinac —26,4 -13,7 -25,6 -16,4 -5,9 -34,4 -21,5 27,6 -25,9 -50,6
2006. prosinac -18,9 —4,7 -15,4 -10,9 1,1 -22,4 -10,5 16,9 -12,9 —49,4
2007. prosinac —24,7 -15,5 -24,5 -16,8 -9,8 -31,8 -21,2 12,8 -25,0 -54,8
2008. prosinac —42,0 -33,3 —40,9 -30,7 -25,9 -51,8 —40,6 43,4 —40,3 -57,9
2009. veljaca —44 .1 -31,3 —41,7 -30,4 -20,8 -55,8 —41,7 56,6 -38,9 -57,4
ozujak —45,3 -35,0 —41,7 -31,1 -23,8 -57,7 —46,1 59,6 -36,4 -51,6
travanj —44,3 -32,2 —43,6 -32,0 —20,7 -58,3 —43,6 54,3 —40,6 -58,6
svibanj -38,9 -26,5 -39,2 -31,5 -16,6 -54,4 -36,4 47,8 -31,7 -54,6
lipanj —45,0 -32,4 —42,4 -33,4 -21,7 —60,3 —43,1 5515 -33,6 -59,7
srpanj —47,7 -39,2 —46,0 -38,0 -30,2 —62,2 —48,2 56,4 -37,7 -56,0
kolovoz -52,3 —44.5 -50,0 -39,9 -34,8 —65,5 -54,2 61,5 —44,7 -58,5
rujan —40,8 -27,6 —447 -36,3 —20,4 -59,7 —34,7 48,0 -38,2 —60,1
listopad —41,0 -25,1 —46,8 -35,8 -18,2 -62,3 -31,9 57,1 —42,2 -56,9
studeni —40,2 —24,6 —42,3 -35,2 -18,0 -52,7 -31,2 53,8 -39,1 -57,8
prosinac —46,8 -32,7 —47,6 -35,7 —22,6 —64,5 —42,8 63,9 —42,5 -58,0
2010. sijecanj —48,5 -35,2 —47,9 -39,5 —26,4 —64,8 —43,9 66,4 -39,5 -57,1
veljaca —45,5 -30,6 —48,1 -39,3 -23,4 -63,0 -37,7 63,4 —42,0 -57,6

Tablica J4: Indeksi pouzdanja, o&ekivanja
i raspolozenja potroSaca

HNB-ova anketa pouzdanja potroSaca provodi se od travnja
1999. godine prema metodologiji Europske komisije pod nazivom
Zajednicki harmonizirani program europskih anketa pouzdanja. Ovo
se HNB-ovo anketno istrazivanje do travnja 2005. godine provodilo
jednom u tromjesecju (u sijenju, travnju, srpnju i listopadu). Od
svibnja 2005. godine Hrvatska narodna banka anketno istraZivanje
provodi svakoga mjeseca, u suradnji s Europskom komisijom, ko-
risteCi se njezinom tehni¢kom i financijskom pomodi. Za izradu i
provedbu Ankete odgovorna je jedino Hrvatska narodna banka.

Upitnik sadrzava ukupno 23 pitanja kojima se ispituje percep-
cija potrosaca glede promjena ekonomskih pojava s kojima se oni
svakodnevno susrecu. Na osnovi odgovora iz Ankete o pouzdanju
potrosaca utvrduje se vrijednost indeksa odgovora prema zadanoj
metodologiji. 1z vrijednosti indeksa odgovora izraCunava se i pra-
ti kretanje triju kompozitnih indeksa: indeksa pouzdanja potrosaca
(IPP), indeksa raspolozenja potrosaca (IRP) i indeksa ocekivanja
potrosaca (IOP). Svaki navedeni kompozitni indeks za sebe aritme-
ticka je sredina indeksa odgovora (1), tj. prosjek prethodno kvantifi-
ciranih odgovora na pojedina pitanja iz ankete:

K
Ii=2’§"wi
B

gdje je: r vrijednost odgovora, w udio ispitanika koji su se opredije-
lili za pojedini odgovor (ponder), i pitanje iz upitnika, z ponudeni/

odabrani odgovor, k broj ponudenih odgovora na pojedino pitanje.

Vrijednosti navedenih indeksa krecu se u rasponu —100 < I, <
100. Vece vrijednosti indeksa u odnosu na prethodno razdoblje upu-
¢uju na porast oCekivanja (optimizma) u pogledu specifiénog po-
drucja obuhvacenog pojedinim pitanjem.

U tablici su prikazane vrijednosti odabranih indeksa odgovora na
pitanja:

I1: Kako se tijekom proteklih 12 mjeseci promijenila financijska
situacija u vasem kucanstvu?

12: Sto o&ekujete, kako ée se tijekom sljedeéih 12 mjeseci promi-
jeniti financijska situacija u vaSem kudanstvu?

13: Sto mislite, kako se tijekom posljednjih 12 mjeseci promijenila
ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

14: Sto o&ekujete, kako e se tijekom sljedeéih 12 mjeseci promi-
jeniti ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

17: Sto odekujete, kako ée se tijekom sliedecih 12 mijeseci promi-
jeniti broj nezaposlenih?

18: S obzirom na ukupnu ekonomsku situaciju, mislite li da je
sada pravo vrijeme za kupnju trajnih dobara za kucanstvo (namjesta-
ja, stroja za pranje rublja, televizora i sl.)?

I11: Koliko je vjerojatno da Cete tijekom sljedecih 12 mijeseci
uspjeti iSta ustedjeti?

Komponente kompozitnih indeksa su:

IPP: 12, 14, 17x (-1), 111

IOP: 12, 14

IRP: I1, 13, 18.
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Popis banaka i Stedionica

1. ozujka 2010.

Banke koje imaju odobrenje za rad
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. Banco Popolare Croatia d.d., Zagreb

. Banka Brod d.d., Slavonski Brod

. Banka Kovanica d.d., Varazdin

. Banka splitsko-dalmatinska d.d., Split

. BKS Bank d.d., Rijeka

. Centar banka d.d., Zagreb

. Credo banka d.d., Split

. Croatia banka d.d., Zagreb

. Erste & Steiermérkische Bank d.d., Rijeka
. Hrvatska postanska banka d.d., Zagreb

. Hypo Alpe-Adria-Bank d.d., Zagreb

. Imex banka d.d., Split

. Istarska kreditna banka Umag d.d., Umag
. Jadranska banka d.d., Sibenik

. Karlovacka banka d.d., Karlovac

. Kreditna banka Zagreb d.d., Zagreb

. Medimurska banka d.d., Cakovec

. Nava banka d.d., Zagreb

. OTP banka Hrvatska d.d., Zadar

. Partner banka d.d., Zagreb

. Podravska banka d.d., Koprivnica

. Primorska banka d.d, Rijeka

. Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb

. Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb

. Samoborska banka d.d., Samobor

. Slatinska banka d.d., Slatina

. Société Générale — Splitska banka d.d., Split
. Stedbanka d.d., Zagreb

. Vaba d.d. banka Varazdin, Varazdin
30.
31.
32.

Veneto banka d.d., Zagreb
Volksbank d.d., Zagreb
Zagrebacka banka d.d., Zagreb

Stedne banke koje imaju odobrenje za rad

1. Obrtnicka Stedna banka d.d., Zagreb

2. A Stedna banka malog poduzetnistva d.d., Zagreb

Stambene Stedionice koje imaju odobrenje za rad

1. HPB — Stambena $tedionica d.d., Zagreb

2. PBZ stambena $tedionica d.d., Zagreb

3. Prva stambena $tedionica d.d., Zagreb

4. Raiffeisen stambena Stedionica d.d., Zagreb
5. Wiistenrot stambena $tedionica d.d., Zagreb

Ostale institucije

1. Hrvatska banka za obnovu i razvitak, Zagreb,
posluje u skladu sa Zakonom o Hrvatskoj banci
za obnovu i razvitak (NN, br. 138/2006.)

Predstavnistva inozemnih banaka

1. BKS Bank AG, Zagreb

2. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb

3. Deutsche Bank AG, Zagreb

4. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb

5. Union de Banques Arabes et Frangaises — UBAF, Zagreb

Banke i Stedionice u stecaju

Naziv banke/Stedionice Datum otvaranja stecaja

1. Agroobrtnic¢ka banka d.d., Zagreb 14.6.2000.
2. Alpe Jadran banka d.d., Split 15.5.2002.
3. Cibalae banka d.d., Vinkovci 20.10.2000.
4. Glumina banka d.d., Zagreb 30.4.1999.
5. Gradska banka d.d., Osijek 3.5.1999.
6. Hrvatska gospodarska banka d.d., Zagreb ~ 19.4.2000.
7. lirija banka d.d., Zagreb 6.4.1999.
8. Komercijalna banka d.d., Zagreb 30.4.1999.
9. Medimurska $tedionica d.d., Cakovec 17.3.2004.
10. Trgovacko-turisti¢ka banka d.d., Split 8.9.2000.
11. Zupanjska banka d.d., Zupanja 3.5.1999.

Banke i Stedionice u likvidaciji

Datum pokretanja

Naziv banke/Stedionice likvidacije
1. Investicijsko-komercijalna Stedionica d.d.,

Zagreb 31.5.2000.
2. Krizevacka banka d.d., KriZevci 3.1.2005.
3. Primus banka d.d., Zagreb 23.12.2004.
4. Stedionica Dora d.d., Zagreb 1.1.2002.
5. Stedionica Zlatni vrutak d.d., Zagreb 28.12.2001.

Banke i Stedionice koje su izgubile odobrenje
za rad, a nisu pokrenule postupak likvidacije

Datum oduzimanja

Naziv banke/Stedionice odobrenja za rad

1. Hibis Stedionica d.d., Zagreb 7.3.2001.
2. Marvil Stedionica d.d., Zagreb 8.6.2001.
3. Zagrebacka Stedionica d.d., Zagreb 22.3.2000.
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Clanovi Savjeta i rukovodstvo
Hrvatske narodne banke

1. ozujka 2010.

Clanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta
Clanovi Savjeta

dr. sc. Zeljko Rohatinski
prof. dr. Boris Cota
Davor Holjevac

prof. dr. Vlado Leko

dr. sc. Branimir Lokin
dr. sc. Zeliko Lovrin&evié
Relja Martic¢

mr. sc. Adolf Matejka
prof. dr. Silvije Orsag
mr. sc. Tomislav Presecan
prof. dr. Jure Simovi¢

dr. sc. Sandra Svaljek
prof. dr. Mladen Vedri$
prof. dr. Boris Vuj¢i¢

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

Guverner

Zamjenik guvernera
Viceguverner
Viceguverner
Viceguverner
Viceguverner

dr. sc. Zeljko Rohatinski
prof. dr. Boris Vuj¢ié
Davor Holjevac

Relja Martié

mr. sc. Adolf Matejka
mr. sc. Tomislav PreseCan

Izvr$ni direktori

Sektor za istrazivanja i statistiku

Sektor za centralnobankarske operacije
Sektor za devizne poslove

Sektor bonitetne regulative i nadzora banaka
Sektor plana, analize i raCunovodstva

Sektor platnog prometa

Sektor za informaticke tehnologije

Sektor podrske poslovanju

Sektor za medunarodnu suradnju

mr. sc. Ljubinko Jankov
mr. sc. Irena Kovacec

Zeliko Jakug

mr. sc. Diana Jakeli¢
Neven Barbarosa

mr. sc. Mario Zgela
Boris Ninic¢

mr. sc. Michael Faulend
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Kratice i znakovi

BDP
BDV
BZ

DAB

dep.
DZS
EMU
engl.
ESB
EU
Fed

fik.
FZO

HAC
Hanfa

HBOR
HC
HFP
HNB
HPB
HZMO
HZ70O
HZZ
IEA

ILO

Ina
ind.
IPC
MF
mil.
mird.
MMF
NIA
NKD
oP

— bruto domaci proizvod

— bruto dodana vrijednost

— blagajnicki zapisi

— Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga
i sanaciju banaka

— depoziti

— Drzavni zavod za statistiku

— Ekonomska i monetarna unija

— engleski

— Europska sredi$nja banka

— Europska unija

— americka sredi$nja banka (Federal Reserve
System)

— fiksni

— Fond za zastitu okoli$a i energetsku
ucinkovitost

— Hrvatske autoceste

— Hrvatska agencija za nadzor financijskih
usluga

— Hrvatska banka za obnovu i razvitak

— Hrvatske ceste

— Hrvatski fond za privatizaciju

— Hrvatska narodna banka

— Hrvatska postanska banka

— Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

— Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje

— Hrvatski zavod za zaposljavanje

— Medunarodna agencija za energiju
(International Energy Agency)

— Medunarodna organizacija rada (International
Labour Organization)

— Industrija nafte d.d.

— industrijski

— indeks potrosackih cijena

— Ministarstvo financija

— milijun

— milijarda

— Medunarodni monetarni fond

— neto inozemna aktiva

— Nacionalna klasifikacija djelatnosti

— obvezna pri¢uva

PDV — porez na dodanu vrijednost

potr. — potro$nja

PPI — indeks cijena pri proizvodacima (Producer
Price Index)

pr. — proizvodi

RH — Republika Hrvatska

SDR — posebna prava vucenja

SKDD — Sredi$nje klirinsko depozitarno drustvo d.d.

SMTK — Standardna medunarodna trgovinska
klasifikacija

tis. — tisuca

T-HT — HT — Hrvatske telekomunikacije d.d.

TNZ — Trziste novca Zagreb

tr. — tromjesecje

TZ — trezorski zapisi

val. — valutni

Troslovne oznake za valute

HRK — kuna

ATS — austrijski Siling
FRF — francuski franak
DEM — njemacka marka
CHF — Svicarski franak
GBP — funta sterlinga
ITL — talijanska lira
uUSD — americki dolar
EUR —euro

JPY —jen

XDR — posebna prava vucenja
Znakovi

- — nema pojave
— ne raspolaze se podatkom
0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene

jedinice mjere
%) — prosjek
a, b, c,.. —oznaka za napomenu ispod tablice i slike
* — ispravljen podatak
() — nepotpun, nedovoljno provjeren podatak
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