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Makroekonomska kretanja

1.1. Medunarodno okruzenje

1.1.1. Svijet

Snazno usporavanje ekonomske aktivnosti obiljezilo je svjetsku privredu u 2001. Takva
se kretanja poglavito ogledaju u padu industrijske proizvodnje i porastu nezaposlenosti
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u Sjedinjenim Americkim Drzavama, ali i u gospodarstvu Europske unije, Japana i tran-

zicijskih zemalja.

Desetogodisnje razdoblje snaznog rasta gospodarstva u SAD-u, potaknutog ponajprije
razvojem informacijskih i telekomunikacijskih (IT) tehnologija u proizvodnji i poslova-
nju, zavrsava sa 2000. Naime, ve¢ u drugoj polovici godine brojna poduzeca koja se ba-
ve IT tehnologijom, pocinju objavljivati gubitke, a vrijednost njihovih dionica znacajno
pada na svjetskim burzama. lako se dometi tzv. “nove ekonomije” u SAD-u pocinju
realnije vrednovati, americko gospodarstvo u 2000. jo$ biljezi visoku realnu godisnju
stopu rasta od 4,1 posto (ista je stopa rasta ostvarena i u 1999. godini).

U prvoj polovici 2001. tromjesecne medugodisnje sto-
. . . Slika 1.1. .
pe rasta americkoga gospodarstva osjetno padaju, a Tromjesecni BDP u SAD-u
stope rasta industrijske proizvodnje poprimaju negati- u cilenama iz 1395, realna stopa promjene u
P ) .p o ) P' P “J 8 usporedbi s istim tromjesecjem prethodne godine
van predznak. Nepovoljna izvjes¢a o financijskom pos-
65
lovanju pojedinih tvrtki rezultiraju dodatnim padom ci-
. Lo < s . . 5,5
jena dionica na burzama, a ocekivanja daljnjeg uspora- /’
vanja rasta americkoga gospodarstva sve su naglasenija 49 /'\ /\N \/\/
i brojnija. U namjeri da potakne investicije, rast indus- 35 ANN | \ Ir \
trijske proizvodnje i smanjenje nezaposlenosti, FED % 25 \\ L N\J \ \
ve¢ u sijecnju snizuje temeljni kamatnjak, a zbog glo- s A \
balnog usporavanja ekonomske aktivnosti u prvom \ \
N o . . 05 ~
tromjesedju dolazi i do pada cijene sirove nafte na II
svjetskim trzistima. -5 /
15
o . . . . . COCCQAAMOIIBWBOCEONNDODDO S = =
Teroristicki napadi na New York i Washington u rujnu 2o GaeaanehRdaaadafaaaeaad
. . . . Rl I B R A - I i IR B B I B - B )
2001. u trenutku su srusili sve moguénosti za relativno
brz oporavak i nastavak rasta ameri¢koga gospodarstva. or M el Frercel Savsees

Zbog opce nesigurnosti i ugrozenosti najvece Stete bi-

liezi sektor prijevoza (zracni promet) te sektor ugosti-

teljstva i turizma. Isplatama golemih odsteta snazno je i izravno pogoden i financijski
sektor (osiguravateljska drustva). Povjerenje potrosaca ozbiljno je naruseno.

Desezonirana stopa nezaposlenosti, s priblizno 4 posto krajem 2000., povecana je na
5,4 posto u listopadu 2001. godine. U istom mjesecu indeks povjerenja potrosaca pada
na 85,5 (razina povjerenja u 1995. = 100), 5to je njegova najniza vrijednost od veljace
1994. godine (kako dvije tre¢ine BDP-a u Sjedinjenim Drzavama c¢ini osobna po-
trosnja, pad povjerenja potrosaca snazno utjece na BDP).
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Slika 1.2. L _ Da bi se ublazile negativne posljedice teroristickih na-
Kretanje cijene sirove nafte

ha svietskom tr¥isty pada i potaknuo rast proizvodnje, americki Kongres

" ve¢ u rujnu prihvaca paket stimulativnih mjera u vrijed-

nosti od 100 milijardi ameri¢kih dolara (odnosi se

§ zz uglavhom na smanjenje poreznog opterecenja podu-
ﬁ . “ zeca), a FED nastavlja sa snizivanjem temeljnoga ka-
% 2 .. A matnjaka, koji je pocetkom 2001. iznosio 6 posto go-
o H | disnje, a nakon rujanskih napada (odnosno osmog
% g f \QPNM I smanjenja u 2001.) sveden je na samo 2,5 posto go-
o 1 e V ! di¥nje, 5to je tada bila njegova najniza razina od 1962.

5 = Vijesti o uspjesnom ostvarivanju vojnih ciljeva u Afga-
0 nistanu te povecan opseg i razina mjera sigurnosti u
SERERREESY3IEE585838583 y . Lo
EEEEEEEEEEEEREEE2EE Sjedinjenim Drzavama polagano i postupno djeluju na
= S M N s MmN S MANNs SMANN s SF ;™
UK. Brent o Dubai Fateh ozivljavanje povjerenja domacih potrosaca. Pad bur-
ivor: MV, ncennation Financil Setitcs zovnih indeksa, zabiljezen odmah nakon rujanskih na-

pada, takoder je dijelom nadoknaden. Usprkos oceki-

vanjima da Ce se negativna kretanja produbiti, prosiriti i
potrajati, preliminarni podaci za cetvrto tromjesecje pokazuju da realna vrijednost
BDP-a Sjedinjenih Drzava u ¢etvrtom tromjesecju nije pala, ve¢ da, desezonirana i us-
kladena za razlike u broju radnih dana, stagnira na razini zabiljezenoj u cetvrtom tro-
mjesecju prethodne godine. Brojni se ekonomski stru¢njaci slazu u ocjeni da to nije bio
odraz fundamentalno cikli¢kih kretanja (koja su upucivala na negativnu stopu rasta),
vec posljedica odgodene potrosnje, koja je, zbog porasta povjerenja potrosaca, ostva-
rena u Cetvrtom tromjesecju, te agresivne cjenovne politike i promotivnih akcija koju su
provodili i proizvodaci i trgovci osobnih vozila. U svojoj ukupnosti americki je BDP tako
tijekom 2001. ostvario realan godisnji rast od 1,2 posto.

Japan je tijekom 2001. ostvario godi$nji pad realnog BDP-a od 0,5 posto. lako su se u
Japanu u 2000. nazirali pomaci prema ekonomskom oporavku, teroristicki napad na

Tablica 1.1. Kretanje kljuénih makroekonomskih pokazatelja
godiSnje stope promijene, u postocima

2000. 2001. 2002.

Realni BDP

SAD 41 1,2 1,5

Japan 2,4 -0,5 -1,0

Zemlje clanice EMU-a 3,3 1,5 1.4

Potrosacke cijene (CPI?)

SAD 34 2,8 16

Japan -0,7 -0,7 -1,0

Zemlje clanice EMU-a 2,3 2,9 1.4
Nezaposlenost

SAD 4,0 48 6,0

Japan 4,7 5,0 5,7

Zemlje clanice EMU-a 8.8 8,3 8,6

Napomena: procjena MMF-a za 2002.
2 Engl. CPI, Consumer Price Index = indeks potrosackih cijena
lzvari: ESB i MMF, World Economic Outlook, prosinac 2001.
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SAD onemogucio je izlazak zemlje iz viSegodi$nje recesije. Izrazito |osa situacija u ban-
karskom sektoru, visok proracunski deficit, deflacija, pad industrijske proizvodnje i rast
nezaposlenosti samo su neka od negativnih obiljezja japanskoga gospodarstva u 2001.
Ekonomski oporavak Japana, ali i cijele jugoistocne i isto¢ne Azije, i dalje je vezan uz br-
zi oporavak i rast svjetskoga (poglavito ameri¢koga) gospodarstva.

Stagnacija aktivnosti u SAD-u narusila je i izglede za gospodarski rast zemalja Latinske
Amerike. Financijska kriza u Argentini, koja je vrhunac dosegnula tijekom 2001., i njo-
me uvjetovano snazno usporavanje ekonomske aktivnosti te zemlje dodatna su zapre-
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ka razvoju regije. Opisani dogadaji i ekonomska kretanja u SAD-u utjecali su i na gospo-

darstvo Europske unije.

1.1.2. Europska unija i zemlje EMU-a

Zemlje ¢lanice EMU-a ostvarile su tijekom 2001. godisniji rast realnog BDP-a od 1,5
posto, nasuprot rastu od 3,3 posto ostvarenom u 2000. Medugodi$nja tromjesecna
realna stopa rasta BDP-a u zemljama EMU-a pala je sa 1,4 posto u trecem tromjesecju,
nasamo 0,6 posto u Cetvrtom tromjesecju 2001. Na usporavanje ekonomske aktivnosti
upozoravaju i podaci o preradivackoj industriji, koja u drugom polugodistu 2001. bilje-
Zi negativne stope rasta, te porast stope nezaposlenosti. U prva tri tromjesecja 2001.
stopa nezaposlenosti iznosila je 8,3 posto (podaci o nezaposlenosti iz ankete koja se
provodi prema standardima Medunarodne organizacije rada), a tijekom posljednjeg
tromjesecja povecala se na 8,4 posto.

Snizenje cijena nafte u 2001. i smanjenje gospodarske aktivnosti u zemljama EMU-a,
koje utjece na smanjenje agregatne potraznje (a time i cijene), omogudili su Europskoj
sredisnoj banci da, ne ugrozavajuéi svoj primarni cilj (stabilnost cijena), dopusti po-
vecanje ukupne koli¢ine novca u optjecaju. Harmonizirani indeks potrosackih cijena

Slika 1.3. Slika 1.4.
Stopa rasta realnog BDP-a . .
-op og Kretanje HIPC-a i M3 u EU-11
i nezaposlenosti u EU-11
14 9
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m— Stopa rasta BDP-a Stopa nezaposlenosti = Stopa rasta HIPC-a Stopa rasta M3
Napomena: Od 2001. i Gréka je zemlja Elanica EMU-a, Napomena: Od 2001. i Grcka je zemlja Clanica EMU-a,
pa se podaci za tu godinu odnose na EU-12. lvor: ESB pa se podaci za tu godinu odnose na EU-12. lvor: ESB
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Slika 1.5.
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lzvor: MMF, World Economic Outlook, listopad 2001.

tako se u 20071. kretao izmedu 2,2 i 3,1 posto godisnje,
dok je porast agregata M3 (ukupni depoziti svih sektora
kod poslovnih banaka) s priblizno 4 posto na pocetku
godine (na godisnjoj razini) povecan na oko 8 posto u
posljednjem tromjesecju.

Do rujanskih dogadanja ESB nije znacajnije mijenjao
svoje temeljne kamatnjake (smanjenja od 0,25 postot-
nih bodova ostvarena su u svibnju i kolovozu). Nedugo
nakon teroristickih napada u Americi, Banka donosi
odluku o snizivanju kamatnjaka za 0,5 postotnih bodo-
va. Sve do studenoga ostat ¢e nepromijenjen jer je ja-
c¢anje eura povoljno djelovalo na smanjivanje inflacije.
U spomenutom mjesecu ESB donosi odluku o daljnjem
smanjenju kamatnjaka za 0,5 postotnih bodova. Takva
kretanja utjecala su i na snizenje kamata na trzistima
novca u zemljama EMU-a.

1.1.3. Tranzicijske zemlje

Prema raspolozivim podacima za prva tri tromjesecja
2001. razvidno je da su i tranzicijske zemlje Srednje i
Isto¢ne Europe tijekom 2001. zabiljezile blago uspora-
vanje gospodarskog rasta. Najvece negativne pomake
biljezi Poljska, koju je u 2001. obiljezila vrlo slaba do-
maca agregatna potraznja i pad investicija. Ceska i Ma-
darska takoder biljeze nize stope rasta svog ukupnog
proizvoda. Slovenija, kao gospodarski najnaprednija
tranzicijska zemlja, tijekom 2000. biljezi godisnji rast
realnog BDP-a od 4,6 posto, a u 2001. godini rast se
usporio na 3 posto. S druge strane, sve ¢vrsée pribliza-
vanje dijela zemalja iz ove regije Europskoj uniji moglo
bi utjecati na porast vanjskotrgovinske razmjene te na-
doknaditi gubitke izazvane kretanjima u svijetu.
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1.2. Osnovna obiljezja gospodarskih i monetarnih
kretan|a

1.2.1. Gospodarska aktivnost

PotraZnja

U 2001. nastavljen je rast gospodarske aktivnosti zapoc¢et u 2000. nakon recesije zabi-
liezene u 1999. Uz nepozeljne faktore, poput administrativno potaknutog uvoza u pr-
voj polovici 2001. te usporavanja gospodarskog rasta u medunarodnom okruzenju, os-
tvaren je realni rast bruto domaceg proizvoda od 4,1 posto u usporedbi sa 2000. Najni-
Za stopa rasta, 3,7 posto u odnosu prema istom tromjese¢ju prethodne godine,
zabiljezena je u Cetvrtom tromjesecju uz izuzetno veliki rast izvoza robe i usluga te in-
vesticija, dok su stope u prethodnim tromjesecjima bile jednake ili vise od 4 posto. U
prvoj polovici godine rast bruto domadeg proizvoda oslanjao se na domacu potraznju,
dok je u drugoj polovici godine rast bio izvozno orijentiran unato¢ nepovoljnim kreta-
njima inozemne potraznje. U cijeloj 2001. doprinos domace potraznje rastu bruto do-
maceg proizvoda iznosio je 5,3 postotna boda, a neto inozemne potraznje —1,2 postot-
na boda. U 2000. ti su doprinosi iznosili 2,4 posto, odnosno 1,3 posto. U 2000. i 2001.
domaca je potraznja generirala rast bruto domaceg proizvoda, dok je taj u¢inak u 1998.
i 1999. imala neto inozemna potraznja.

Rast deflatora bruto domaceg proizvoda u drugoj polo-
Siika 1.7.

Stope rasta BDP-a (u %) i relativni doprinos kategorija

potrosnje rastu BDP-a (u postotnim bodovima)
vecine potrosnih komponenata zabiljezene vrlo male desezonirano

vici 2001. znacajno je usporen, tako da je na godisnjoj
razini iznosio 3,1 posto. U tre¢em su tromjesecju kod

stope rasta deflatora u usporedbi s istim tromjesecjem 12

prethodne godine, dok su u posljednjem tromjesecju

te stope uglavnom bile negativne. Uz ve¢ spomenuti

realni gospodarski rast i rast cijena, nominalni bruto do- 87
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maci proizvod prema preliminarnim podacima za

2001. iznosi 169 milijardi kuna i za 11,5 milijardi kuna

je veci nego godinu prije. -2

Osobna je potrosnja u 2001., u usporedbi s 2000., po-

vecana za 4,5 posto. Nakon rasta od 5,5 posto u prvoj

polovici godine rast potro3nje u treCem je tromjesecju
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znacajno usporen, ali se u ¢etvrtom ponovno oporavio

zabiljezivsi stopu od 3,7 posto u odnosu prema istom [ Konatina potrosnia M Neto izvoz robe | usluga
I Bruto investicije BDP

tromjesecju prethodne godine. Rast osobne potrosnje
Izvor: DZS, obrada HNB

u 2001. drugi je uzastopni godisnji rast nakon sto je
potrosnja padala u 1998. i 1999. Povecanje potrosnje
u 2001. financiralo se pretezno rastom mase placa i dr-
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zavnih transfera stanovnistvu, ali i novim zaduzivanjem sektora stanovnistva kod bana-
ka. Krediti poslovnih banaka stanovnistvu povecani su prosje¢no nominalno za 30,9
posto, a na prosinackoj razini za 29,3 posto. Nize stope poreza na dohodak u 2001.
pozitivno su utjecale na potro3nju kao i mali rast cijena. Rast osobne potro$nje u drugoj

2001.

polovici godine usporavan je s jedne strane, smanjenjem zaposlenih u javhom sektoru,
a s druge je strane potican isplatom bonusa za Bozi¢ i za djecu, $to je bio dio dogovora

Vlade sa sindikatima o novoj suradniji. Zato je smanjenje mase neto placa u konsolidira-
nom sredi$njem prorac¢unu u 2001. iznosilo nominalno samo 2,3 posto, prema goto-
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vinskom nacelu, iako je bilo planirano vece smanjenje.

Godi

Kod drzavne je potro3nje tijekom 2001. godine bio prisutan opadajudi trend, a ostvare-
no je godisnje smanjenje od 3,9 posto. Bila je to jaca kontrakcija potrosnje od one u
2000. Smanjenje potrosnje vidi se i iz prora¢una konsolidirane sredisnje drzave kroz
smanjenje izdataka za robu i usluge te pla¢e. Kupovina ostalih dobara i usluga, prema
gotovinskom nacelu, smanjena je za 11,8 posto.

Investicije u fiksni kapital pridonijele su jacanju domace potraznje u 2001. Uz godinji
rast od 9,8 posto, njihov je doprinos rastu bruto domaceg proizvoda iznosio 2,2 posto-
tna boda. Povoljna kretanja na strani potraznje i uvjeti financiranja potaknuli su inves-
ticijsku potrosnju. Jedan od glavnih izvora financiranja investicija poduzeca bili su kre-
diti banaka, koji su u 2001. u usporedbi sa 2000. u prosjeku povec¢ani nominalno za
12,7 posto, a na prosinackoj razini za 21,3 posto. Uvoz kapitalne opreme bio je u
2001. izuzetno velik $to govori o tome da su poduzeca obnavljala svoju zaostalu opre-
mu nakon dugo godina. Uvoz kapitalnih dobara, izrazen u ameri¢kim dolarima, poras-
tao je 16,1 posto u odnosu prema prethodnoj godini. Promatrano po vrstama kapital-
nih proizvoda veliki je uvoz, i ujedno visok godisnji rast, zabiljezen kod cestovnih vozila
te kod elektricnih strojeva i aparata, industrijskih strojeva, telekomunikacijskih aparata i
uredskih strojeva.

Prema podacima iz platne bilance u Hrvatskoj je u 2001. zabiljezen trgovinski deficit
od 4 milijarde americkih dolara, ¢ime je prekinut trogodisnji kontinuitet njegova sma-
njivanja. Povecanje deficita za jednu Cetvrtinu u usporedbi sa 2000. uzrokovano je
snaznim rastom uvoza za 12,8 posto, izrazeno u americkim dolarima (11,3 posto real-
no prema obracunu BDP-a) pri rastu izvoza robe za 4 posto (5,1 posto realno). Ipak rast
robnog izvoza ostvaren u 2001. najvisi je od 1998. godine i znacajan je s obzirom na
situaciju u medunarodnom okruzenju. Rast uvoza u 2001. bio je pojacan povlasticama
za uvoz automobila te pove¢anom potraznjom za investicijskom opremom. U drugoj
polovici godine doslo je do usporavanja rasta uvoza (nakon prestanka vazenja povlasti-
ca za uvoz automobila) te dodatno, potkraj godine, zbog odgadanja uvoza za 2002.
kad se uvodi smanjenje carina na vecinu prehrambenih i poljoprivrednih proizvoda. U
2000. godini stopa realnog rasta robnog uvoza iznosila je 6,4 posto, ali se temeljila na
jakom padu uvoza u baznoj godini. Pozitivno je to Sto je usporedo s rastom uvoza u
posljednje dvije godine postignut i rast ukupne gospodarske aktivnosti.

Valja pretpostaviti da se u 2001. jo$ nisu mogli u potpunosti ostvariti efekti trgovinske
liberalizacije. Tek ¢e u 2002. do¢i do znacajnije primjene sporazuma o slobodnoj trgo-
vini s brojnim zemljama i privremenog sporazuma o slobodnoj trgovini s Europskom
unijom.
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Realni rast izvoza nefaktorskih usluga u 2001. u usporedbi sa 2000. iznosio je 12,9 pos-
to, a nastavio se na rast iz prethodne godine od 18,8 posto. Uvoz nefaktorskih usluga
realno je povecan za 1,6 posto, dok je u prethodnoj godini zabiljezen pad od 4,6 posto.

Izvoz i uvoz robe i usluga zabiljeZili su u 20071. vrlo visok godisnji rast. 1zvoz robe i uslu-
ga povecan je realno za 8,3 posto, a uvoz robe i usluga za 9,4 posto. Doprinos izvoza
robe i usluga rastu bruto domaceg proizvoda u 2001. iznosio je 3,6 postotnih bodova, a
doprinos uvoza robe i usluga —4,9 postotnih bodova te je ukupni doprinos neto odnosa
s inozemstvom BDP-u bio negativan i iznosio je 1,2 postotna boda.
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Proizvodnja

Godisnji rast bruto dodane vrijednosti u 2001. iznosio je 4,2 posto. Posebno dobra os-
tvarenja zabiljezena su u industriji, trgovini i financijskim uslugama, a znacajno ozivlja-
vanje u posljednjem tromjesecju zabiljeZzeno je u gradevinarstvu i prijevozu. lzuzevsi
recesijsku 1999. godinu, rast bruto dodane vrijednosti u 2001. bio je intenzivniji od
onoga u 1998. i 2000.

Industrija

Rast bruto dodane vrijednosti u industriji od 4,6 posto u 2001. bio je intenzivniji nego u
dvije prethodne godine. U 2001. je u odnosu prema prethodnoj godini ostvaren rast
fizickog obujma industrijske proizvodnje od 6,0 posto. U posljednjem tromjesecju
2001. proizvodnja je smanjena u usporedbi s prethodnim tromjesecjem za 3,6 posto,
no u prvom tromjesecju 2002. proizvodnja je ponovno pocela rasti, ito za 3,8 posto.
Promatrano prema glavnim industrijskim grupacijama najvisa stopa rasta u 2001. od
15,5 posto ostvarena je u grupaciji kapitalnih proizvoda. To je ovoj industrijskoj grupa-
ciji najvise povecalo njezin relativni udio u strukturi ukupne industrijske proizvodnje sa
11,0 posto na 12,2 posto u odnosu prema prethodnoj godini. Netrajni proizvodi za $i-
roku potrosnju ostvarili su rast od 7,8 posto, a intermedijarni proizvodi 4,1 posto.

S obzirom na podrucja Nacionalne klasifikacije djelat-

nosti koja ¢ine industrijsku proizvodnju, u 2001. godini Sika 1.8.
Ukupna industrijska proizvodnja

ostvaren je rast u sva tri podrucja, rudarstvu i vadenju . S -
i preradivacka industrija

od 2,0 posto, preradivackoj industriji od 6,5 posto te u
115

opskrbi energentima od 5,0 posto. Visoke stope rasta

proizvodnje unutar preradivacke industrije zabiljezene 10 )

su kod proizvodnje ostalih prometnih sredstava (36,2

posto), proizvodnje strojeva i uredaja, (17,8 posto),
proizvodnje elektri¢nih strojeva (19 posto), proizvod-

nje papira (23,2 posto) te izdavacke i tiskarske djelat-

Al

90

nosti (13,4 posto), a one su ujedno dale velik doprinos

desezonirani indeks, 2000. = 100

rastu ukupne industrijske proizvodnije.

Na prvom mijestu po vrijednosti izvoza u 2001. nalazio .

se odjeljak proizvodnje ostalih prijevoznih sredstava sa 553558283828 gg8sgcszscs 9
2EFTEETETEFTEES RS S

728,7 milijuna americkih dolara izvoza (16 posto izvo- Industrijska proizvodnia — ukupno

za industrije), ¢ime je zaustavljen pad izvoza toga od- Preredietia ndustria ior: DZ5,cbres HNB
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Sika 1.8. Struktura izvoza industrijske robe u jeljka zabiljezen u 1999. i 2000. godini. Znacajan izvoz

raZdObljU od 1998. do 2001. godine ostvaren je u 0dje|jku proizvodnje kemlkallja i kemij-

o skih proizvoda te proizvodnje koksa, naftnih derivata i

nuklearnog goriva unato¢ smanjenom obujmu proiz-

2001.

vodnje u tim odjeljcima. U 2001. zaustavljen je pad iz-
voza u proizvodnji odjece prisutan u prethodne dvije

46% 199

godine te je stagnirao na razini iz 2000. godine.
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Negativan doprinos rastu industrijske proizvodnje u

Godi

10% 2001. dolazi od odjeljka proizvodnje radio, televizij-

skih i komunikacijskih aparata i opreme (1 postotni

o 8% bod), proizvodnje kemikalija i kemijskih proizvoda (0,5
0

M Proizvodnia ostalih prievoznih sredstava postotnih bodova), proizvodnje koksa, naftnih derivata
I Proizvodnja kemikalija i kemijskih proizvoda . . . .
I Proothia o dorada i bojeie krzna i nuklearnog goriva (0,2 postotna boda) i prerade drva i
] Proizvodn!a koksa, ngftnih derivata i nuklearnog goriva proizvoda od drva (—0,1 postotni bOd)

[ Proizvodnja hrane i pica

[ Ostalo zvor: DZS

Zalihe gotovih proizvoda u industriji sve do srpnja

2001. stagnirale su ili su bile ispod razine zaliha u istim
mjesecima 2000., dok su potkraj godine bile neznatno vise od stanja zaliha u istim mje-
secima prethodne godine. Intenzivniji rast zaliha zabiljezen je u prva dva mjeseca
2002.

Rast proizvodnosti rada u 2001. od 9,6 posto, uz smanjenje realnih bruto placa u pri-
vredi kao cjelini, pozitivno je djelovao na povecanje konkurentnosti. Rast proizvodnosti
rada u industriji ostvaren je, nakon nekoliko godina, zbog dominantnog utjecaja pozi-
tivnih kretanja proizvodnje, a ne samo zbog smanjenja zaposlenosti. Konkurentnost iz-
voznika, izmedu ostaloga, bila je poboljsana umjerenim rastom domacih cijena, a sma-
njena aprecijacijom tecaja domace valute prema vecini europskih valuta. Kuna je pre-
ma nominalnom efektivnom tecaju aprecirala 1,2 posto u odnosu prema prosjeku
2000., a prema realnom efektivnom tecaju za 3,4 posto uz korekciju cijena na malo
(uglavnom zbog brzeg rasta domacih cijena usluga od cijena robe) te za 2,7 posto uz
korekciju cijena pri proizvodacima.

Gradevinarstvo

Bruto dodana vrijednost gradevinarstva povecana je za 2,8 posto u 2001. u usporedbi
sa 2000. nakon dvogodisnjeg pada i stagnacije u 1998. Ostvareni rast rezultat je dobrih
rezultata zabiljezenih u prvom i posljednjem tromjesecju (u posljednjem tromjesecju
postignut je rast od 6,9 posto u odnosu prema istom tromjesecju prethodne godine). Fi-
zi¢ki obujam izvrsenih gradevinskih radova u 2001. takoder je povecan, i to za 3,6 po-
sto, nakon $to je zabiljezen pad od 7,7 posto, odnosno 9,1 posto u 1999. i 2000. godi-
ni. Tendencija rasta nastavljena je i u prva dva mjeseca 2002. godine, u kojima je obu-
jam gradevinskih radova za 11,3 posto veci nego u istom razdoblju prosle godine.

Uzlazni trend gradevinarstva u 2001. vidi se iz jos nekih pokazatelja. Tako je vrijednost
neto narudzaba u Hrvatskoj povecana za 22,7 posto, vrijednost izvrsenih radova za
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23,2 posto, broj zavrsenih stanova za 19,2 posto, a povrsina zavréenih stanova za 15,2
posto. Broj izdanih gradevnih dozvola u 2001. vedi je 24,3 posto od broja dozvola izda-
nih u prethodnoj godini, a njima predvidena vrijednost radova veca je za 50,2 posto.

Turizam

Bruto dodana vrijednost djelatnosti hotela i restorana povecana je u 2001. u usporedbi
s prethodnom godinom za 6,0 posto, pri ¢emu je intenzivniji rast ostvaren u drugom i
tre¢em tromjesedju. Stopa rasta u 2001. bila je niza od one u 2000. (16,2 posto), no ne
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treba zaboraviti da je stopa u 2000. sadrzavala efekt niske baze.

U Hrvatskoj je u 2001. godini registrirano 7,9 milijuna dolazaka turista i 43,4 milijuna
nocenja, od kojih su 88 posto Cinila nocenja stranih turista. U odnosu prema prethod-
noj godini broj nocenja turista povecan je za 10,8 posto. Taj rast proizlazi iz brojnijeg
posjeta stranih gostiju jer je u 2001. doslo do stagnacije dolazaka domacih turista i pada
njihovih nocenja. Broj nocenja dozivio je osobito intenzivan rast u drugom tromjesecju
(raniji pocetak sezone) te u listopadu i studenome. Neuobicajeno lijepo vrijeme u listo-
padu produzilo je turisticku sezonu, dok je preusmjeravanje turistickih putovanja eu-
ropskih turista nakon teroristickih napada na SAD dodatno poboljsalo rezultate ostvare-
ne u studenome.

Rast fizickih pokazatelja potvrden je rastom financijskih

pokazatelja. Devizni prihod ostvaren u 2001. od turis- ke 110 Broj nodenja turista i devizni
tickih putovanja u iznosu od 3,3 milijarde americkih prihod od turizma
dolara veci je nominalno za 20,9 posto od prihoda u 50 35
prethodnoj godini. Taj rast govori u prilog tome da je, /
osim rasta fizickih pokazatelja, u 2001. godini rije¢ o 40 / — 30
n niji | .

platezno sposobnijim gostima . //\\// .
Najvedi apsolutni prirast broja dolazaka i broja nocenja E ] - %
u Hrvatskoj u 2001. zabiljezen je kod turista iz Nje- 20 20 =
macke, koji su ¢inili najbrojniju skupinu gostiju (25 po-
sto ukupnog broja stranih gostiju). Broj njihovih dolaza- 0] 19
ka i nocenja povecan je za 24 posto u usporedbi sa
2000. godinom. U skupini zemalja ciji su drzavljani ° 1o
brojniji gosti u Hrvatskoj zamjetan je rast broja nocenja e _ 199_8' _1999' - o

[0 Nodenja stranif turista — ljevo
turista iz Austrije za 7 posto (u strukturi nocenja stranih B Nocenja domatih turista — ljevo
turista sudjelovali su sa 9 posto), Poljske 38 posto (u Pettnpriod o turia - desno for DE5 1N

strukturi su sudjelovali sa 7 posto), Madarske 10 posto
(u strukturi su sudjelovali sa 4 posto) i Slovacke 7 posto
(u strukturi su sudjelovali sa 4 posto).

Prijevoz i veze

U djelatnosti prijevoza, skladistenja i veza u 2001. proizvedena je za 7,3 posto veca
bruto dodana vrijednost u usporedbi s godinom prije. Ta je stopa najveca u posljednje
tri godine. U Cetvrtom tromjesecju 2001. ostvarena je posebno visoka stopa rasta u od-
nosu prema istom tromjesecju prethodne godine (10,2 posto).




Makroekonomska kretanja

Fizicki pokazatelji govore o sporijem rastu aktivnosti u prijevozu, iako je njihov smjer
kretanja istovjetan smjeru kretanja bruto dodane vrijednosti. Broj prevezenih putnika u
2001. samo je za 1,4 posto veci nego u prethodnoj godini, dok je koli¢ina prevezene
robe veca za 2 posto. Poznati dogadaji u zracnom prijevozu doveli su do stagnacije bro-

2001.

ja prevezenih putnika u ¢etvrtom tromjesecju u usporedbi s istim tromjesecjem pre-
thodne godine, dok je u cijeloj godini ostvaren rast od 16,1 posto. Prijevoz robe

zra¢nim prijevozom u Cetvrtom je tromjesecju takoder stagnirao na razini istog tromje-
se¢ja prethodne godine, dok je u cijeloj godini ostvaren rast od 5,4 posto.
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Podaci o radu zra¢nih luka jo$ preciznije upuéuju na probleme u zra¢nom prijevozu u

posljednjem tromjesec¢ju 2001. U tom je tromjesecju zabiljezeno smanjenje prometa
zrakoplova (20 posto), prometa putnika (8,5 posto) i prometa tereta (10 posto) u odno-
su prema istom tromjesecju 2000. godine.

U sektoru telekomunikacija i dalje je prisutan trend rasta minuta razgovora. U tri pokret-
ne mreze (Mobitel, Cronet i Vipnet) zabiljezeno je povecanje broja utrosenih minuta od
37,7 posto u odnosu prema prethodnoj godini, dok usporedba za nepokretnu mrezu nije
moguca zbog promjene u nacinu tarifiranja koja je provedena sredinom godine.

Trgovina

U 2001., u usporedbi sa 2000., u podrucju trgovine ostvaren je rast bruto dodane vri-
jednosti od 11,8 posto, dok je u prethodnoj godini taj rast iznosio 10,5 posto. Vrlo in-
tenzivan rast zabiljeZzen je u prvoj polovici godine, dok se u drugoj polovici godine sto-
pa rasta prepolovila. Podrucje trgovine bilo je ujedno i podrucje koje je dalo najvisi
doprinos rastu bruto dodane vrijednosti drugu godinu zaredom.

Rast osobne potrosnje u 2001. vidio se iz rasta prometa od trgovine na malo te uvoza
robe Siroke potrosnje. U 2001. godini zabiljezeno je povecanje prometa od 10,0 posto,
a u 2000. taj je rast iznosio 9,9 posto. Razlozi koji su utjecali na visoke stope rasta malo-
prodaje u posljednje dvije godine su visestruki, a odnose se na suzbijanje sive ekonomi-
je u podrucju trgovine, ulazak velikih trgovackih lanaca na domace trziste i liberalizaci-
ju vanjske trgovine, koji su potaknuli konkurenciju i snizivanje trgovackih marzi. Krajnji
efekt ocitovao se u niskom rastu cijena i povecanju ponude, koji su potaknuli ve¢u do-
macu potraznju. Uvoz trajnih proizvoda za Siroku potrosnju u 2001., izrazen u ame-
rickim dolarima, povecan je za 25,6 posto u odnosu prema prethodnoj godini, a uvoz
netrajnih proizvoda za 13,9 posto. Veliki dio prometa u trgovini na malo ostvaren je
prodajom uvezenih automobila. Broj prvi put registriranih automobila u 2001. bio je za
17,3 posto vedi nego u prethodnoj godini.

1.2.2. TrZiste rada

U 2001. godini zbila se ohrabrujuca prekretnica na trzistu rada. Unato¢ ubrzanom rastu
registrirane nezaposlenosti, ukupna je zaposlenost takoder povecana, ¢ime je dugogo-
disnja tendencija njezina smanjivanja promijenila smjer. Plac¢e su u 2001. godini, bez
obzira na oporavak gospodarske aktivnosti, zabiljezile najnizu stopa rasta u cijelom
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poststabilizacijskom razdoblju. To je prije svega rezultat politike usporavanja rasta pla-
¢a, jer je ubrzanim rastom prosjecne place tijekom prethodnih godina dostignuta
“predtranzicijska” razina placa iz 1990. godine, a razina BDP-a je i u 2001. godini jos
uvijek desetak posto niza nego na samom pocetku devedesetih. U ostalim tranzicijskim
zemljama Srednje i Isto¢ne Europe jos je na kraju devedesetih prosjec¢na placa bila za
gotovo dvadesetak posto niza nego na pocetku tranzicije.

Bruto tokovi na trzistu rada su i u 2001. godini rasli. Ukupan priljev u evidenciju HZZ-a
tijekom 2001. godine iznosio je 281 tisucu osoba, sto je za 7,3 posto vise nego 2000.
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godine, te je dosegnuo 16,5 posto prosjecne radne snage u 2001. lako se odljev iz evi-

dencije u 2001. godini povecao za 17,5 posto, $to je bitno intenzivniji rast od rasta pri-
lieva, ukupan odljev iznosio je 264 tisu¢e osoba i ostao je nizi od ukupnog priljeva. Za-
posljavanje iz evidencije, koje je u 2001. godini povecano za 24,9 posto, bilo je naj-
dinamicnija komponenta odljeva. Kao rezultat takvih kretanja na trzistu rada, krajem
2001. godine registrirana nezaposlenost dosegnula je razinu od 395 tisuca osoba, sto je
za 17 tisuca osoba (4,4 posto) vise nego krajem 2000.

lako je tendencija rasta registrirane nezaposlenosti tijegkom 2001. godine usporena u
usporedbi s prethodne dvije godine, krajem godine ponovno se ubrzava njezin rast. Us-
poravanije je bilo rezultat djelovanja oporavka gospodarske aktivnosti, koji je prisutan
jos od 2000. godine te vrlo stroge Vladine politike placa koja je usporila rast troska rada.
S druge strane, Cinjenica da je registrirana nezaposlenost nastavila rasti i unato¢ rastu
gospodarske aktivnosti posljedica je ubrzanog restrukturiranja poduzeca te nekih do-
datnih ¢cimbenika. Utjecaj restrukturiranja vidi se ponajprije iz vece dinamike priljeva u
evidenciju HZZ-a. Takoder, potkraj godine zabiljezen je pojacan priljev skupine brani-
telja koji su bili prisiljeni prijaviti se u evidenciju HZZ-a kako bi zadrzali prava u skladu s
novim zakonom o braniteljima, pa se time moze objasniti ubrzanje rasta registrirane
nezaposlenosti u tom razdoblju, a djelomice i njezino povecanje u cijeloj 2001. godini.

Ukupna zaposlenost je, prema konac¢nim podacima :
DZS-a, krajem 2001. godine iznosila 1.341 tisu¢u oso- Sk 1.11.
ba, sto je za oko 20 tisuca osoba (1,4 posto) vise nego Broj registriranih nezaposlenih

godinu prije. Takva dinamika preokret je u odnosu pre-

420
ma negativnim tendencijama prisutnim tijekom po-
sliednjeg desetljeca i naznaka je njihova mogucega kra- 0 A
ja. Ipak, preokret trenda razumljiv je i s obzirom na us- 380 \
poravanje pada ukupne zaposlenosti, koji je bio 360 7 /
prisutan u 2000. godini. Prema strukturi, pad ukupne 2 a0 / \
: /

zaposlenosti tijekom 2001. godine zabiljezen je samo 0 /
kod kategorije individualnih poljoprivrednika — aktiv- ™

G SR . . - 300 /
nih osiguranika, ¢iji je broj smanjen za 5 tisu¢a osoba ~\ //
(6,8 posto). Smanjenje zaposlenosti u poljoprivredi bilo 280 /"\ \vg
je vise nego nadoknadeno povecanjem zaposlenosti u 260
pravnim osobama (12 tisu¢a osoba, odnosno 1,2 posto) 555583838388588883¢83

te u obrtu i kod slobodnih profesija (12 tisuca osoba,
lzvor: HZZ

odnosno 6,0 posto). Uzme li se u obzir da je pad zapo-

slenosti u poljoprivredi uvelike posljedica toga $to je
dio seljaka prestao placati doprinose za mirovinsko osi-
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guranje, a ne nuzno njihova prestanka obavljanja djelatnosti, uz ¢injenicu da je u 2001.
godini povecan broj poduzeca u kojima je zapocet stecaj ili su prestala obavljati svoju
djelatnost, razumljivo je kako je broj radnika koji su bili placeni za svoj rad porastao cak
i nesto vise od rasta zaposlenosti.

Radna snaga je zbog istodobnog rasta ukupne zaposlenosti i registrirane nezaposlenosti
povecana za gotovo 36 tisuca osoba (2,1 posto). Istodobni rast registrirane nezaposle-
nosti i ukupne zaposlenosti djelomic¢no je posljedica rasta gospodarske aktivnosti, cime
su povecani izgledi za zaposljavanje, sto se vidi iz dinamike bruto tokova na trzistu rada.
Taj je rast, kao sto je ve¢ objasnjeno, takoder dijelom uzrokovan i institucionalnim raz-
lozima, odnosno zakonskim zahtjevom za evidentiranjem branitelja pri HZZ-u, $to je
povecalo njihov priljev u evidenciju krajem 2001. godine. Buduci da je relativan rast re-
gistrirane nezaposlenosti nadmasio rast zaposlenosti, stopa registrirane nezaposlenosti
povecana je sa 22,3 posto krajem 2000. godine na 22,8 posto krajem 2001.

Slika 1.12.

1998.

drugo polugodiste
prvo polugodiste
1999

drugo polugodiste

|
prvo polugodiste

|
prvo polugodiste

Registrirane i anketne
stope nezaposlenosti

Rezultati posljednje ankete o radnoj snazi provedene u
prvom polugodistu 2001. godine prema medunarodno
usporedivoj metodologiji Medunarodne organizacije

11.2

rada (International Labor Organization, ILO) pokazuju

171 divergentna kretanja. Stopa aktivnosti' nastavila je pad

11.6

s te je dostigla 49 posto, sto je za 2,1 postotni bod nize

- nego u drugom polugodistu 2000. godine te za 1,4

183 postotna boda nize od stope aktivnosti u prvom polu-

1o o5 godistu 2000. godine. Pad stope aktivnosti u odnosu

Lo prema drugom polugodistu 2000. godine uzrokovan je

208 . S
! smanjenjem stope zaposlenosti, ali i stope nezaposle-

|
drugo polugodiste

nosti. Tako je stopa nezaposlenosti prema posljednjoj

|
prvo polugodiste

v anketi iznosila 15,3 posto, sto je nize nego u drugom

0% 5%

[C] Anketna stopa

10%

M Registrirana stopa

polugodistu 2000. godine, ali je ipak nesto vise nego u

15% 20% 25%

prvom polugodistu te godine. Pad anketne stope za-

poslenosti takoder je razumljiv s obzirom na to da se
lzvor: DZ§

anketa odnosi na prvo polugodiste u kojemu su i admi-
nistrativni podaci ukazali na smanjenje zaposlenosti, i
to za 2 tisuce (0,3 posto). U drugom je pak polugodistu
administrativna zaposlenost povecana za 17 tisuc¢a osoba (1,3 posto), te bi stoga bilo ra-
zumno ocekivati i porast anketne zaposlenosti u istom razdoblju.

U 2001. godini nastavljena je divergencija izmedu stopa registrirane i anketne nezapo-
slenosti, do koje dolazi zbog evidentiranja u HZZ-u osoba koje su zaposlene u “sivoj”
zoni i osoba koje nisu aktivno trazile posao. Stupanjem na snagu Zakona o posredova-
nju u zaposljavanju pocetkom 2002. godine te ostalih regulatornih promjena u pogledu
fleksibilizacije trzista rada moze se ocekivati smanjivanje jaza izmedu registrirane i an-
ketne stope nezaposlenosti. Priblizavanje stope registrirane nezaposlenosti “stvarnoj”,
anketnoj nezaposlenosti trebalo bi biti potaknuto s vise strana. Prvo, vezanjem odrede-
nih prava, npr. zdravstvenog osiguranja, uz osobu umjesto uza status trebao bi se sma-

Stopa aktivnosti predstavlja udio radno aktivnih, odnosno zaposlenih i nezaposlenih, u neinstitucionaliziranom
stanovnistvu radne dobi. Zbog usporedivosti izmedu anketa o radnoj snazi koje razlicito ocjenjuju broj
stanovnika na teritoriju obuhva¢enom anketom potrebno je promatrati stope aktivnosti, a ne apsolutne razine
zaposlenosti.
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njiti poticaj za evidentiranje koje nije motivirano trazenjem posla. Nadalje, iz evidenci-
je HZZ-a trebalo bi iskljuiti sve osobe koje svojim radom ostvaruju odredeni dohodak,
bez obzira na oblik radnog odnosa, ¢ime bi se definicija registrirane nezaposlenosti

priblizila anketnoj definiciji. Kona¢no, nesto strozim inzistiranjem na kriteriju aktivnog =

trazenja posla iskljucile bi se iz evidencije osobe koje nisu aktivni trazitelji posla. Oceki- &

vani utjecaj regulatornih promjena mogao bi tijekom “prijelaznog” razdoblja umanijiti ﬁ

pouzdanost stope registrirane nezaposlenosti, ali ¢e nakon prilagodbe ona za nositelje %

ekonomske politike biti mnogo pouzdaniji pokazatelj dinamike gospodarstva. é
?l_.ﬁ

U 2001. godini Vlada je nastavila ¢vrstu politiku ograni- Sia 113, G}

Cavanja rasta placa, koja je jedan od oslonaca fiskalne Stope promjene prosjetnih

konsolidacije. Prema podacima DZS-a prosjec¢na neto realnih neto placa

placa u Hrvatskoj u 2001. iznosila je 3.534 kune, $to je

realno za 2,1 posto vise nego u prethodnoj godini2. Taj "

je realni rast prosjecne neto place bio najnizi u poststa- 12 A

bilizacijskom razdoblju, a na njega je primarno utjecala o

politika moderacije placa u javnom sektoru. Tako su u

zdravstvu i javnoj upravi prosjecne realne neto place " 87

smanjene, dok je prosjec¢na placa u obrazovanju u su- 6

stavu novih koeficijenata uspijevala odrzati korak s po-

vecanjem troskova Zivota te je u toj djelatnosti ostvare-

na stagnacija placa. S druge strane, prosjecna je placa 2 1
ostvarila znacajan realni rast u preradivackoj industriji,

trgovini, prijevozu i vezama, turizmu i gradevinarstvu. 1997. 1998. 1999, 2000. 2001.

Unato¢ stagnaciji prosjecne place, u 2001. godini je favor: D25

nastavljena ekspanzija mase neto placa koje su se ispla-

Civale preko ZAP-a. Iskljuci li se utjecaj placa kod bana-

ka i Stedionica, koje su pocetkom 2001. “neopravda- sl Masa neto plaéa isplaéenih preko ZAP-a
no” ispale iz statistike, masa neto placa realno je pove- bez banaka i Stedionica
¢ana za 4,7 posto, sto pokazuje ubrzanje rasta mase 34 34
placa u odnosu prema povecanju zabiljezenom u T
2000. godini. S obzirom na to da je u 2001. godini 5 5
usporen rast prosjecne place, povecanje broja radnika 30 l i J~’ 30 _
koji su preko ZAP-a dobivali plac¢u, odnosno rast zapo- < 0 \ I /\'\I\j o8 3;
slenosti, time jos vise dobiva na vaznosti. E ‘$ /"\, g
E 28 ‘ /% / 26 g
Rast zaposlenosti i rast mase placa potaknuli su i rast je- 24 LA/ ~ 20 ©
dini¢nog troska rada u industriji, nakon njegova visego- ’s N/ ’s
disnjeg smanjivanja. Taj je rast ostvaren i unato¢ brzom
rastu industrijske proizvodnje tijekom cijele 2001. go- o 20
dine. ZIRIZIRIZIRIESRS2ERS
Nominalna — ljevo ——— Realna - desno

lzvor: ZAP

2 Promatrane su place isplacene “u mjesecu”, za razliku od placa “za mjesec”, koje promatra DZS. Takoder,
deflacioniranje s pomocu indeksa troskova zivota izvrseno je na mjesecnoj razini.
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Siika 1.15. I . y . i ien ie pojad ili
Utjecaj kretanja realnog trodka rada Pocetkom 2002. godine nastavljen je pojacan priljev u
i industrijske proizvodnje na JTR evidenciju HZZ-a, koji je bio prisutan ve¢ krajem 2001.
godiSnje stope promjene godine, $to se pretezito odnosi na ve¢ spomenutu sku-
= 0 pinu branitelja. Tako je izmedu listopada 2001. godine
8 P . . P
& i ozujka 2002., nakon kontinuirano padajuceg trenda,
] 6 — . . RT .
S broj evidentiranih branitelja porastao za gotovo 12 tisu-
4 , .. . v . - .
% ¢a osoba, $to je sacinjavalo vise od trecine porasta re-
= 2 N . . C o
o . gistrirane nezaposlenosti u tom razdoblju. Iskljuci li se
c h 0 = r
2 ) [I M uc¢inak ubrzanog rasta broja evidentiranih branitelja,
o < . v . . e .
G . zapravo se ni pocetkom godine ne vidi ubrzanje trenda
5 \ rasta registrirane nezaposlenosti. Prema privremenim
5 \v// podacima DZS-a, ukupna zaposlenost je u prva dva
10 mjeseca 2002. godine u prosjeku bila za 12 tisuca (1
& 88 8 8 8 8 8 5 5 g g posto) visa nego u istom razdoblju lani. S obzirom na
S d s ¥ < a4 o o< < & @ < - L .
brzi rast registrirane nezaposlenosti od rasta zaposle-
[ Utjecaj realnog troska rada s Realni JTR L . L
B Utjeca realne ind. proizvodnie nosti, I stopa nezaposlenostl je porasla te Je tljekom pr-
lzvor: izrad lju podataka DZS-a i ZAP- . . . .
e e e T va dva mjeseca 2002. u prosjeku iznosila 23,7 posto,

Sto je za 1,0 postotni bod viSe nego u istom razdoblju
prethodne godine.

Dinamika placa na pocetku 2002. godine takoder je nastavak tendencija prisutnih u
2001. godini. Nominalna razina prosje¢ne neto place bila je u prva dva mjeseca 2002.
godine za 1,9 posto visa nego godinu prije, dok je njezin realni rast iznosio 0,6 posto.

Sika 1.16. 1.2.3. Cijene | teéaj
Cijene na malo i temeljna inflacija
medugodisnje stope promjene .
i Cijene

" Svi relevantni agregatni pokazatelji kretanja cijena koje
8 A objavljuje Drzavni zavod za statistiku pokazuju da je ti-
6 J A jekom 2001. godine doslo do zamjetnog usporavanja
w4 hA B Af\y—/\/ N‘“’& \ inflacije u usporedbi s prethodnom godinom. Godi$nja
\/Qﬁvl N stopa inflacije mjerena kretanjem indeksa cijena na
i malo zabiljeZzena u prosincu 2001. godine iznosila je
0 2,6 posto te je bila osjetno niza u usporedbi s prosin-
-2 cem 2000. godine kada je dostigla 7,4 posto. Tijekom
i 2001. godine za ukupno 2,9 postotnih bodova smanje-
5% g 888 % 288 % ggsg g 882 g na je i stopa temeljne inflacije?, koja je pala sa 4,6 posto
——— Ciene na malo Temelina inflacia u prosincu 2000. godine na 1,7 posto u prosincu 2001.
fror- 028 Prosje¢na godisnja stopa rasta cijena na malo od 4,9
m inflacija izracunava se u Drzavnom zavodu za statistiku, a utvrduje se tako da se iz indeksa cijena na

malo iskljue one komponente cije je kretanje u znacajnoj mjeri izvan kontrole monetarne vlasti: cijene
poljoprivrednih proizvoda i administrativno regulirane cijene (medu ostalim, tu su svrstane i cijene elektri¢ne
struje i naftnih derivata). Ukupno je isklju¢eno 88 proizvoda i usluga, ¢iji je udio u kosarici za izratunavanje
indeksa cijena na malo u 2001. godini iznosio 22,06 posto (od toga 2,28 postotnih bodova otpada na
poljoprivredne proizvode, a 19,78 postotnih bodova na administrativno regulirane cijene). U sve vise sredisnjih
banaka, uz pracenje kretanja inflacije na temelju potrosackih cijena, poseban naglasak stavlja se na pracenje
temeljne inflacije (primjerice, u Velikoj Britaniji, Kanadi, Sloveniji, Cetkoj, Poljskoj i Madarskoj).
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ini bila i Siika 1.17. , o
posto ostvarena u 2001. godini bila je za 1,3 postotna ka Cijene na malo, temeljna inflacija i cijene

boda niza od one zabiljezene godinu prije. Prosjecna industrijskih proizvoda pri proizvodatima
godisnja stopa temeljne inflacije smanjena je sa 4,0 prosjetna godiSnja stopa promjene

posto u 2000. godini na 3,6 posto u 2001. Zamjetno je
i smanjenje prosjecne godisnje stope rasta cijena indu- 10

strijskih proizvoda pri proizvodacimasa 9,7 posto, koli-

ko je ostvareno u 2000. godini, na 3,6 posto u 2001.

Medu najznacajnije cimbenike koji su utjecali na sma-
njivanje inflatornih pritisaka tijekom 2001. godine valja 4
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ubrojiti pad cijena sirove nafte i sirovina na svjetskom
2 4

trzistu, smanjenje rasta domacih cijena industrijskih I

proizvoda pri proizvodacima i u zemljama koje su naj- 0 1

znacajniji hrvatski vanjskotrgovinski partneri, stabilan

tecaj, pa umjereni rast placa i postupno smanjivanije ca- 1995 9% 1897 198 199, 2000 200,

rina te povecanje konkurencije na domacem trzistu ; Ciene na malo B Ciene priproizvodatima
.y . . Temeljna inflacija
ulaskom jos nekih trgovackih lanaca. I D28

Usporavanije rasta inflacije u 2001. uvelike se moze pri-
pisati znacajnom smanjenju doprinosa cijena robe

ukupnoj inflaciji mjerenoj kretanjem indeksa cijena na Slika 1.18. i o 00 k
. . . ijene na malo po komponentama
malo u 2001. u usporedbi sa 2000. godinom. Pri tome J medugodiﬁnjepsmpe prfmiene
je pod utjecajem pojeftinjenja sirove nafte na svjet- 0
skom trzistu bilo izrazeno smanjenje direktnog dopri- [
. .. . . . 25
nosa maloprodajnih cijena naftnih derivata ukupnoj I
stopi inflacije. 20 —
. N . . & =
Na svjetskom je trzistu tijekom 2001. godine pod utje- % f\/\ i
. . . . AN .
cajem usporavanja globalne gospodarske aktivnosti te 10 \\ ] HEANAL
. o e . v . v . r N~ ba = N
slabljenja intenziteta zra¢nog prometa prosjecna mje- 5 -\ > 2o~ 2N
L . i VA4, T | AN
secna cijena sirove nafte za promptnu isporuku sma- LTS A RS IS VA W iR
. o 0 A .. = ~.—‘_ L ~
njena za 26,5 posto, sa 25,2 ameri¢ka dolara po barelu b of
u prosincu 2000. godine na 18,5 dolara u prosincu -5
. . . 5555388838388 s8cs555
2001. Usporavanije rasta temeljne inflacije u 2001. go- SSRSEIIRSTITRS=STcE=F g
dini, izmedu ostaloga, pokazuje da su i indirektni u¢in- |  -—-.- Prehrana Duhan
v - . . o e Pica —— Usluge
ci prijasnjih poskupljenja naftnih derivata na cijene os- — — — — Industriski neprehrambent proizvod o
. . . .. v o e . zvor:
talih proizvoda i usluga bili vrlo ograniceni, i intenzite-

tom i trajanjem, te je doslo do odredenog slabljenja

inflatornih pritisaka s potrazne strane. Kao rezultat opi-

sanih kretanja cijena naftnih derivata na domacem trzistu, prije svega, znacajno se sma-
njio i doprinos administrativno reguliranih cijena ukupnoj stopi inflacije mjerenoj kreta-
njem indeksa cijena na malo sa 3,7 postotnih bodova krajem 2000. godine na 1,2 pos-
totna boda krajem 2001. godine. Uz to, smanjio se i doprinos cijena duhana i pica toj
stopi.

Uz spomenuto kretanje cijena sirove nafte, i druge komponente uvezene inflacije po-
kazuju da su tijekom 2001. godine oslabjeli inflatorni pritisci iz inozemstva. Podaci o
kretanju cijena sirovina na svjetskim robnim burzama objedinjeni u agregatnom
HWWA indeksu cijena sirovina bez energije?, pokazuju da su u prosincu 2001. godine
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Siks 1.18. - . S .. cijene sirovina u prosjeku bile 14,4 posto nize nego u
Cijene industrijskih proizvoda pri proizvodacima ) ) ’ P :] ! Fj ) 8 |

no glavnim industrijskim grupacijama istom razdoblju prethodne godine $to je, uz ostalo,

medugodisnje stope promjene znacajno utjecalo i na smanjivanje cijena domacih in-

dustrijskih proizvoda pri proizvodacima i na pad proiz-

2001.
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ski vanjskotrgovinski partneri. Dok je u prosincu 2000.

godine ostvaren medugodisniji rast proizvodackih cije-
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no je smanjenje agregatne razine proizvodackih cijena
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od 1,1 posto u usporedbi s istim razdobljem prethodne

godine.

Kako je spomenuto, na smanjivanje inflacijskih pritisa-

ka tijekom 2001. godine utjecala je i relativna stabil-

nost tecaja kune prema euru, koja jamci stabilnost in-

e UKUDNO s EnErgija
Intermedjarni proizvo wxeeesenss Kapitalni proizvodi flacijskih ocekivanja. Nastojanje da se ogranici poveca-
— =— — — Trajni pr. za Siroku potrosnju =~ —-=—-=-= Netrajni pr. za Siroku potrosnju

I D28 nje placa u drzavnom i javnom sektoru takoder je

pridonijelo snizavanju inflacijskih pritisaka. Povecanje

konkurencije na domacem trzistu dolaskom novih tr-
govackih lanaca te postupno snizivanje carina, koje je slijedilo nakon pristupa Svjetskoj
trgovinskoj organizaciji, dodatni su ¢imbenici koji su utjecali na smanjenje inflatornih
pritisaka na domacem trzistu robe.

S druge strane, tijekom 2001. godine doslo je do povecanja medugodisnje stope rasta
cijena usluga (iz indeksa cijena na malo) sa 5,7 posto zabiljezenih u prosincu 2000. na
10,3 posto u prosincu 2001. 8to je, prije svega, bila posljedica znacajnog poskupljenja
cijena telekomunikacijskih usluga, ali i povecanja cijena odredenih komunalnih usluga,
obveznog osiguranja vozila i gradskog prijevoza. Medutim, zna¢ajno su porasle i cijene
usluga koje nisu administrativno regulirane. Tako su cijene usluga koje su obuhvacene
indeksom temeljne inflacije ostvarile u prosincu 2001. godine medugodisnji rast od 5,6
posto, za 2,1 postotni bod veéi od onoga zabiljezenog krajem 2000. godine.

Relativna stabilnost indeksa nominalnoga efektivnog tecaja kune, pad cijena sirove naf-
te i drugih sirovina, umjereni rast izdataka za place te trend smanjivanja kamatnih stopa
na kredite poduzedima prigusivali su inflatorne pritiske generirane rastom troskova
proizvodnje. Medugodisnja stopa rasta domacih cijena industrijskih proizvoda pri
proizvodac¢ima smanjena je sa 11,2 posto u prosincu 2000. godine na 3,1 posto u pro-
sincu 2001. Pri tome je tijekom 2001. godine cijena energije ukupno smanjena za 12,4
posto, tako da je doprinos cijene energije medugodisnjoj stopi rasta cijena pri proizvo-
dacima zabiljezenoj koncem 2001. bio negativan. Nesto su manje tijekom 2001. godi-
ne pojeftinili kapitalni i intermedijarni proizvodi (3,8 posto, odnosno 3,2 posto). Cijene
trajnih proizvoda za Siroku potrosnju neznatno su povecane (0,2 posto), a u prosincu
2001. zabiljezen je nesto snazniji medugodisnji rast proizvodackih cijena od 4,2 posto
u industrijskoj grupaciji koja proizvodi netrajne proizvode za Siroku potrosnju.

4 U Institutu za medunarodnu ekonomiju u Hamburgu (HWWA) konstruiran je agregatni indeks cijena sirovina na
svjetskom trzistu, tzv. HWWA indeks. HWWA indeks pokazatelj je kretanja troskova za uvezene sirovine
(obuhvaca ukupno 29 sirovina, a indeks bez cijena energenata 27) te se koristi u analizama utjecaja promjena
cijena sirovina na svjetskom trzistu na kretanje cijena u industrijskim zemljama. Indeks se izracunava na temelju
cijena sirovina izrazenih u ameri¢kim dolarima.
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Tijekom prvog tromjesecja 2002. godine cijene na malo porasle su ukupno 1,3 posto u
usporedbi s koncem prethodne godine, pri ¢emu je godi$nja stopa inflacije povecana sa
2,6 posto zabiljezenih u prosincu 2001. na 3,2 posto u ozujku 2002. godine. Mjesecna
inflacija mjerena kretanjem indeksa cijena na malo u prvom tromjesecju je u znacajnoj
mjeri fluktuirala te se nakon znacajnog rasta od 0,8 posto u sije¢nju smanjilana 0,1 pos-
to u veljaci, da bi u ozujku ponovno porasla dosegnuvsi 0,4 posto. Zamjetan sijecanijski
rast cijena na malo bio je posljedica faktora koji imaju, prije svega, jednokratan ucinak
na rast razine cijena bez trajnog utjecaja na rast stope inflacije ili su sezonskoga karakte-
ra (rast cijena poljoprivrednih proizvoda, poskupljenje maloprodajnih cijena pi¢a zbog
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povecanja trosarina na pivo i poskupljenje odredenih administrativno reguliranih uslu-

ga — cestarina, obveznog osiguranja vozila, tehnickog pregleda vozila, prijevoza zeljez-
nicom). Osim toga, u sije¢nju su pod utjecajem poskupljenja sirove nafte na svjetskom
trzistu i zbog deprecijacije tecaja kune prema dolaru za 3,5 posto poskupjeli naftni de-
rivati. Znacajan doprinos mjese¢nom rastu cijena na malo u ozujku ponovno je proizi-
Sao iz poskupljenja naftnih derivata u prosjeku za 4,4 posto. Do oporavka cijena sirove
nafte tijekom prvog tromjesec¢ja 2002. godine doslo je zbog dogovornog smanjenja
proizvodnje zemalja ¢lanica OPEC-a i drugih znacajnih proizvodaca nafte, a dodatni
poticaj rastu cijena dala je napeta politicka situacija na Bliskom istoku. Koncem ozujka
cijena barela sirove nafte tipa U.K. Brent dosegnula je 25,6 americkih dolara te je bila
32,6 posto visa u usporedbi s cijenom od 19,3 americkih dolara zabiljezenom krajem
2001. godine. Tijekom prvoga tromjesecja 2002. godine, osim cijena sirove nafte, po-
Cele su se oporavljati i cijene drugih sirovina kojima se trguje na svjetskim robnim bur-
zama, tako da je agregatni HWWA indeks cijena sirovina (bez energenata) porastao
ukupno 18,8 posto u usporedbi s krajem 2001. godine. Buduci da se pri raCunanju te-
meljne inflacije iz koSarice za izracun, izmedu ostaloga, iskljucuju cijene energenata,
ovaj je pokazatelj kretanja cijena tijekom prvoga tromjesecja 2002. godine zabiljezio u
usporedbi s ukupnim indeksom cijena na malo blazi rast. Cijene koje ulaze u izrac¢un
temeljnog indeksa cijena na malo porasle su tijekom promatranog razdoblja ukupno
0,6 posto, pri ¢emu je godisnja stopa temeljne inflacije povecanasa 1,7 posto u prosin-
cu 2001. na 1,8 posto u ozujku 2002.

TeCaj

U 2001. godini zabiljezena je nominalna aprecijacija prosje¢noga godisnjeg efektivnog
tecaja kune® od 1,2 posto u usporedbi s prethodnom godinom. Jacanje kune prema ko-
Sarici valuta prije svega je bio rezultat nominalne aprecijacije prosje¢noga godisnjeg te-
Caja kune prema euru od 2,2 posto (uz udio eura od 66,2 posto u kosarici valuta) na-
suprot deprecijacije tecaja kune prema ameri¢kom dolaru od 0,8 posto (uz udio dolara
od 30,6 posto u kosarici valuta), dok je utjecaj ostalih valuta na kretanje indeksa nomi-
nalnoga efektivnog tec¢aja kune mnogo maniji. Spomenimo da je prosjecni godisnji tecaj
kune prema funti sterlinga i slovenskom tolaru ojacao 4,1 posto, odnosno 7,3 posto,
dok je prema svicarskom franku oslabio 0,9 posto u 2001. u usporedbi s prethodnom
godinom. Za razliku od 2001. godine, u 2000. godini ostvarena je snazna deprecijacija

5 Indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune ponderirani je prosjek indeksa bilateralnih tecajeva kune prema
euru, ameri¢ckom dolaru, $vicarskom franku, funti sterlinga i slovenskom tolaru. Ponderi su odredeni na temelju
prosjecnoga udjela pojedine inozemne valute u strukturi tekuceg dijela devizne bilance platnog prometa s
inozemstvom. Indeks nominalnoga efektivnog tecaja je agregatni pokazatelj kretanja prosjecne vrijednosti kune
prema kosarici stranih valuta, pri ¢emu je povecanje indeksa pokazatelj nominalne deprecijacije tecaja kune
prema kosarici valuta i obratno.
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Slika 1.20. _ . _ _ prosje¢noga godisnjeg tecaja kune prema americkom
Indeks’ nominalnoga i realnoga efektivnog tecaja kune
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sjecnu godisnju stopu rasta cijena u zemlji u usporedbi

s inozemstvom, u 2001. godini ostvarena je realna

aprecijacija prosjecnoga godisnjeg efektivnog tecaja

kune® od 2,7 posto (uz cijene pri proizvodacima) odno-
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————— Realni, PPI”  ++s=++=-== Realni, RPI° Nominalni hodnom godinom.
® Pad indeksa ukazuje na aprecijaciju kune
" Engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvodatima
©Engl. RPI, Retail Price Index = indeks cijena na malo lzvor: HNB

U 2001. godini ostvaren je prosjecni godisnji tecaj ku-
ne prema euru od 7,47 HRK/EUR, koji u usporedbi s
prosjecnim tecajem od 7,63 HRK/EUR zabiljezenim
prethodne godine znaci nominalnu aprecijaciju tecaja kune od 2,2 posto. Vrijednost
eura smanjena je sa 7,60 kuna 31. prosinca 2000. na 7,37 kuna 31. prosinca 2001., ta-
ko da je aprecijacija tecaja domace valute prema euru nesto jace izrazena (zbog utjeca-
ja konverzije u euro) usporeduju li se tecajevi zabiljezeni koncem godine te iznosi 3,0
posto. Vedi dio godine sredisnja se banka suocavala s nuznoséu ublazavanja aprecijacij-
skih pritisaka na domacu valutu, koji su u usporedbi s prethodnom godinom bili jace iz-
razeni. Osim toga, zabiljeZena su i dva razdoblja blage nominalne deprecijacije tecaja
kune prema euru pocetkom godine i koncem studenoga te razdoblje snaznije depreci-
jacije tijekom kolovoza. Tijekom 2001. godine, u nastojanju da sprijec¢i snazne apreci-
jacijske pritiske, sredi$nja je banka na svojim deviznim aukcijama od poslovnih banaka
neto otkupila deviza u ukupnoj vrijednosti od 374,4 milijuna americkih dolara, znatno
vise nego tijekom 2000. godine kada je neto otkupljeno 104,8 milijuna americkih dola-
ra. Na rast ponude deviza na domacem deviznom trzistu tijekom 2001. godine utjecali
su uspjesna turisti¢ka sezona, znacajan priljev deviza od zaduzivanja drzave u inozem-
stvu i od privatizacijskih prihoda, priljev strane gotovine koju je stanovnisto polozilo na
devizne racune potkraj godine te odredene mjere iz nadleznosti Hrvatske narodne
banke (smanjenje dopustenoga udjela devizne izlozenosti sa 25 posto na 20 posto jam-
stvenoga kapitala banke, izdvajanje dijela devizne obvezne pri¢uve u kunama). Neto
otkup deviza Hrvatske narodne banke od Ministarstva financija u 2001. godini bio je
znacajan i iznosio je ukupno 480,0 milijuna americkih dolara, dok je godinu prije ot-
kupljeno 298,0 milijuna americkih dolara.

Pocetak 2001. godine obiljezila je uobicajena sezonska deprecijacija nominalnog teca-
ja kune prema euru zbog otplate dospjelih rata inozemnih kredita. Dodatni pritisak na

6 Indeks realnoga efektivnog tecaja ponderirani je prosjek indeksa bilateralnih tecajeva kune prema euru,
ameri¢kom dolaru, 3vicarskom franku, funti sterlinga i slovenskom tolaru korigiranih odgovaraju¢im indeksima
relativnih cijena u zemlji u usporedbi s inozemstvom. Rastu li cijene u zemlji brze nego u inozemstvu i uz
nepromijenjeni ¢e nominalni efektivni tecaj doci do promjene, u ovom slucaju do aprecijacije (pada) realnoga
efektivnog tecaja domace valute. Povecanje indeksa realnog tecaja pokazuje smanjenje (deprecijaciju) realne
vrijednosti kune.
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povecanje potraznje za devizama do3ao je od stanov- Slika 1.21. _ S
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ske na tecaj domace valute, Hrvatska narodna banka tijekom kolovoza tri je puta inter-
venirala, prodavii poslovnim bankama devize u ukupnoj vrijednosti od 370,8 milijuna
americkih dolara. Reakcija banaka na devizne intervencije HNB-a moze se opisati kao
tipi¢no ponasanje u valutnoj $pekulaciji. Naime, banke su uporno dalje kupovale devi-

2001.

ze i podigle su svoje duge devizne pozicije do maksimuma, a manjak kuna nadoknadi-
vale su intenzivnim koristenjem lombardnih kredita HNB-a. Deprecijacijske pritiske za-

biljezene u kolovozu, mjesecu u kojem je cijena deviza prijasnjih godina bila, u praviluy,
najniza, uzrokovao je i rast potraznje poduzeca za devizama. To je uzrokovalo pad de-
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pozitnog novca poduzeca uz istodobni rast deviznih depozita poduzeca kod poslovnih

Godi

banaka.

Zbog spekulacija sredisnja je banka donijela niz odluka’ s ciliem da se dodatno ublaze
deprecijacijski pritisci na te¢aj domace valute. Tako je 16. kolovoza donijeta odluka ko-
jom se dopustena izlozenost ukupne devizne pozicije banke valutnom riziku smanjuje
s dotadasnjih 25 posto na 20 posto vrijednosti jamstvenoga kapitala banke te je ukinuta
mogucnost postojanja bilo kakvih izuzeca. Nadalje, 5. rujna donijeta je i odluka o pove-
¢anju kamatne stope na lombardne kredite sa 9,5 posto na 10,5 posto, odluka o sma-
njenju stope naknade koja se obracunava na izdvojeni kunski dio obvezne pricuve (tzv.
stopa remuneracije) sa 3,5 posto na 2,0 posto te odluka o postupnoj unifikaciji obvezne
pricuve koja se odnosi na unifikaciju valute izdvajanja. Spomenute odluke donesene su
zbog toga sto je HNB vodio racuna o tome koliko znacajan moze biti utjecaj deviznog
tecaja na inflaciju, izravno, preko poskupljenja uvoznih proizvoda, i neizravno, preko
utjecanja na formiranje inflacijskih ocekivanja, ¢iji porast moze dovesti do trajnijeg po-
vecanja stope inflacije u buducnosti.

Kolovoske devizne intervencije i druge mjere sredisnje banke utjecale su na smanjenje
potraznje za devizama, odnosno na smanjenje kunske likvidnosti na domacem trzistu
te su rezultirale zaustavljanjem pada vrijednosti domace valute prema euru pocetkom
rujna. S ciliem da dijelom obnovi i stabilizira kunsku likvidnost banaka na razini koja bi
osigurala normalnu kreditnu aktivnost banaka i daljnji pad kamatnih stopa, Hrvatska
narodna banka je u rujnu otkupila od poslovnih banaka ukupno 161,71 milijun ame-
rickih dolara te jo$ 169,8 milijuna americkih dolara od Ministarstva financija i time je
kreirala 2,7 milijardi kuna.

Posljednje tromjesec¢je 2001. godine obiljezila je nominalna aprecijacija tecaja kune
prema euru od ukupno 2,3 posto, pri ¢emu je vrijednost eura smanjena sa 7,54 kune
koncem rujna na 7,37 kuna koncem prosinca. Premda je bitna znacajka Cetvrtog tro-
mjesecja pojava sezonskog manjka na teku¢em racunu platne bilance, koja, u praviluy,
uvjetuje deprecijaciju tecaja kune prema euru, u posljednjem je tromjesecju 2001. go-
dine ta pojava izostala, a ponuda deviza na trzistu bila je velika prije svega zbog toga sto
su gradani polagali stranu gotovinu na devizne racune u poslovnim bankama kako bi
bez naknade obavili konverziju u euro. U namjeri da kretanje tecaja odrzi u zadovolja-
vajucim granicama stabilnosti, sredisnja je banka na deviznom trzistu od poslovnih ba-
naka tijekom posljednjeg tromjesecja 2001. godine neto otkupila deviza u vrijednosti

7 Sredi$nja banka nije dalje intervenirala prodajnom deviza poslovnim bankama na aukcijama kako ne bi ugrozila
tromjesecnu donju granicu kumulativnog povecanja neto raspolozivih medunarodnih pricuva HNB-a koja je bila
utvrdena kao jedan od kvantitativnih kriterija izvrSenja programa odreden u Memorandumu o ekonomskoj i
financijskoj politici potpisanom sa MMF-om.
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od ukupno 338,5 milijuna americkih dolara. Osim toga, u studenome je od Ministar-
stva financija otkupljen dio deviznog priljeva od prodaje udjela u HT-u u vrijednosti od
43,3 milijuna dolara te je u prosincu od drzave neto otkupljeno 89,6 milijuna dolara.

Tijekom sije¢nja 2002. godine neto otkup devizne efektive od gradana vratio se na
uobicajenu razinu. Poslovne su banke zbog povecane potraznje za devizama, prije sve-
ga, pravnih osoba, pojacano kupovale devize na domacem deviznom trzistu. U takvim
je okolnostima tecaj kune prema euru u sije¢nju 2002. godine nominalno oslabio 2,7
posto u usporedbi s koncem 2001. Sredisnja je banka na deviznim aukcijama odrzanim
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tijekom sijecnja prodala poslovnim bankama devize u ukupnoj vrijednosti od 124,05

milijuna americkih dolara. Pocetkom veljace 2002. godine zaustavljena je sezonska
deprecijacija tecaja kune prema euru te je doslo do zaokreta u trendu kretanja tecaja
domace valute. Pojava aprecijacijskih pritisaka na tecaj kune bila je oc¢ekivana u situaci-
ji ukojoj na trzistu postoji velika ponuda deviza uz ocekivanja njezina daljnjeg rasta radi
planiranog zaduzivanja drzave i poduzeca Hrvatske autoceste u inozemstvu te priljeva
deviza od privatizacije i od izvoza turistickih usluga. Tijekom veljace i ozujka nominalni
tecaj kune ukupno je ojacao 2,2 posto u usporedbi s te¢ajem zabiljezenim koncem si-
jecnja, pri cemu je vrijednost eura pala sa 7,57 HRK/EUR na 7,40 HRK/EUR. U cilju od-
rzavanja stabilnosti tecaja kune prema euru sredisnja je banka tijekom spomenuta dva
mjeseca na deviznim aukcijama otkupila od poslovnih banaka deviza u protuvrijednos-
ti od ukupno 268,04 milijuna americkih dolara.

1.2.4. NovCana kretanja i medunarodne pricuve

Okruzenje u kojem je djelovala sredisnja banka u 2001. godini obiljezeno je prije svega
rastom gospodarske aktivnosti zapocetim u 2000. godini, koji se intenzivirao u 2001. go-
dini. To je pratio znacajan rast svih monetarnih agregata i kreditne aktivnosti poslovnih
banaka. Rast najsirega monetarnog agregata, ukupnih likvidnih sredstava, iznosio je 45,2
posto (na prosinackoj razini), posebno zbog snaznog rasta deviznih depozita, mnogo ve-
¢eg od rasta zabiljezenog u 2000. Ovakvo kretanje monetarnih agregata pratilo je i oziv-
ljavanje kreditne aktivnosti banaka. Osim kreditiranja stanovnistva, banke su u 2001. po-
Cele pojacano kreditirati i poduzeca. Rast kredita stanovnistvu iznosio je u 2001. 29,3
posto (21 posto u 2000.), a poduzecima 21,3 posto (samo 0,9 posto u 2000.). Unatoc vr-
lo visokom rastu monetarnih i kreditnih agregata stopa inflacije bila je ispod ocekivane ra-
zine za 2001. godinu te je primarni cilj sredisnje banke u potpunosti ispunjen.

Na podru¢ju monetarne regulative, proteklu godinu obiljeZilo je nekoliko znacajnih
promjena. U prvom tromjesecju Odlukom o pocetku rada nacionalnog klirinskog susta-
vaio izvrsenju naloga za placanje tim putem (NN, br. 131/2000.), uspjesno je otpocela
druga faza reforme platnog prometa. Pocetkom drugog tromjesecja donesen je Zakon
o izmjenama i dopunama Zakona o osnovama deviznog sustava, deviznog poslovanja i
prometu zlata (NN, br. 32/2001.). Glavna namjera izmjena deviznog zakona bila je da
se liberalizira devizno poslovanje pravnih osoba omogucujudi im lakse pribavljanje i
raspolaganje devizama. Ucinci novog propisa postali su ociti s viemenskim pomakom
od nekoliko mjeseci. Ubrzo nakon donosenja izmjena deviznog zakona na snagu je stu-
pio i novi Zakon o Hrvatskoj narodnoj banci (NN, br. 36/2001.). On je nedvosmisleno
definirao stabilnost cijena kao primarni cilj sredisnje banke u skladu sa suvremenim saz-
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nanjima i najboljim praksama centralnobankarskih zakonodavstava razvijenih zemalja.

OsnaZzena je neovisnost sredisnje banke u usporedbi s prethodnim Zakonom, te je defi-

nirana njezina funkcijska, institucionalna, osobna i financijska neovisnost. Precizirana

je odgovornost guvernera i ostalih ¢lanova Savjeta Banke, te su konkretizirani slucajevi

njihova smjenjivanja. Konacno, u 2001. docekani su i prvi konkretni rezultati pregovora

o sukcesiji. Prema ugovoru o sukcesiji Hrvatskoj je pripalo 28,49 posto sredstava bivse

SFRJ na ra¢unima u BIS-u, na temelju cega je Hrvatska postala vlasnicom 8,32 milijuna

americkih dolara u devizama i 13,127 tona zlata u polugama. Zlato je naknadno proda-

no, a dobivene devize ¢ine dio portfelja HNB-a.

Slika 1.23.
Struktura ukupnih medunarodnih pricuva
Hrvatske narodne banke 31. 12. 2001.
SPV i pricuvna
pozicija u
MMF-u
2%
Kratkorocni
Neto odlievi po
raspolozive qsnuvi
medunarodne devizne OP
pricuve 16%
76%
Kratkorogni
odljevi po
osnovi
BZ-au
stranoj
valuti
7%
lzvor: HNB
Slika 1.24.

Medugodisnje stope rasta primarnog
novca (M0) i novéane mase (M1)
stopa promjene u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine
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Primarni novac, osnovni monetarni agregat sredisnje
banke biljezi visoku stopu rasta u 2001. godini (51,9
posto naspram 13,6 posto u 2000.) koja je rezultat zna-
¢ajnih promjena instrumenata monetarne politike, ali i
snaznog rasta Sirih monetarnih agregata. Ipak, najveci
utjecaj na dinamiku primarnog novca imale su promje-
ne obvezne pricuve.

U skladu s trendovima iz posljednjih godina, nastavlje-
no je snizivanje stope obvezne pricuve. Sa 23,5 posto
pocetkom godine ona je snizena na 22 posto u srpnju
te, konacno, na 19 posto u prosincu 2001. Tijekom pr-
vih pet mjeseci 2001. godine nije bilo promjena ele-
menata obvezne pricuve te je ona rasla dinamikom po-
vecanja osnovice. U lipnju 2001. u osnovicu za obra-
¢un devizne obvezne pri¢uve ukljuceni su primljeni
inozemni krediti, ¢ime je izjednacen tretman razlicitih
bankovnih izvora sredstava. Povecanje osnovice za 14
milijardi kuna, koliko su iznosili cjelokupni primljeni
devizni krediti, izvedeno je u dva koraka, u lipnju i srp-
nju, kako bi udar na deviznu likvidnost banaka bio $to
manji. Pojedinim bankama koje su imale visok udio
primljenih kredita u svojim izvorima omoguceno je
postupno povecanje izdvajanja tijekom cetiri iduca
mjeseca. Osim izjednacavanja tretmana razlicitih izvo-
ra, povecanje izdvajanja devizne obvezne pricuve po-
voljno je djelovalo i na smanjenje aprecijacijskih priti-
saka na deviznom trZistu.

Pritom valja spomenuti da dio obvezne pricuve koji se
izdvaja na posebne racune kod HNB-a iznosi najmanje
40 posto, a da se maksimalno 60 posto moze odrzavati
kao likvidna potrazivanja. Kako je devizna imovina ba-
naka koju drze na ra¢unima u inozemstvu bila dovoljna
za pokrice i ovako povecanog odrzavanja, dodatni na-
por odnosio se samo na izdvajanje 40 posto na racune
HNB-a. Izdvojena obvezna pricuva u devizama tada je
porasla za 0,6 milijardi kuna.
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lako sama devizna obvezna pri¢uva nije dio primarnog novca, nakon rujna 2001. njezi-
na razina i dinamika njezine promjene presudno su utjecale na kretanje primarnog
novca. Od rujanskog obracuna 10 posto devizne obvezne pric¢uve izdvaja se u kunama,
Sto je povecalo kunsku obveznu pri¢uvu, a time i primarni novac. U listopadu je posto-

2001.

tak izdvajanja povecan sa 10 posto na 20 posto pa zatim u prosincu na 25 posto deviz-
ne obvezne pri¢uve. Gledano u Sirem kontekstu, nastavak unifikacije obvezne pricuve

izveden je u trenutku kada se sezonski povecava kunska likvidnost u sustavu. U 2001.
godini je period deprecijacije poceo ranije nego inace. Ve¢ su sredinom ljeta (pocet-
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aprecira, pravne osobe samostalno ili prema savjetu svojih komercijalnih banaka poce-

le intenzivnije koristiti novine iz deviznog zakona i kupovale su devize radi polaganja na
racune. Povecana potraznja za devizama bila je dovoljna da okrene trend tecaja, te je
kuna pocela slabiti nesto ranije nego je to sezonski uobicajeno. U takvom okruzenju u
sredisnjoj je banci ocijenjeno da je kunska likvidnost sustava dovoljno dobra da omogu-
¢i prijelaz na povecano kunsko izdvajanje obvezne pricuve bez poteskoca. Kako bi se
ipak bankama koje su bile manje kunski likvidne nego prosjek sustava omogucio ure-
dan prijelaz na novi sustav, organiziran je interventni otkup deviza.

Kunska obvezna pric¢uva izdvaja se na racunu obvez- Sita 105
I .cd.

ne pricuve kod HNB-a u iznosu od najmanje 40 posto Struktura i dnevno kretanje primarnog

vrijednosti obracunate obvezne pricuve, a preostali dio novca i blagajnickih zapisa HNB-a
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. Ratuni za namirenje i blagajne banaka |:| Blagajnicki zapisi HNB-a
lzvor: HNB

Kretanje devizne obvezne pricuve zrcalno je sime-
tricno kretanju kunske pri¢uve. Promjene instrumenata
kojima se dio devizne obvezne pricuve izdvaja u kuna-
ma, povuklo je kunsku likvidnost, ali i oslobodilo deviznu. Kontinuirano smanjivanje
deviznog dijela devizne obvezne pricuve tijekom cetvrtog tromjesecja u skladu s pro-
mjenama regulative oslobadalo je deviznu likvidnost bankama te pridonijelo poveca-
nju inozemne aktive banaka kao i rastu upisanih deviznih blagajnickih zapisa. No, una-
to¢ smanjenju stope obvezne pri¢uve i smanjenju deviznog dijela izdvajanja devizne
obvezne pric¢uve, snazan rast osnovice utjecao je na povecanje devizne pricuve. Rast
osnovice odnosi se prije svega na povecanje deviznih depozita, koji od ljeta 2001. pa
sve do kraja godine nisu prestali ubrzano rasti. Stoga je devizna obvezna pricuva pove-
¢ana za 3,9 posto u odnosu prema koncu 2000., a krajem 2001. iznosila je 5,7 milijardi
kuna. U listopadu 2001. hibridni i podredeni instrumenti ukljuceni su u osnovicu za
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Sika 1.26. _ o . obracun obvezne pricuve. Efekti te promjene nisu zna-
Ratuni za namirenje bangkal k‘?d HNB'B ' ¢ajni jer se radilo o instrumentima malog iznosa (2,2
posudbe za odrZavanije likvidnosti e L . . .
milijarde kuna), a njezinim uvodenjem sprijecena je
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[0
‘0
0
103
>
N
103
C
)

u mird. HRK

jem 2001. primarni novac iznosio je 17,8 milijardi ku-

Godi

na, u ¢emu su depoziti i blagajna banaka 9,3 milijarde

kuna, a gotov novac 8,5 milijardi kuna.

Rast kunskih blagajnickih zapisa u 2001. (rast od 44,4
posto) bio je nesto sporiji od rasta u 2000. (91,2 posto).
Unato¢ dobroj kunskoj likvidnosti tijekom cijele 2001.

Ratuni za namirenje i blagajne banaka

godine (osim pojedinih iznimki), na takvo je kretanje
lzvor: HNB

utjecalo nekoliko ¢imbenika. Ve¢ pocetkom veljace ra-
zina upisanih trezorskih zapisa Ministarstva financija
premasila je razinu upisanih kunskih blagajnickih zapi-
sa HNB-a. Takvi trendovi potrajali su do sredine godine. Kunski blagajnic¢ki zapisi do-
segnuli su krajem 2000. razinu od 2,5 milijardi kuna i tijekom cijele prve polovice
2001. oscilirali su oko te razine. Trezorski zapisi su krajem 2000. iznosili 1,5 milijardi
kuna ili manje od polovice od 3,5 milijardi kuna koliko su iznosili krajem prvog tromje-
secja 2001. Od travnja su uvedeni drukciji rokovi dospijeca i drukcija dinamika izdava-
nja blagajnickih zapisa. Umjesto dotadasnjih rokova dospijeca od 35, 91 i 182 dana
uvode se standardizirani rokovi dospijeca od 35, 70, i 105 dana. Jos vaznije, aukcije se
viSe ne odrzavaju svaki tjedan nego svakih pet tjedana. U prijelaznom periodu aukcije
su se postupno prorjedivale, da bi se kona¢no odrzavale samo jedanput na mjesec.

Takva promjena bila je motivirana smanjivanjem konkurencije izmedu blagajnickih i
trezorskih zapisa, a jos vise nuznoscu da se potice razvoj sekundarnog trzista i veca bri-
ga samih banaka za upravljanje vlastitom likvidno3¢u. Pokazalo se da su redovite tjedne
aukcije Ministarstva financija ipak atraktivnije za banke, te su one kontinuirano poveca-
vale upis trezorskih zapisa. Ipak, srediSnja banka organizirala je izvanredne aukcije bla-
gajnickih zapisa kada se pokazala potreba. Aukcije blagajnickih zapisa najfleksibilniji su
i najefikasniji instrument monetarne politike, ¢ijom koli¢inom i cijenom sredisnja ban-
ka utjece na razinu likvidnosti u sustavu. lzvanredne aukcije obi¢no su se organizirale
nakon deviznih intervencija, kada je bilo potrebno smanjiti kunsku likvidnost u sustavu.
Upravo nakon izvanredne aukcije odrzane pocetkom lipnja, koja je uslijedila nakon sto
je u svibnju na tri devizne aukcije otkupljeno ukupno 137 milijuna americkih dolara,
razina blagajnickih zapisa porasla je na vise od 3 milijarde kuna. Dobra likvidnost i veli-
ki otkup deviza u srpnju (122,9 milijardi americkih dolara) utjecali su na nastavak rasta
potraznje za blagajni¢kim zapisima te njihova razina tijekom ljeta kontinuirano raste.
Tijekom kolovoza razina blagajnickih zapisa podigla se na gotovo 4,5 milijardi kuna. U
takvim uvjetima moglo se nastaviti s promjenama instrumenta obvezne pricuve. Stanje
kunskih blagajnickih zapisa krajem 20071. iznosilo je 3,5 milijardi kuna, odnosno 44,4
posto vise nego u prosincu 2000.
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Devizni blagajnicki zapisi HNB-a povecani su u 2001. godini za 60,7 posto i iznosili su

2,9 milijardi kuna krajem prosinca 2001. Devizni zapisi HNB-a nisu tako znacajan in-

strument monetarne politike kao kunski zapisi. Sredisnja banka na njih plac¢a upravo

onu kamatnu stopu koju ostvari plasmanom sredstava banaka u inozemstvo (umanjeno

za troskove u iznosu od 1/16). Tako je sredisnja banka samo posrednik, koja aktivno ne

diktira niti koli¢inu niti cijenu tih vrijednosnica. Bankama ti zapisi mogu posluziti kao

kolateral za koristenje lombardnoga kredita, prihvacaju im se i kao likvidno potraziva-

nje kod odrzavanja devizne obvezne pri¢uve i pomazu im u upravljanju izlozenosti va-

lutnom riziku. Kod tih je zapisa zadrzana tjedna dinamika aukcija.

Deporziti sredisnje drzave kod sredisnje banke tako-
der su znacajan instrument sterilizacije i upravljanja lik-
vidnoséu, ako je koordinacija s Ministarstvom financija
dobra i to omogucava. Kunski depoziti drzave kod sre-
disnje banke povecani su za 20,9 posto u odnosu pre-
ma prosincu 2000. Medutim, kako su oscilacije na tim
ra¢unima tijekom godine velike, prosje¢no stanje sred-
stava na tim racunima drzave bolje ilustrira kretanja.
Tako je u 2001. prosjecno stanje na tim ra¢unima po-
raslo 84,9 posto u usporedbi sa 2000. To govori o druk-
Cijem upravljanju likvidno$¢u same drzave uvodenjem
jedinstvenog racuna drzavne riznice, ali i o, jednostav-
no, visoj razini javnih prihoda.

Tijekom 2001. godine drzava je u tri navrata imala de-
vizni depozit kod sredisnje banke. Sredinom ozujka dr-
Zava je deponirala 91,6 milijuna americkih dolara, dio
prilieva od izdanih eurskih obveznica u vrijednosti od
500 milijuna eura, i ta su sredstva ostala deponirana go-
tovo 6 mjeseci. Ubrzo nakon toga, krajem listopada de-
ponirano je 48 milijuna eura na desetak dana. Krajem
godine, nakon $to je drzava na domacdem trZistu plasirala
eurske obveznice, od 14. prosinca do 21. prosinca imala
je deponirano kod sredisnje banke 58,7 milijuna eura.

Tokovi formiranja i povlacenja primarnog novca u
20071. bili su pretezito usmjereni na devizne transakcije
s bankama i drzavom. Kunski krediti uglavnom se nisu
koristili, osim u nekoliko navrata. Intervencijama na de-
viznom trzistu, znacajnim otkupom deviza od Ministar-
stva financija te priljevom zlata i deviza na osnovi suk-
cesije medunarodne su pricuve neto povecane za vise
od 1 milijardu americkih dolara, uz neto pozitivni mo-
netarni ucinak od 7,3 milijarde kuna. Za usporedbu, u
2000. neto otkup iznosio je 432,5 milijuna americkih
dolara uz monetarni ucinak od 3,6 milijardi kuna. Me-
dunarodne su pricuve u 2001. ostvarile najveci godisnji
prirast otkad postoje.

Slika 1.27.
Kretanje devizne obvezne pricuve i blagajnickih
zapisa HNB-a u stranoj valuti

u mil. USD
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Slika 1.28.

Udjeli pojedinih instrumenata monetarne politike u kreiranju
i povlacenju primarnog novca (rast PN = 100%)
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Tijekom prvog tromjesecja sredisnja je banka organizirala dvije prodaje deviza u ukup-
nom iznosu od 59,6 milijuna americ¢kih dolara, povukavsi pritom 490 milijuna kuna.
Djelovanije sredisnje banke u prvom tromjesec¢ju 2001. ne razlikuje se od prethodnih
godina. Sezonski povecana potreba za devizama drzave i privatnog sektora, kao i lagani

2001.

deprecijacijski pritisci, svake godine stvaraju potrebu za dodatnim prodajama deviza
sredisnje banke. U drugom tromjesecju pocinje vec¢ sezonski priljev deviza te je otkup

deviza od strane sredisnje banke uobicajen. Ono sto je specifi¢no za 2001. jest intenzi-
tet toga otkupa. Drzava je u ozujku plasirala u inozemstvo 500 milijuna eurskih obvez-
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nica pa je sredisnja banka od nje otkupila deviza u protuvrijednosti od 69,2 milijuna

Godi

americkih dolara. U travnju i svibnju je na cCetiri intervencije od banaka otkupljeno

182,4 milijuna americkih dolara s neto monetarnim ucinkom ve¢im od 1,5 milijardi ku-
na. Banke su u tom periodu pocele intenzivirati plasiranje kredita, smanjujuéi pritom
svoju inozemnu aktivu. Sezonski priljev deviza ve¢ je oko Uskrsa bio pojacan. Bez ob-
zira na to kuna je intenzivno nastavila jacati. Visoka razina otkupa deviza kreirala je vi-
sak likvidnosti, koji se djelomicno povlacio aukcijama kunskih blagajnickih zapisa. Na
datum valute devizne aukcije organizirana je izvanredna aukcija blagajnickih zapisa
(16. svibnja), nakon koje je 23. svibnja odrzana redovna aukcija blagajnickih zapisa.
Krajem svibnja upisani kunski blagajnicki zapisi bili su na razini od 2,7 milijardi kuna.

Trece tromjesecje pocelo je uobicajeno, sa sezonskim priljevom deviza i otkupom deviza
srediSnje banke ve¢ pocetkom srpnja u znacajnom iznosu od 122,9 milijuna americkih
dolara. Samo dva dana kasnije otkupljeno je 86,7 milijuna americkih dolara od drzave.
Tako stvorena kunska likvidnost nije dodatno sterilizirana jer se tijekom srpnja nastavio
trend aprecijacije tecaja kune. Visoka likvidnost utjecala je na kontinuirano smanjivanje
kamatnih stopa na novéanom trzistu i kod blagajnickih i kod trezorskih zapisa. Ono $to
kretanja u tre¢em tromjesecju 2001. razlikuje od kretanja u prethodnim godinama jesu
znacajne prodaje deviza pocetkom kolovoza. Visoka likvidnost, niske kratkoro¢ne kun-
ske kamatne stope, ocekivanja sezonske promjene tecaja u rujnu te naglo povecanije po-
traznje za devizama privatnih poduzeca uzrokovali su naglu deprecijaciju tecaja kune.
Prodaje deviza sredisnje banke koje su nakon toga slijedile (ukupno 370,8 milijuna ame-
rickih dolara, a povuceno je gotovo 1,5 milijardi kuna) stabilizirale su tecaj i vratile ravno-
teZu na devizno trziste. Prethodni otkupi deviza osigurali su da se prodaje mogu obaviti
bez poteskoca. U tom razdoblju takoder je odluc¢eno da se u rujnu nastavi provoditi prije
opisano izdvajanje kunskog dijela devizne obvezne pric¢uve. lako je bankarski sustav usao
u rujan u globalu kunski likvidan, pojedine su banke imale bolju deviznu od kunske li-
kvidnosti. Sredisnja banka organizirala je otkup deviza, ¢iji je datum valute padao upravo
na dan prvog izdvajanja kunskog dijela devizne obvezne pricuve. Na taj su nacin banke
mogle uredno i bez poteskoca izvrsiti nove obveze. Prodaje deviza u kolovozu i otkup u
rujnu neuobicajen je smjer djelovanija sredisnje banke i vjerojatno upucuje na to da libe-
ralizacija kapitalskog racuna platne bilance moze promijeniti ustaljenu sezonsku rutinu
prilieva deviza i kretanja tecaja. Tijekom rujna organizirana su i dva otkupa deviza od dr-
zave (ukupno 169,8 milijuna americkih dolara).

Djelovanje sredisnje banke u cetvrtom tromjesecju u potpunosti je bilo pod utjecajem
konverzije valuta drzava ¢lanica EMU-a u euro. Prvi otkupi deviza povezani s posljedi-
cama konverzije u euro poceli su ve¢ sredinom rujna, da bi se nastavili u listopadu, a
intenzivirali u studenome i pogotovo u prosincu. Od sredine rujna do kraja godine uku-
pno je izvrseno devet deviznih intervencija (ne ukljucujuéi onu krajem prosinca, ¢iji da-
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tum valute pada u 2002. godinu). Ukupno je na tih devet aukcija otkupljeno 390,8 mi-
lijuna americkih dolara i kreirano je 3,2 milijarde kuna. Unatoc tako intenzivnoj aktiv-
nosti tecaj je na samom kraju godine ipak aprecirao te je 31. prosinca 2001. iznosio
7,37 kuna za euro. S obzirom na tako visoku kunsku likvidnost i mjere njezina povlace-
nja bile su intenzivne. U posljednjem tromjesec¢ju 2001. odrzano je osam aukcija kun-
skih blagajnickih zapisa, od kojih su tri bile redovne, a ostale izvanredne. Krajem pro-
sinca bilo je upisano blagajnickih zapisa u ukupnom iznosu od 3,5 milijarde kuna. Dru-
gi tok steriliziranja kunske likvidnosti bio je nastavak povecanja izdvajanja kunskog
dijela devizne obvezne pricuve. Taj je tok bio toliko snazan da je sredinom listopada,
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paralelno s izdvajanjem obvezne pricuve, doslo do znacajnog ispisa kunskih blagaj-

nickih zapisa. Tada su oni iznosili 1,7 milijardi kuna i opali su na svoj dugo godina neza-
biljezeni minimum. Banke su ispisivale blagajnicke zapise kako bi bile sigurne da ce nji-
hova tekuca likvidnost biti dovoljna za otkup deviza od stanovnistva. No, likvidnost se
ubrzo popravila, i zbog intervencija sredisnje banke, te je stanje upisanih blagajnickih
zapisa ubrzo poraslo. Konac¢no, neuobicajeno velika potraznja za gotovim novcem sta-
novnistva, Sto je takoder odraz uvodenja eura, dopunila je sterilizacijske napore sre-
disnje banke.

Sumarno, makroekonomsko okruzenje u 2001. zahtijevalo je intenzivnije djelovanje
sredisnje banke nego inace. Dok je dio vanjskih uzroka koji je zahtijevao takvo djelova-
nje specifican za 2001. godinu i nece se ponoviti (uvodenje eura i njegovi ucinci), drugi
dio upucuje na moguce trajne promjene u okruzenju. Aktivniji i agresivniji bankovni
sustav koji u svakom trenutku arbitrazama pokusava ostvariti dodatnu dobit; sve liberal-
nije devizno poslovanje i poduzeca koja pocinju biti samostalni akteri u tom poslova-
nju; financijsko produbljivanje i sve vedi broj razlicitih vrsta financijskih institucija koje,
svaka na svoj nacin, poti¢u razvoj nekog segmenta trZista, sve su to elementi novoga fi-
nancijskog “pejsaza” s kojim sredisnja banka racuna u idu¢im razdobljima. Ocuvanje
stabilnosti tecaja u sve dinami¢nijem okruzenju zahtijeva sve intenzivnije koristenje in-
strumenata sredi$nje banke. Godina 2001. pokazala je da su snazni i nagli obrati sve
Cesce uobicajena, a ne iznimna pojava na financijskom trzistu. Stoga ce se i privatni sek-
tor brze morati prilagoditi trzisnim mehanizmima zastite od valutnoga i ostalih rizika,
dok sredisnja banka djeluje onoliko koliko je to potrebno za ostvarenje njezina primar-
nog cilja.

Kretanje likvidnosti na pocetku 2002. godine

Tijekom prva cetiri mjeseca 2002. likvidnost bankovnog sustava bila je visoka. Poveca-
no izdvajanje obvezne pricuve, kontinuirane prodaje deviza sredisnje banke tijekom
sije¢nja kojima se povlacila kunska likvidnost te oscilacije depozita sredi$nje drzave ni-
su narusili dobru likvidnost poslovnih banaka.

Posljednja faza reforme platnog prometa, konac¢ni prijelaz racuna deponenata u po-
slovne banke, prosla je uglavnom uredno, uz poteskoce koje su se rjesavale u hodu. Ra-
st likvidnosti poslovnih banaka u prva cetiri mjeseca djelomi¢no je uzrokovan podiza-
njem razine likvidnosti iz opreza pred konac¢no zatvaranje racuna poslovnih subjekata u
FINA-i, slicno kao i pocetkom 2001. kada je zapoceo s radom NKS, a djelomicno pak
zbog toga sto su se u bankovni sustav slili depoziti korisnika drzavnog proracuna koji jos
nisu integrirani u drzavnu riznicu. Prosjecna razina sredstava na ziroratunima u prva
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Cetiri mjeseca iznosila je visokih 2,9 milijardi kuna, uz niske kamatne stope na trzistu
novca i uravnotezen omjer ponude i potraznje. Porast likvidnosti pocetkom travnja os-
tvaren je i smanjenjem upisa kunskih blagajnickih zapisa sa 4 milijarde kuna na 2,8 mili-
jardi kuna.

Instrumenti monetarne politike koristeni pocetkom 2002. pretezito su devizne inter-
vencije. Kunski instrumenti koristeni su za poboljsanje likvidnosti Rijecke banke, u ce-
mu je Hrvatska narodna banka imala ulogu zajmodavca u krajnjoj nuzdi. Ti dogadaji
kulminirali su u preduskrsnjem tjednu od 18. do 22. ozujka (opsirnije vidi poglavlje Ko-
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ristenje monetarnih instrumenata u 2002. godini nakon objave gubitaka u Rijeckoj ban-

ci). Osim za Rijecku banku, lombardni kredit odobren je u 2002. dva puta: krajem ve-
ljace u iznosu od 1 milijarde kuna bankama koji su ga koristile za aktivno upravljanje
odrzavanjem obvezne pri¢uve na racunima za namirenje, te jos jednom, pocetkom
ozujka u iznosu od 0,4 milijarde kuna. Oba puta, lombardni kredit vracen je sljedeceg
dana.

Sumarno, osim za Rijecku banku, u 2002. nastavlja se izrazito skromno i rijetko koriste-
nje kunskih sekundarnih izvora likvidnosti, Sto je bio i trend koji je obiljezio cijelu 2001.

Monetarni i kreditni agregati

Promatrajuci ukupne agregate, kretanja su bila mnogo dinamicnija i u 2001. godini je
zabiljezen snazan rast svih novcanih i kreditnih agregata. Tijekom veceg dijela godine
glavni ¢imbenik rasta novéanih i kreditnih agregata, kao i u 2000. godini, bio je rast real-
ne gospodarske aktivnosti. Monetarna kretanja u 2001. godini, a posebno sam kraj go-
dine, obiljezio je snazan ulazak strane efektive u bankovni sustav radi konverzije u euro
i rast deviznih depozita stanovnistva, koji je potaknuo rast ve¢ine novcanih agregata
krajem godine. Ucinak uvodenja eura na rast novcanih agregata ogranicen je na kraj
2001. i pocetak 2002. godine.

Ukupna likvidna sredstva

Kod kretanja ukupnih likvidnih sredstava (M4), najsire definiranoga monetarnog ag-
regata koji u sebi sadrzi nov¢anu masu i ukupne kunske i devizne depozite, mogu se u
2001. godini razlikovati dva odvojena razdoblja. Tijekom prvih devet mjeseci ukupna
su likvidna sredstva rasla sli¢nim intenzitetom kao u 2000. godini. Taj rast bio je potak-
nut gospodarskim oporavkom u 2000. godini i nastavkom gospodarskog rasta u 2001.
godini te razvojem bankovnog sustava koji je pridonosio produbljivanju financijskog
sustava, odnosno brzem rastu monetarnih od realnih agregata. Za razliku od prvih de-
vet mjeseci, u posljednjem tromjesec¢ju 2001. doslo je do intenziviranja rasta M4 zbog
dodatnoga velikog rasta deviznih depozita stanovnistva. Gradani su polaganje strane
efektive u banke, koju su prije toga drzali izvan bankovnog sustava, prepoznali kao naj-
jeftiniji oblik konverzije valuta drzava ¢lanica EMU-a u euro. Posljedica rasta deviznih
depozita bilo je nominalno povecanje M4 u posljednjem tromjesecju za 17,7 milijardi
kuna (tromjesecna stopa rasta desezonirane realne vrijednosti M4 podignuta na go-
disnju razinu iznosila je 89 posto), sto je vise nego u prva tri tromjesecja zajedno. Za-
hvaljujuéi snaznom rastu u posljednjem tromjesecju, na kraju 2001. godine ukupna lik-
vidna sredstva nominalno su iznosila 106,1 milijardu kuna, a godisnja stopa njihova ras-




Makroekonomska kretanja

ta bila je 45,2 posto. Usporedbe radi, rast M4 u 2000. godini iznosio je 28,9 posto.
Treba naglasiti da je krajem 2001. i poc¢etkom 2002. godine dovrSen utjecaj polaganja
strane efektive radi konverzije u euro, tako da ¢e u idu¢em razdoblju stope rasta novca-
nih agregata biti umjerenije i u skladu s kretanjem gospodarske aktivnosti i daljnjim raz-
vojem financijskog sustava.

Drugi dogadaj koji je djelovao na monetarna kretanja u 2001. godini bila je devizna
liberalizacija, koja je utjecala na promjene u strukturi M4. U lipnju 2001. na snagu su
stupile izmjene i dopune Zakona o osnovama deviznog sustava, deviznog poslovanja i
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prometu zlata, donesene u travnju, kojima je znacajno liberaliziran devizni promet u

Hrvatskoj, na taj nacin da se i pravnim osobama dopustila slobodna kupovina (i proda-
ja) deviza radi polaganja na racune, kao i uzimanje deviznih kredita. Sredstva poduzec¢a
cine tek 1/5 ukupnih likvidnih sredstava, ali treba naglasiti da poduzeca aktivnije uprav-
ljaju svojim sredstvima nego stanovnistvo, a donesene izmjene zakona im to dodatno
omogucavaju i olaksavaju. Prema izmjenama deviznog zakona, poduzeca svoja sred-
stva mogu slobodno prebacivati iz kuna u devize i obratno. Posljedica toga bilo je po-
stupno povecanje deviznih depozita poduzeca nakon stupanja na snagu tih izmjena, s
kulminacijom u kolovozu. Takva su se kretanja odrazila na salda ra¢una kunskih likvid-
nih sredstava, depozitnog novca i stednih i orocenih depozita u kunama. I nakon kolo-
voza zabiljezena su prelijevanja sredstava s kunskih na devizne racune poduzeca, no
znatno manja nego prilikom inicijalne prilagodbe kada su poduzeca jednokratno pove-
¢ala svoje devizne depozite na zeljenu razinu.

Tablica 1.2. Monetarni i kreditni agregati
u milijardama kuna i postocima

UKUPNA LIKVIDNA SREDSTVA (M4)

Novcana masa (M1) .
Stedni i

o . | Devizni | Ukupno | AKTIVA | AKTIVA
grocen! depoziti | (M4) (NDA) (NIA)

Depozitni
Gotov novac (GN) novac depozit
(DN)

Stanje

31.XI1.1998. 10,0 9,7 7.8 13,5 5,8 38,0 97,3 44,6 12,7
31.XI1.1999. 10,3 6.0 79 13.9 9,8 37,0 36,7 40,0 16,7
31.X1.2000. 117 6.6 1.4 18,0 8,1 46,9 731 44,0 29,0
31.X1.2001. 178 8.5 15,2 23,7 10,5 71,8 106,1 57.4 48,7

Stope rasta

— na prosinackoj razini

1998. -3.8 7,7 -7,3 -15 6,1 21,4 13,0 31,9 -248
1999. 3,6 4.2 11 2,4 -0 -2,6 -12 -104 31,0
2000. 13,6 11,4 442 30,1 39,3 26,9 28,9 101 74,2
2001. 51,9 28,2 33,4 31,8 29,5 53,2 45,2 30,3 67,7
— prosje¢no mjesetno
1998. -0,3 0,6 -0,6 -0, 0,5 1,6 1,0 2,3 24
1999. 0,3 0,3 0,1 0,2 0,0 -0,2 -0 -09 2,3
2000. 11 0,9 3,1 2,2 2,8 2,0 2,1 0,8 4,7
2001. 3,5 2,1 2,4 2,3 2,2 3,6 3,2 2,2 44
lzvor: HNB

Novcana masa (M1) najutrziviji je monetarni agregat i ¢ini nesto manje od 1/4 ukupnih
likvidnih sredstava. Budu¢i da komponente novcane mase sluze za novcano podmiri-
vanje obveza, kretanje novcéane mase jako je povezano s kretanjem gospodarske aktiv-
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nosti, posebno potrosnje i trgovine na malo. Stoga na kretanje novéane mase snazan u-
tjecaj ima sezona, pa je vazno promatrati desezonirane vrijednosti novcane mase i nje-
zinih potkategorija. Desezonirana vrijednost M1 neprekidno raste od pocetka 2000.
godine, sto je povezano s gospodarskim oporavkom koji je tada nastupio. lako rast nov-

2001.

¢ane mase od 31,5 posto u 2001. godini odgovara rastu od 30,1 posto zabiljezenom u
2000. godini, dinamika tijekom godine bila je nesto drukcija. Prisjetimo se, snazan utje-

caj na kretanje novéane mase u 2000. godini imalo je podmirenje dospjelih neplacenih
obveza drzave, sto je dovelo do snaznog rasta depozitnog novca poduzeca pocetkom
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te godine. Kretanje M1 u 2001. bilo je drukcije. U prvoj polovini godine M1 je konti-

Godi

nuirano rastao sve do ljetnih mjeseci, po podjednakim stopama kao u prethodnoj godi-

ni. U lipnju je liberalizacija deviznog zakona omogucila poduzeéima aktivnu kupovinu
deviza, sto su ona iskoristila, posebice u kolovozu kada je doslo do promjene smjera
kretanja tecaja. Tada su poduzeca znacajno povecala svoje devizne depozite na racun
kunskih likvidnih sredstava, $to je dovelo do pada depozitnog novca poduzeca, pa tako
i M1. Nakon toga udara u kolovozu razina kategorije depozitnog novca znacajno se sni-
zila, a u rujnu i listopadu zabiljezen je njegov oporavak. | uvodenje eura utjecalo je na
kretanje novéane mase. Krajem godine dio strane efektive bio je zamijenjen u kune, sto
je primarno dovelo do pojacanog rasta gotovog novca, ali i depozitnog novca. Krajem
prosinca nov¢ana masa iznosila je 23,7 milijardi kuna i bila je za 5,7 milijardi kuna ili
31,5 posto veca nego na kraju 2000. godine.

Sika 129 Tako za razliku od 2000. godine, kada je depozitni no-
Ika 1.cd.

Noviana masa vac bio glavni ¢imbenik rasta novéane mase, rastu nov-
¢ane mase u 2001. godini podjednako pridonose i go-

2%
tov novac i depozitni novac. Gotov novac u optjecaju

2 a1 zabiljeZio je tijekom 2001. godine ubrzanje rasta. Pri-

AN

sjetimo se, nakon dvije godine stagnacije i pada realne
vrijednosti gotovog novca, on je u 2000. godini zabilje-
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zio umjereni rast. Tijekom 2001. godine gotov je novac

umird. HRK

snaznije rastao u prvom tromjesecju, da bi u drugom i

3,

o,

T trecem tromjesecju rastao nesto sporije, po podjedna-
PN N 3 VU 0 X5, VX S P S kim stopama rasta kao u 2000. godini. U cetvrtom

tromjesecju zabiljezeno je veliko ubrzanje rasta goto-

0 vog novca, $to je u manjoj mjeri posljedica oporavka

555388888 E8s8s55 s 8 otovog n k ienia u kol “oi
S B ® - 5 6 - 5 ® - B S = B O = g g NOVCa nakon smanjenja u Kolovozu, a u veco|

je mjeri uzrokovano pojacanom prodajom deviza od

M1 esemsas Depozitni novac

M1 desezonirano  — - — - Gotov novac strane stanovnistva radi konverzije valuta drzava ¢lani-
lzvor: HNB

ca EMU-a koje prestaju vrijediti pocetkom 2002. godi-
ne. Na kraju 2001. godine gotov novac u optjecaju iz-
nosio je 8,5 milijardi kuna, Sto je godisnji rast od 28,2
posto. Usporedbe radi, stopa rasta gotovog novca u 2000. godini iznosila je 11,4 posto.

Za razliku od 2000. godine, kada je depozitni novac bio glavni generator rasta M1, u
2001. godini stopa rasta depozitnog novca bila je nesto niza i odgovarala je rastu goto-
vog novca. Na kretanje depozitnog novca najvedi utjecaj ima depozitni novac poduze-
¢a s udjelom od gotovo 60 posto, a koji je skloniji oscilacijama. Nakon devizne liberali-
zacije u lipnju te su se oscilacije jo$ povecale. Depozitni novac stanovnistva, koji ¢ini
oko 1/3 depozitnog novca, mnogo je stalniji i prati dinamiku placa. Sli¢no kao i kod go-
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tovog novca, i depozitni je novac u prosloj godini zabiljezio vise stope rasta pocetkom i
krajem godine, a nize sredinom godine. Usporavanje rasta depozitnog novca sredinom
godine posljedica je prije svega pada desezonirane vrijednosti depozitnog novca podu-
zeda, koja su promijenila ponasanje i zapocela postupno otkupljivati devize ¢im im je
to omoguceno u lipnju, da bi rast deviznih depozita poduzeca kulminirao u kolovozu.
Rast depozitnog novca u posljednjem tromjesecju djelomicno je posljedica oporavka
depozitnog novca poduzeca nakon velikog smanjenja u kolovozu, ali i intenzivnog ra-
sta depozitnog novca poduzeca i stanovnistva u prosincu. Tada je do rasta depozitnog
novca stanovnistva doslo zbog konverzije deviza, dok su poduzeca smanijila svoje de-
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vizne depozite u prosincu. Na kraju 2001. godine depozitni novac iznosio je 15,2 mili-

jarde kuna, sto je godisnji rast od 33,4 posto. Za usporedbu, rast depozitnog novca u
2000. godini iznosio je 44,2 posto. Depozitni novac poduzeca u 2001. godini porastao
je 26,7 posto, a depozitni novac stanovnistva 39,2 posto.

Tablica 1.3. Ukupna likvidna sredstva (M4)

na kraju razdablja, u milijunima kuna i postocima

STANJE STRUKTURA
1998. 1999, 2000. 2001. 1998. 1999. 2000. 2001.
UKUPNA LIKVIDNA SREDSTVA (M4) 57.340,2 56.659,3 73.061,1 106.071,4 100,0 100,0 100,0 100,0
1. Novéana masa 13.531,4 13.858,9 18.030,3 23.703,5 23,6 24,5 24,7 22,3
1.1. Gotov novac u optjecaju 5.718,8 5.958,9 6.636,7 8.507,4 10,0 10,5 91 8,0
1.2. Dep. novac ostalih dom. sektora 7.812,6 7.900,0 11.393,6 15.196,1 13,6 13,9 19,6 14,3
2. Nemqnetar‘ni depoziti (kvazinovac) 43.808,8 42.800,4 55.030,8 82.367,8 76,4 73,5 75,3 77,7
2.1. Stedni i oroceni depoziti® 5.837.9 5.834,3 8.129,2 10.530,9 10,2 10,3 11,1 9.9
2.2. Devizni depoziti 37.9709 36.966,0 46.901,6 71.836,9 66,2 65,2 64,2 67,7
SEKTORSKA STRUKTURA M4
Lokalna drZava 719,1 627.4 966.9 1.381,0 1.3 11 1,3 1.3
Poduzecta 10.057,2 9.503,3 15.277,2 20.349,3 17,5 16,8 20,9 19,2
Stanovnistvo 45.298,3 44.218,6 53.591,6 78.439,0 79,0 78,0 73,4 739
Ostale bankarske i financijske institucije 1.269,5 2.310,1 3.2254 5.902,0 2,2 4,1 4.4 5,6
UKUPNO 57.340,2 56.659,3 73.061,1 106.071,4 100,0 100,0 100,0 100,0

a Ukljucuje i obveznice i instrumente trzista novca.
lzvor: HNB

Kretanje kunskih depozita u 2001. godini, kao i kretanje depozitnog novca, bilo je od-
redeno kretanjem depozita poduzeca. Dok kunski depoziti stanovnistva postojano ra-
stu, kretanje ukupnih kunskih depozita odreduju prije svega kunski depoziti poduzeca.
Nakon sto su u tre¢em tromjesecju kunski depoziti poduzeca opali, u ¢etvrtom tromje-
se¢ju dolazi do njihova oporavka. Krajem 2001. godine kunski su depoziti iznosili 10,5
milijardi kuna, sto je godisnji rast od 29,5 posto, dok je rast u 2000. godini iznosio 39,3
posto. Kunski depoziti stanovnistva iznosili su 4,3 milijarde kuna uz godisnji rast od
36,0 posto, a kunski depoziti poduzeca 3,7 milijardi kuna uz rast od 23,0 posto.

Devizni depoziti najveca su komponenta i ¢ine oko 2/3 ukupnih likvidnih sredstava. Kao
Sto je vec naglaseno, monetarna kretanja u 2001. godini obiljeZio je rast deviznih depozi-
ta krajem godine, prije svega deviznih depozita stanovnistva. U prvoj polovici 2001. de-
vizni depoziti rasli su po stopi koja je svedena na godisnju razinu iznosila 27 posto, $to od-
govara stopama rasta ostvarenim od sredine 1999. godine. Do nesto brzeg rasta deviznih
depozita dolazi, kako smo spomenuli, nakon devizne liberalizacije, osobito u kolovozu,
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kada su poduzeca povecala svoje depozite za cak 1/3 (u vrijednosti od 300 milijuna eu-
ra). Rast deviznih depozita stanovnistva ubrzan je krajem godine najvec¢im dijelom zbog
polaganja gotovine valuta drzava clanica EMU na racune gradana u bankama. Devizni
depoziti stanovnistva u posljednjem su tromjesecju 2001. godine povecani za gotovo 2

2001.

milijarde eura ili za 29,0 posto, od ¢ega samo u prosincu za 1,3 milijarde eura. Kretanja
pocetkom 2002. godine upucuju na to da ce se devizni depoziti stanovnistva polozeni

krajem 20071. godine gotovo u cijelosti zadrzati u bankovnom sustavu. Na kraju 2001. go-
dine ukupni devizni depoziti iznosili su 71,8 milijardi kuna, $to je godisnji rast od 53,2
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posto (rast u 2000. godini iznosio je 26,9 posto). Devizni depoziti stanovnistva iznosili su
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63,4 milijarde kuna, s udjelom od gotovo 90 posto u ukupnim deviznim depozitima. Sto-

pa rasta deviznih depozita stanovnistva u 2001. godini iznosila je 54,1 posto, dok je rast u
2000. godini bio 23,9 posto. Devizni depoziti poduzeca iznosili su 7,5 milijardi kuna uz
stopu rasta od 45,4 posto (57,1 posto u 2000. godini).

Aktiva monetarnih institucija

Paralelno s rastom pasive bankovnog sustava, prije svega deviznih depozita, rasla je i
aktiva banaka, kod koje se istodobno zbila zna¢ajna promjenu unutar njezine strukture.
U strukturi aktive razlikujemo neto domacu aktivu (NDA) i neto inozemnu aktivu (NIA).
Podaci za kraj godine, prikazani u Tablici 1.2., pokazuju da je NIA rasla dvostruko brze
od NDA. Takav zaklju¢ak ne bi bio to¢an ako ne bi bio dopunjen ¢injenicom da je ¢ak
polovica rasta NIA-e u 2001. godini ostvarena u prosincu, kada je zabiljezen veliki rast
deviznih depozita. Uz to, gradani su u banke polozili znacajan iznos strane efektive u
posljednjih nekoliko dana prosinca, ali se on ne vidi iz stanja NIA-e jer je za transfer
sredstava potrebno nekoliko dana. Potrebno je i stanovito vrijeme da bi banke poveca-
le kreditnu aktivnost nakon rasta svojih izvora. Jos na kraju studenoga 2001. NDA i NIA
rasle su podjednako.

Siika 1.30. Zahvaljujuci kretanjima na kraju godine neto inozem-
Neto inozemna aktiva, ukupna likvidna sredstva na aktiva (NIA) monetarnog sustava je i u 2001. godini

i plasmani banaka privatnom sektoru

L , bila glavni generator ukupnog rasta M4. Ako se iskljuci
stopa rasta realne desezonirane vrijednosti u usporedbi

s istim mjesecom prethodne godine utjecaj tecaja, NIA je u 2001. godini realno porasla 67
300 prosiec 1998, = 100 posto, sto odgovara stopi rasta zabiljezenoj u 2000. go-
/\ dini. Medutim, kretanje neto inozemne aktive u prvoj i
- \ drugoj polovini 2001. godine uvelike se razlikuje. Tako
200 je NIA u prvoj polovini godine vrlo sporo rasla, po stopi
150 A\ rasta desezonirane vrijednosti koja svedena na go-
% \ disnju razinu iznosi 6 posto. Tijekom druge polovine
100 \ / godine NIA raste eksponencijalno s priblizavanjem kra-
S ‘\%J: ja godine, uz stopu rasta desezonirane vrijednosti koja
. b\\\_’ . /—/”’\ 11 svedena na godisnju razinu iznosi ¢ak 116 posto, pri
\f\’___v i ¢emu je mjesecna stopa rasta desezonirane vrijednosti

-50

u prosincu iznosila ¢ak 22 posto.

L 2 2 2 L L 2 DL =22 QS 2 2 L

NA e Plasmani

Ukupna ikvidna sredstva Glavninu neto inozemne aktive monetarnog sustava ¢i-

lzvor: HNB
ni neto inozemna aktiva Hrvatske narodne banke.

Kao sto je poznato, HNB je snazno prisutan na deviz-
nom trzistu tako Sto otkupljuje viskove na deviznom tr-
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ZiStu i osigurava prodaju sredstava kod manjka deviza. Tijekom 2001. godine bio je pri-
sutan pojacan devizni priljev. HNB je ukupno neto otkupio 374 milijuna americkih do-
lara od poslovnih banaka putem intervencija, te dodatnih 480 milijuna americkih
dolara izravno od sredisnje drzave. Pojac¢ana prodaja deviza bila je prisutna jedino tije-
kom kolovoza i pocetkom rujna. NIA HNB-a je u 2001. godini povec¢ana za 10,6 mili-
jardi kuna ili za 39,1 posto. U 2000. godini NIA HNB-a povecana je za 5,7 milijardi ku-
naili za 26,3 posto. Na kraju 2001. godine NIA HNB-a iznosila je 37,7 milijardi kuna ili
4,5 milijardi americkih dolara.
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Mnogo vece oscilacije prisutne su kod neto inozemne aktive poslovnih banaka. Po-

slovne su banke znacajno smanijile svoju NIA-u pred ljeto 2001. u oc¢ekivanju aprecija-
cije tecaja. Takva kretanja dovela su i do pojacane aprecijacije tecaja kune nekoliko
mijeseci prije nego Sto je sezonski uobicajeno: u turisti¢koj sezoni kada dolazi do poja-
¢anog priljeva deviza. Pocetkom kolovoza, pak, poslovne su banke znacajno povecale
svoju neto inozemnu aktivu ocekujudi deprecijaciju tecaja sa svrsetkom turisticke sezo-
ne. Ponasanje banaka dovelo je do promjene smjera kretanja tecaja te je tako potaknu-
lo i rast deviznih depozita poduzeca u tom mjesecu. Kraj godine doveo je do pojacanog
rasta NIA-e poslovnih banaka zbog velikog ulaska deviza u bankovni sustav. Kao sto je
ve¢ spomenuto, za intenziviranje domace kreditne aktivnosti potrebno je odredeno
vrijeme i do tada su devizna sredstva na ra¢unima u inozemstvu. Cak 50 posto rasta
inozemne aktive poslovnih banaka u prosincu odnosilo se na ulazak strane efektive
posljednjih nekoliko dana u godini. Na kraju 2001. godine NIA poslovnih banaka izno-
sila je 11,0 milijardi kuna, dok je na pocetku godine iznosila 1,9 milijardi kuna. U tome
je inozemna aktiva poslovnih banaka iznosila je 32,8 milijardi kuna uz godisnji rast od
66,4 posto (59,0 posto u 2000. godini), dok je inozemna pasiva rasla mnogo umjereni-
je, i taj se rast odnosio ponajprije na kredite koje su inozemne banke dale domaéim
bankama u svojem vlasnistvu. Krajem godine inozemna pasiva poslovnih banaka izno-
sila je 21,9 milijardi kuna, Sto je rast od 22,7 posto (3,5 posto u 2000. godini).

Tablica 1.4. Neto domaca aktiva
na kraju razdablja, u milijunima kuna i postocima

STANJE STOPE RASTA
1998. 1999. 2000. 2001. 1998. 1999. 2000. 2001.
Neto domaca aktiva 44.626,8 40.003,8 44.043,9 57.410,0 31,9 -10,4 10,1 30,3
1. Aktiva
1.1. Potrazivanja od sredisnje drzave (neto) 9.916,3 12.899,2 13.666,7 15.388,1 41 30,1 5,9 12,6
1.2. Plasmani 59.792,0 55.875,8 60.863,3 74.868,1 22,4 -6,5 8,9 23,0
1.3. Ostala aktiva (neto) -25.081,5 -28.7712 -30.486,1 -32.846,2 2,1 14,7 6,0 7,7
2. Pasiva
2.1. Ukupna likvidna sredstva (M4) 57.340,3 56.659,3 73.061,17 106.071,4 13,0 -1,2 28,9 45,2
2.2. Inozemna pasiva (neto) -12.713,5 -16.655,5 -29.017,2 -48.661,3 -24,8 31,0 74,2 67,7
lzvor: HNB

Za razliku od neto inozemne aktive, neto domaca aktiva (NDA) postojano raste od sre-
dine 2000. godine, kada je zaustavljen trend njezina smanjivanja. Tako je nakon sma-
njenja od 10,4 posto u 1999. godini i rasta od 10,1 posto u 2000. godini, u 2001. godi-
ni NDA povecana cak za 30,3 posto. Na kraju 2001. godine NDA je iznosila 57,4 mili-
jarde kuna.
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Najvedi utjecaj na kretanje NDA imaju plasmani banaka ostalim sektorima. Plasmani
postojano rastu od kraja 2000. godine, nakon smanjenja tijekom 1999. i stagnacije u
2000. godini. Najveci udio od ¢ak 94 posto Cine krediti, dok dionice ¢ine tek 5 posto.
Neznatan udio vrijednosnih papira i obveznica u plasmanima ostalim sektorima upucu-

2001.

je na nerazvijenost domacdeg trzista kapitala, pa se poduzeca oslanjaju iskljucivo na kre-
dite (ili na inozemna trzista kapitala). Najveci dio plasmana ostalim sektorima odnosi se

na plasmane poduzec¢ima (56 posto), dok potrazivanja od stanovnistva cine 43 posto
plasmana. U strukturi kredita kunski krediti ¢ine 15 posto, krediti s valutnom klauzulom
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72 posto, a devizni krediti 13 posto. Ovakva struktura kredita odrazava i valutnu struk-
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turu pasive bankovnog sustava, u kojoj devizni izvori sredstava (inozemna pasiva i de-

vizni depoziti) dominiraju s udjelom od 66 posto. Krajem 2001. godine plasmani osta-
lim sektorima iznosili su 74,9 milijardi kuna ostvarivsi godisnji rast od 23,0 posto. Uspo-
redbe radi, rast u 2000. godini iznosio je 8,9 posto.

Sika 131 Ve¢ duzi niz godina krediti stanovnistvu rastu brze od
IKa 1.0°1.
Krediti stanovnistvu i poduzedima kredita poduzec¢ima. Razlog tomu je $to je tradicional-
stopa promjene u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine no sektor stanovnistva bio podzastu pljen, tj. Sto su glav-
100 ninu kredita dobivala poduzeca. U okolnostima niske
//"‘\\ zaduzenosti sektora stanovnistva, poslovne banke su u
80 4 \ stanovnistvu nasle novo nepodmireno trziste, koje je
o / N\ pritom urednije u otplatama i jednostavnije u procjeni
// \\ rizika u uvjetima nedovoljne zastite vjerovnika. Takva
% 40 \ ~N kretanja dovela su do uravnotezenja ukupnog iznosa
[\/\'\ \\ Voe A kredita odobrenih stanovnistvu i kredita odobrenih po-
20 A / . .. e . .
U "\ M / I duzecima, koji su prije bili znacajno u korist poduzeca.
/| N N e Ko su pry ano ukoristpoct
0 /] Ubrzani rast kredita odobrenih stanovnistvu tijekom
\/\ / . . . . L. N
\ - posljednjih nekoliko godina povecao je zaduzenost
~
-0 : — sektora stanovnistva, i medu najvisima je u tranzicij-
5555383388883 838888s5555 8 . v .. .y .
SIRIZTIZSZTIRS=SRsS2IRES skim drzavama, ali je ona jo$ znatno manja nego u Eu-
——— Stanovnitvo Poduzeta ropskoj uniji. Krediti stanovnistvu i nadalje vrlo brzo
lzvor: HNB .. . .. . .
rastu, prije svega zbog kreditne politike banaka i novih

kreditnih proizvoda. Krajem 2001. godine krediti sta-

novnistvu iznosili su 30,1 milijardu kuna uz godi$niji rast
od 29,3 posto. To je ¢ak nesto brze nego u 2000. godini kada su krediti stanovnistvu
povecani za 21,0 posto.

Za razliku od sektora stanovnistva, koji konstantno biljezi visoke stope rasta kredita,
problemi u bankarskom sektoru i usporavanje gospodarskog rasta krajem devedesetih,
doveli su do pomnijeg pracenja kreditnog rizika od strane banaka, $to je utjecalo na
smanjenje kredita poduzecima. Ipak, krediti poduzecima rastu od sredine 2000. godi-
ne, uz tendenciju ubrzanja rasta. U posljednjem tromjesecju 2001. krediti poduzec¢ima
biljeze cak i brzi rast od kredita stanovnistvu, sto je prvo takvo tromjesecje od 1995. go-
dine. Krediti poduzec¢ima i nadalje su veci od kredita stanovnistvu i na kraju godine iz-
nosili su 39,8 milijardi kuna uz godisnji rast od 21,3 posto. Usporedbe radi, rast u 2000.
godini iznosio je samo 0,9 posto.

Na kretanje neto potrazivanja od sredisnje drzave u 2001. godini snazno je utjecala
politika financiranja proracunskog manjka, prije svega zaduzivanjem u inozemstvu. Ta
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politika svakako je povoljno utjecala i na pojacani rast plasmana banaka ostalim sektori-
ma, koji tako biljeZe znatno visi rast od rasta plasmana sredisnjoj drzavi. Na godisnjoj
razini neto potrazivanja od drzave rastu podjednako kao i u 2000. godini. Taj je rast,
dakle, uvjetovan stagnacijom kredita koje je sredisnja drzava primila od domacih bana-
ka i isto tako blagim smanjenjem depozita drzave kod banaka. Glavnina rasta zaduze-
nja drzave u 2001. godini ostvarena je pocetkom godine pojacanim izdavanjem trezor-
skih zapisa. S druge strane, obveznice koje je drzava izdala u ¢etvrtom tromjesecju u iz-
nosu od 400 milijuna eura izravhom prodajom sindikatu domacih banaka nisu
znacajno utjecale na rast zaduzenja drzave kod banaka. Banke su te obveznice, odmah
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nakon $to su izdane, preprodale drugim domacdim sektorima uz proviziju. Krajem

2001. godine neto plasmani sredisnjoj drzavi iznosili su 12,8 milijardi kuna $to je pove-
¢anje od 14,1 posto. Rast u 2000. godini iznosio je 11,2 posto. Plasmani banaka sre-
disnjoj drzavi iznosili su 20,2 milijarde kuna, dok su depoziti drzave u bankovnom sus-
tavu iznosili 7,4 milijarde kuna.

Novcana kretanja na pocetku 2002. godine

U prvom tromjesec¢ju 2002. godine nastavljen je rast dijela monetarnih agregata koji
neposrednije prate realna kretanja. To se prije svega odnosi na rast novéane mase koja
je rasla po dvostruko visoj stopi nego u 2001. godini. Snazan priljev devizne Stednje
krajem 2001. godine pogodovao je ubrzanju rasta plasmana ostalim sektorima u prvom
tromjesecju 2002. godine, pri ¢emu su domacdi plasmani financirani smanjenjem ino-
zemne aktive poslovnih banaka.

Ukupna likvidna sredstva na razini prvog tromjesecja ipak nominalno stagniraju zbog
blagog pada deviznih depozita u ozujku. Taj pad posljedica je krize i povlac¢enja depo-
zita iz Rijecke banke, ali i vrlo blagoga autonomnog smanjenja deviznih depozita nakon
dovrsetka konverzije u euro. Devizni depoziti su u prvom tromjesecju 2002. godine
ukupno smanjeni za 1,3 posto.

1.2.5. TrZiste novca

Trend kretanja kamatnih stopa u 2001. nije se bitno razlikovao od kretanja u prethod-
noj godini. Padale su kamatne stope na nov¢anom trzistu i na primarnom trzistu kratko-
ro¢nih vrijednosnica Hrvatske narodne banke i Ministarstva financija, a padale su i ka-
matne stope na kredite poslovnih banaka. Kratkotrajni poremecaj dogodio se krajem
ljeta kad su naglo porasle kamatne stope. Njegova kratkotrajna posljedica bilo je i zau-
stavljanje pada aktivnih kamatnih stopa poslovnih banaka, dok su pasivne kamatne sto-
pe nastavile svoj trend spustanja.

Kamatne stope na trziStu novca

Prosjecna je kamatna stopa na trzistu novca tijekom prve polovice 2001. godine padala
zahvaljujudi visokoj likvidnosti bankovnog sustava. U lipnju i srpnju dosegnula je nisku
razinu — izmedu 2 i 3 posto. Pad kamatnih stopa pratili su aprecijacija kune i visoka
kunska likvidnost. Takva kretanja promijenila su se sredinom kolovoza kad su banke




Makroekonomska kretanja

Slika 1.32. . o odlucile smanjiti upis trezorskih i blagajnickih zapisa i
Prosjetne kamatne stope u nocnoj ovecati devizna ulaganja u inozemstvo. Stoga su se
trgovini na TNZ-u i noéni ZIBOR pov asana dn e

1 krajem kolovoza i pocetkom rujna kamatne stope po-

= pele na razine preko 8 posto. Vec sredinom rujna smi-
o 12 . . . vy

] rena je situacija na trzistu novca, a kamatne su stope

: 10 opet pocele padati. Tijekom listopada i studenoga za-

biliezene su povremene oscilacije. Krajem prosinca

2001. i tijekom prva dva mjeseca 2002. prosjecne ka-
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matne stope u dnevnoj trgovini, kao i u no¢noj trgovini,
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padale su i ispod razine od 1 posto.

Prosjecni je dnevni promet na novCanom trzistu u pr-

vom tromjesecju 2001. nastavio trend pada iz 2000. U

29/9/01. f——

29/1/02
28/2/02.

ozujku 2001. bio je na razini od 105 milijuna kuna. Ti-

T
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29/10/01.

29/11/01.

NoGri ZBOR, e Noéns kemtn stops na TNEs jekom sljedeca tri mjeseca prosjecni je promet rastao, a

v TNZ | HNB ponovno je pao u srpnju, na 87 milijuna kuna, zahva-

ljujuci dobroj likvidnosti sustava. U kolovozu, rujnu i

listopadu trgovina na trzistu novca bila je pod utjeca-
jem dogadanja koja su se odvijala na deviznom trzistu u kolovozu i pod utjecajem ra-
stuce devizne likvidnosti sustava zbog pritjecanja deviza od turisti¢ke sezone. Prosje¢na
razina dnevnog prometa bila je i preko 240 milijuna kuna. U posljednja dva mjeseca
2001. dobra likvidnost sustava dovela je do pada prometa i pada kamatnih stopa na
nov¢anom trzistu.

Kamatne stope na trzistu kratkorocnih vrijednosnica

Kamatne stope na blagajnicke zapise HNB-a (i u kunama i u stranoj valuti) kao i kamat-
ne stope na trezorske zapise Ministarstva financija zabiljezile su velik pad tijekom 2001.
Pad je bio samo nastavak trenda iz 2000. Kamatne stope na kunske vrijednosnice prila-
godile su se opéem trendu smanjenja kamatnih stopa, a jednako tako odrazavale su
dobru kunsku likvidnost bankovnog sustava. Kamatne stope na blagajnicke zapise prati-

le su pad kamatnih stopa na svjetskim trzistima do ko-

Slika 1.33. jeg je doslo zbog recesije u SAD-u i usporavanja gospo-
Prosjecne kamatne stope na blagajnicke darskog rasta u EU-u.
zapise HNB-a i trezorske zapise MF-a

? ¢ Razina kamatnih stopa na blagajnicke zapise u kunama
; — i A spustena je u proteklih godinu dana (veljaca 2000. —
Ll T e L Ae? veljaca 2002.), ovisno o dospijecu, izmedu 263 (rok
A—e? . . .
6 /:/w‘-’ x dospijeca 105 dana) i 322 bazna boda (rok dospijeca
% s f//«‘"’" 35 dana). Sadasnja razina kamatnih stopa (3,41 posto —
[ 35 dana, 4,05 posto — 70 dana, 4,37 posto — 105 dana)
4 /-L\\./ gotovo je prepolovljena u usporedbi s pocetkom 2001.
l\\./ Pocetkom kolovoza upisani je iznos blagajnickih zapisa
’ u kunama dosegnuo 4,7 milijardi kuna. U sljede¢im
) mjesecima stanje je blagajnickih zapisa smanjeno, a
B-35  Tz-42 BZ-70  TZ-91  BI-105 12182 najvisa dosegnuta razina viSe nije premasila iznos od
dana dana dana dan dana dana
— @ —- 22001, —A—— 92007, 3,5 milijardi kuna.
seneuane 62001, —— 2/2002.

lzvori: HNB i MF
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Kamatna stopa na trezorske zapise Ministarstva financija spustena je u istom promatra-
nom jednogodisnjem razdoblju (veljaca 2001. — veljac¢a 2002.) izmedu 360 i 365 baz-
nih bodova ovisno o roku dospijeca (42, 91 i 182 dana). Tako su sadasnje razine kamat-
nih stopa (2,9 posto, 3,65 posto i 4,35 posto) preko 50 posto nize od razina od prije go-
dinu dana (osim na najduzi rok). Pad kamatnih stopa bio je zaustavljen u kolovozu i
rujnu 2001, ali su ubrzo nakon toga nastavile svoj pad pod utjecajem visoke likvidnosti
bankovnog sustava. Stanje upisanih trezorskih zapisa bilo je najvise krajem srpnja 2001.
kada su dosegnuli 5,5 milijardi kuna. Tijekom kolovoza i rujna smanjeni su za vise od 2
milijarde kuna, no nakon toga poceli su ponovno rasti, ali vise nisu dosegnuli razinu s
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kraja srpnja, izmedu ostaloga i zato $to su aukcije Ministarstva financija bile skromnije,

pa je na njima bilo i odbijanja ponuda.

Kamatne stope na blagajnicke zapise HNB-a u stranim valutama padale su tijekom cije-
le 2001., a njihov je pad zaustavljen tek u sije¢nju 2002., kada su kamatne stope pocele
lagano rasti. S obzirom na to da se te kamatne stope odreduju prema kretanju LIBOR-a
na eure i americke dolare, taj je pad bio posljedica kretanja LIBOR-a. Kamatne stope na
eurska sredstva padale su sporije od kamata na americke dolare. Kamatna se stopa na
blagajnicke zapise HNB-a u americkim dolarima smanjila tijekom 2001. godine za ¢ak
462 bazna boda (na razinu od 1,68 posto na rok od 63 dana). Kamatna stopa na blagaj-
nic¢ke zapise HNB-a u eurima istodobno je pala za 156 baznih bodova (na 3,11 posto
na rok od 63 dana).

Upisani je iznos blagajnic¢kih zapisa HNB-a u stranim valutama tijekom prve polovice
2001. padao, a u kolovozu i rujnu se povecao (s razina oko 1,1 milijarde kuna povecan
je narazine od 3,6 milijardi kuna u listopadu), odnosno na kraju 2001. bio je na razini
od 3 milijarde kuna. lako je upis zapisa u objema valutama rastao, rujanska dogadanja
u SAD-u ponukala su banke da smanje upis zapisa u americkim dolarima, a upisuju go-
tovo iskljucivo zapise u eurima. Priljev deviznih depozita u posljednjim mjesecima
20071. nije uzrokovao dalji rast blagajnickih zapisa, vec¢ su banke povecavale svoju ino-
zemnu aktivu i plasmane koje su usmjeravale domacim sektorima, kako poduzecima,
tako i stanovnistvu.

Kamatne stope poslovnih banaka

Aktivne kamatne stope poslovnih banaka smanjivale su se i tijekom 2001., odnosno
nastavile su trend pada iz prethodnih godina, ali nesto blaZim intenzitetom. Tijekom
rujna i listopada bile su ¢ak i povecane. Pasivne kamatne stope kontinuirano su padale
cijele godine, dok su depoziti rasli bez obzira na pad kamata i u tom je razdoblju pove-
¢ana razlika izmedu aktivnih i pasivnih kamatnih stopa.

Kretanje kamatnih stopa na kunske kredite bez valutne klauzule, sto uklju¢uje kredite
sektorima drzava, nefinancijska poduzeca i financijske institucije, pokazuje zaustavlja-
nje pada na razini od 5,5 posto i lagano osciliranje oko te razine tijekom posljednjeg
tromjesecja 2001. Prema podacima iz sijecnja 2002., kada se prvi put zasebno iskazuju
kamatne stope na kredite odobrene poduzecéima (iskljuceni su sektori drzava i financij-
ske institucije), prosjecna je kamatna stopa na te kredite zbog promjene metodologije
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Slika 1.34. . Slika 1.35. )
Kamatne stope poslovnih banaka na Kamatne stope poslovnih banaka na
kredite pravnim osobama kredite stanovnistvu
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Kratkorocni krediti bez valutne klauzule m— K ratkoroni krediti bez valutne klauzule
= Dugorotni krediti s valutnom Klauzulom Dugoroéni krediti s valutnom Klauzulom
lzvor: HNB lzvor: HNB

znatno skocila i bila je na razini od 9,7 posto. Prosje¢na kamatna stopa na dugorocne
kredite trgovackim drustvima s valutnom klauzulom ostala je relativno stabilna, na razi-
ni oko 7,6 posto.

Kratkoro¢ne kamatne stope na kredite stanovnistvu i dalje su vrlo visoke u 2001., ali s
blagim trendom pada. Razlog za to lezi u ¢injenici sto su 99 posto novoodobrenih krat-
korocnih kredita stanovnistvu cinili okvirni krediti po teku¢im ra¢unima s kamatnim
stopama od preko 19 posto. Poc¢etkom 2001. prosje¢na kamatna stopa na kratkoro¢ne
kredite stanovnistvu bila je na razini od 20,4 posto, a na kraju te godine na razini ispod
19 posto. Sa stajalista udjela u bilanci stanja banaka znacajniji su dugoro¢ni krediti sta-
novnistvu s valutnom klauzulom. Prosje¢na je kamatna stopa na dugorocne kredite sta-
novnistvu smanjena tijekom 2001. tek malo vise od 60 baznih bodova (sa 11,6 posto na
razine oko 11,0 posto). Prosjecna kamatna stopa na stambene kredite stanovnistvu iz-

nosila je u sije¢nju 2002. godine 8,85 posto, dok je na

Sia 135 ostale dugorocne kredite stanovnistvu iznosila 11,6
Ika 1.00.
. . posto. Ukupni krediti stanovnistvu dosegnuli su udio
Kamatne stope poslovnih banaka na depozite ) . ) -
od 40,9 posto u stanju ukupnih kredita, a krediti podu-
12 P . . .
zec¢ima imaju udio od 52,1 posto.
"
10 AN : i i i
SN Pasivne kamatne stope poslovnih banaka padale su ti-
T iR RE jekom cijele 2001. Prosjecne su kamatne stope i na
8 . . . .
: N, kunske i na devizne depozite pale ispod 3 posto. Tako
% 7 fx 2 = e . L v :
; S f PN je prosjecna kamatna stopa na kunske orocene depozi-
; I R NE N I te tijekom 2001. smanjena za 152 bazna boda ili 21
N T o ' y
. Y/ -\ NPV Rl posto, a prosjecna je kamatna stopa na devizne oroce-
. MR T ne depozite pala za 103 bazna boda ili 22,5 posto. Bez
NS . . . e
) 1 obzira na takvo kretanje kamatnih stopa ukupni stedni i
£E555588882288E88ss8s5z55 oroceni depoziti zajedno su s depozitnim novcem po-
''''' = Kunski oroceni depoziti —— Kunski depoziti raSII 47 pOStO u 2001.
=emmwennne Deyizni orodeni depoziti s Devizni depoziti
lzvor: HNB
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Razlika aktivnih i pasivnih kamatnih stopa smanjivana Siika 1.37.
je tijekom 2001. sve do rujna. Tada je zaustavljen pad Razlika aktivnih i pasivnih kamatnih stopa
aktivnih kamatnih stopa, a pasivne su se kamatne stope

nastavile snizavati, pa je razlika malo porasla. Ova je

razlika krajem 2001. iznosila izmedu 6,5 i 7 postotnih |
bodova. ,\’

Kretanje aktivnih kamatnih stopa u Hrvatskoj u skladu \ A
%1
je s kretanjima kamatnih stopa u EMU-u i nama bliskim \
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tranzicijskim zemljama. Naime, u svim tim privredama 9 = N

aktivne kamatne stope padaju. Uzrok pada u tranzicij-

Ny
skim zemljama ponajprije je stabiliziranje makroeko- ! vV N

nomskih uvjeta (rast BDP-a i pad stopa inflacije) i kon-

solidacija bankovnih sustava te porast konkurencije. <

DD DDDDDDDDDDDD QDL QI D

Pad kamatnih stopa u zemljama EMU-a vise je poslje-

dica mjera monetarne po|itike ESB-a. Naime, kamatna == Kunski krediti s valutnom klauzulom — devizni depoziti
lzvori: HNB

stopa ESB-a (engl. deposit facilities) spustena je tijekom
2001. sa 3,75 posto na 2,25 posto.

EMU

Siika 1.38.
Nominalne kamatne stope na kratkorocne

/I 26 Triléte kapitala ) kredite poduzeéima u odabranim zemljama

20
Domace trziSte 18

16
Godinu 2001. na domacem trzistu kapitala obiljezio je 14
znatan rast cijena i trzisne kapitalizacije. Na Zagre- % 12
backoj burzi pritom je znatno smanjen promet dionica- 10
ma (36,7 posto), ali su, s druge strane, obveznice posta- 8
le bitno likvidnije i njihov je promet povecan za 54,2 6
posto. Naime, Ministarstvo financija plasiralo je na do- 4 E
macem trzistu dva izdanja obveznica u ukupnoj nomi- 2 e

Poljska

nalnoj vrijednosti od 400 milijuna eura, te se tako broj
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Slovacka
Hrvatska
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drzavnih obveznica koje kotiraju, nakon dugo vreme- W 122000 M 32001, Mg2001. 92001 1272007,

lzvori: bilteni sredisnjih banaka

na, povecao na pet. Tijekom prva dva mjeseca 2002.

na Zagrebackoj su se burzi pojavile i dvije korporativne

obveznice. lako su izdane u malom izdanju (29 miliju-

na eura), njihov je uspjeh vec potaknuo i druga poduzeca da razmisle o ovom nacinu fi-
nanciranja tako da su pocele stizati najave novih izdanja.

Promet na Zagrebackoj burzi tijekom 2001. iznosio je 1.684,9 milijuna kuna (za 15,3
posto bio je manji nego u 2000.). Najveci dio prometa, usprkos padu, odnosi se i dalje
na promet dionicama (57,5 posto ukupnog prometa u 2001.), promet obveznicama
povisio se na 42,2 posto ukupnog prometa, a ostatak ¢ini promet pravima iz portfelja
razli¢itih ministarstava. Trzi$na je kapitalizacija porasla za 16,4 posto zbog rasta cijena
(CROBEX je povecan za 16,3 posto). Na kraju 2001. trzisna je kapitalizacija iznosila
25,8 milijardi kuna (15 posto BDP-a). Glavni pokretac rasta cijena na Zagrebackoj burzi
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bile su dionice poduzeca s najve¢om trzisnom kapitalizacijom (Pliva, Zagrebacka ban-
ka, Privredna banka Zagreb i Podravka), dok su glavnu ulogu sto se tice prometa imale
obveznice.

2001.

U prva dva mjeseca 2002. na Zagrebackoj burzi dominirao je promet dionicama (61,1
posto prometa), a istodobno su znatno rasle i cijene i promet. Posljedica rasta cijena bio

je porast CROBEX-a do razine od 1200 bodova, a trzisna je kapitalizacija dosegnula
29,3 milijarde kuna. Ukupni je promet u ta dva mjeseca iznosio 532,6 milijuna kuna,
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Sto je gotovo trecina ukupnog prometa iz 2001.

Godi

Na Varazdinskom trzistu vrijednosnica u 2001. je godi-
ni, uz rast cijena i trziSne kapitalizacije, izrazito rastao i

Sika 1.38. promet (51,9 posto u usporedbi sa 2000.). Uzlet se te-
CROBEX i VIN meljio na rastu cijena dionica privatizacijskih investicij-
1500 skih fondova (u prosjeku 328,2 posto u usporedbi s kra-
jem 2000.) i prometu tim dionicama (porast od 327,9
1300 A posto).
o /(\ P t Varazdinskom trzistu vrijednosni
wr\ e romet je na Varazdinskom trzistu vrijednosnica u
900 "’“M"M-\"N ,,W"’/ 2001. iznosio 1.057,0 milijuna kuna, a trzi$na kapitali-
/“/\[V/\ zacija 14,3 milijarde kuna (porast od 110,8 posto u od-
700 M

nosu prema kraju 2000.). Indeks VIN pod utjecajem je
rasta cijena dosegnuo svoje rekordne razine (najvisa
/V"\f ™ 839,6 bodova) te je na kraju 2001. njegov godisnji rast
300 — — — — » iznosio 143,9 posto. Najvedi dio prometa ostvaren je

500

1/1/02
1/2/02.
1/3/02

1/1/01.
1/2/01
1/3/01
1/4/01.
1/5/01
1/6/01

dionicama iz Liste ponude i potraznje (50,3 posto), sli-

1/8/01
1/9/01
1/10/01.
1/11/01
1/12/01

jede dionice iz PIF kotacije (39,5 posto), koje su ostva-

o rile i najvedi rast cijena, dok je 10,1 posto prometa ot-

lzvori: Zagrebacka burza i VTV

padalo na dionice iz Kotacije “prava”, {j. portfelja razli-
citih ministarstava, a neznatan se dio prometa odnosio
na dionice iz Kotacije trzista.

Tablica 1.5. Usporedba pokazatelja trziSta kapitala

Prosinac 2001. Bratislava Budimpesta Ljubljana Varsava
Prosje€ni dnevni promet, dionice (u mil. USD) 8,2 22,8 6,4 20,8 27,6 0,5
Prosje¢ni dnevni promet, obveznice (u mil. USD) 52,8 9,4 2,3 210,9 1,4 09
Promet dionicama/BDP?, godisnja razina (%) 8,1 9.8 8,5 8,0 3,5 0,6
Promet obveznicama/BDP?, godisnja razina (%) 51,5 41 3,1 80,8 0,2 0,9
Brzina prometa® 42,6 45,5 40,4 454 23,0 3,4
Trzi$na kapitalizacija dionica (u mil. USD), kraj razdoblja 3.483,7 10.209,5 3.426,8 9.342,7 25.931,7 3.099,8
Trzisna kapitalizacija obveznica (u mil. USD), kraj razdoblja 6.102,5 12.661,4 1.814,4 8.808,8 - 892,7
TrZiSna kapitalizacija dionica/BDP2, kraj mjeseca (%) 18,9 21,7 21,0 17,6 15,1 16,4
TrZiSna kapitalizacija obveznica/BDP?, kraj mjeseca (%) 33,1 26,9 111 16,5 - 4,7
Kretanje indeksa dionica od pocetka godine (%) 31,4 -9,2 19,0 -17,5 -22,0 16,3
Kretanje indeksa dionica od pocetka mjeseca (%) 0,9 0.1 1,0 0,5 -0,8 1,7
= BDP 2000.

® Mijesecni promet dionicama x 100 / trziSna kapitalizacija dionica
lzvori: izvie$ca sa BSSE, BSE, PSE, LUSE, WSE, Zagrebacke burze i FIBV Statistics (www.fibv.org)
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Tijekom prva dva mjeseca 2002. cijena dionica privati- Slika 1.40. - .
Kretanje indeksa odabranih burza

zacijskih investicijskih fondova pala je u prosjeku goto- na kraju razdoblja

vo za 20 posto, a indeks VIN za 5,7 posto. Medutim, 140

promet dionicama PIF-ova dominira ukupnim prome-

tom (57,1 posto). Ukupni je promet iznosio 251,4 mili-

juna kuna (23,7 posto ukupnog prometa u 2001.), sto

znadi da je jos na razini posljednjih mjeseci 2001. te da

se i ove godine moze ocekivati porast ukupnog prome-
ta.
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Nastavak razvoja domaceg trzista kapitala ocituje se u

povecanju broja uvrstenih vrijednosnica i povecanju
broja aktivnih vrijednosnica i na Zagrebackoj burzi i na

Bratislava-
SAX
BUX
Ljubljana-
SBI20
Zagreb
CROBEX
Srednja
Europa-CESI

Varazdinskom trzitu vrijednosnica. Na kraju 2001. bi-

Budimpesta-
Prag-PX-50
Varsava-WIG

i vrstenih vrijednosnica na VTV-u (1 obvezni-
|0]e 565 uvrste 'Jed osnica na VTV-u (1 obvez M 12/2000. 32001 M 6/2001. [ g/2001. 1272001

ca)i79 vrijednosnica na Zagrebaékoj burzi (6 obvezni- lovori: iniedéa sa BSSE, BSE, PSE, LUSE, WSE, Zagrebake burze i FIBV Statistics (wwwifibv.org)

ca). Broj aktivnih vrijednosnica na Zagrebackoj burzi

bio je 60, a na VTV-u 166. Jednako je vazno i poveca-

nje broja obveznica na domacem trzistu kapitala cija je trzisna kapitalizacija bila 7,4 mi-
lijarde kuna na kraju 2001.

Usporedba hrvatskog trzista kapitala s trzistima kapitala u izabranim tranzicijskim zem-
ljama (podaci s burza) pokazuju da Hrvatska trzisnom kapitalizacijom vise ne zaostaje
toliko za tim zemljama. Medutim, ako promatramo promet, Hrvatska zaostaje za osta-
lim zemljama. Prosjecni je dnevni promet obveznicama i dionicama u prosincu bio tek
1,3 milijuna americkih dolara, dok je u Pragu taj promet dosegnuo ¢ak 231,7 milijuna
americkih dolara. Promatramo li samo dionice, najvedi je dnevni promet imala Varsav-
ska burza, a prema usporedbi s velicinom BDP-a zemlje, najvedi je dnevni promet os-
tvarila Budimpestanska burza.

Kretanje indeksa pojedinih burza pokazuje nam oporavak na Praskoj, Budimpestanskoj
i Varsavskoj burzi u ¢etvrtom tromjesecju 2001. sto se ocituje i u velikom oporavku in-
deksa srednjoeuropskih burza (CESI). Na ostalim je burzama nastavljen rast indeksa (ci-
jena), po ¢emu prednjaci Bratislavska burza (rast od 31,4 posto u 2001.).

Drzavne obveznice na inozemnim trziStima

Krajem sije¢nja 2002. na svjetskim je trzistima bilo ukupno 10 hrvatskih drzavnih ob-
veznica (uz 1 koju je izdao HBOR, a nije navedena u Tablici 1.6.). U veljaci je plasirano
jos$ jedno izdanje obveznica u eurima (500 milijuna eura), a dospjelo je izdanje obvez-
nica u americkim dolarima (300 milijuna americkih dolara). Ukupno nominalno izda-
nje hrvatskih obveznica krajem veljace iznosi oko 3,7 milijardi ameri¢kih dolara (od to-

ga 1,1 milijarda americkih dolara otpada na pokri¢e obveza prema Londonskom klu-
bu).

Iz Tablice 1.6. i Slike 1.41. vidljivo je da se razlika prinosa hrvatskih obveznica stalno
popravlja (smanjuje se), kao i da svako novo izdanje hrvatskih obveznica ima nizu ka-
matnu stopu. Izdanje nove hrvatske euroobveznice plasirano je u povoljnom trenutku
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Tablica 1.6. lzdanja medunarodnih obveznica Republike Hrvatske

Nominalna Prinos pri | Razlika prinosa® | Razlika prinosa® | Razlika prinosa® | Razlika prinosa?®

i kamatna stopa | izdavanju | 31.12.2000. | 31.8.2001. | 31.12.2001. | 28.2.2002.
é' Londonski Kub serie A Usb 857.796.000 B_szsiéensi ﬂBt,OR 359 202 200 167
% Londonski Kub serije B usb 604.426.000 B_szsf,éenfi) ﬂBt]OR 330 199 221 171
g Euradolarske obveznice, 2002.  USD 300.000.000 7% 7,02% 235 139 166 dospjela 22.02.
;_J Euromarkine obveznice, 2004.  DEM 300.000.000 6,125% 6,20% 242 137 126 126
E Euraobveznice, 2006. EUR 300.000.000 7,375% 7,45% 236 173 156 143
Samurajske obveznice, 2004. JPY  25.000.000.000 4% 4,00% n/a n/a n/a n/a
Euroobveznice, 2005. EUR 500.000.000 7% 7,06% 230 162 161 154
Samurajske obveznice, 2007. JPY  40.000.000.000 3% 3,00% 1590 1590 159 159
Samurajske obveznice, 2006. JPY  25.000.000.000 2.5% 2,50% 1600 1600 1600
Euroobveznice, 2011. EUR 750.000.000 B,75% 6,90% 207 172 165
Euraabveznice, 2009. EUR 500.000.000 6,25% 6,45% 156

2 Prema usporedivoj abveznici
b Prilikom izdavanja
lzvor: Bloomberg

na svjetskim trzistima. Naime, indeks obveznica trzista u nastajanju EMBI+ znatno je
pao (racuna se na temelju razlike prinosa u odnosu prema americ¢kim obveznicama), za
otprilike 38,7 posto, nakon iskljucivanja argentinskih obveznica iz pondera pocetkom
prosinca 2001.

U usporedbi s obveznicama odabranih tranzicijskih zemalja hrvatske obveznice i dalje
imaju najvecu razliku prinosa, koja prelazi 100 baznih bodova usprkos trendu pada.
Razlike prinosa obveznica ostalih zemalja takoder su padale. Najveci dobitnik je Slo-
vacka, koja se razlikom prinosa priblizila ostalim zemljama.

Slika 1.41. Slika 1.42.
Usporedba razlike prinosa hrvatske euroobveznice

i sliénih obveznica odabranih tranzicijskih zemalja
u odnosu na referentnu njemacku obveznicu

Razlika prinosa izmedu hrvatskih euroobveznica s
dospijeéem 2006. i 2011. i referentnih njemackih obveznica
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Kreditni je rejting Republike Hrvatske nepromijenjen u usporedbi s tre¢im tromje-
se¢jem 2001. (BBB- po agencijama Fitch i Standard & Poor’s, odnosno Baa3 po agenci-
ji Moody’s) i ima ocjenu stabilan. Prema ocjeni nekih agencija za procjenu rejtinga Hr-
vatska i Slovacka imaju jednaki rejting, koji je najnizi medu zemljama s kojima se uspo-
reduju razlike prinosa. Prema ocjenama drugih agencija Slovacka ima za jedan stupanj
slabiji rejting od Hrvatske, ali s pozitivnim predznakom. Slovenija i Madarska ve¢ su
odavno u skupini zemalja s investicijskim rejtingom Prime 1 (ocjene A navise) prema
ocjeni svih agencija, Ceska i Poljska u istoj su grupi prema ocjeni gotovo svih agencija, a
u tu grupu spada i Estonija od baltickih tranzicijskih zemalja.
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1.2.7. Platna hilanca

Racun tekucih transakcija

Prema privremenim podacima u 2007. godini RH je ostvarila deficit na teku¢em racu-
nu platne bilance od 623 milijuna americkih dolara, $to odgovara vrijednosti od 3,1
posto BDP-a. Deficit na racunu tekucih transakcija RH znacajno se povecavao u raz-
doblju od 1995. pa do 1997. kad je dosegnuo svoju maksimalnu, najnepovoljniju razi-
nu (11,6 posto BDP-a). Nakon toga deficit na tekuéem racunu poceo se smanjivati. U
2000. godini bio je ostvaren najbolji rezultat na racunu tekuéih transakcija RH jer je de-
ficit pao na 433 milijuna americkih dolara (2,3 posto BDP-a), 5to je posljedica smanje-
nja deficita na ra¢unu robe, znatnog povecanja suficita na ra¢unu usluga i porasta neto
prihoda na racunu tekucih transfera. Povecanje udjela deficita na teku¢em rac¢unu plat-
ne bilance u BDP-u u 2001. u usporedbi sa 2000. poglavito odrazava izrazito poveca-
nje uvoza robe, ponajvise osobnih automobila, ali i ohrabrujuée povecanje uvoza in-
vesticijske opreme.

Deficit na ra¢unu tekuéih transakcija ostvaren je u prva dva tromjesecja (u ukupnom iz-
nosu od 1,4 milijarde americkih dolara) i u cetvrtom tromjesecju (379 milijuna ame-
rickih dolara). U trecem tromjesecju 2001. tekuce su transakcije bile u suficitu od 1,2
milijarde americkih dolara, sto je rezultat sezonskih utjecaja ekonomskih aktivnosti s
inozemstvom, a najvise uspjesne turisticke sezone. lako je suficit tekuceg racuna ostva-
ren u tre¢em tromjesecju 2001. bio vedi (u odnosu prema BDP-u) od suficita na ra¢unu
tekucih transakcija ostvarenih u tre¢em tromjesecju 1999. i 2000., ipak nije bio dovo-
ljan da nadoknadi negativan kumulativni rezultat tekucih transakcija ostvarenih u
preostala tri tromjesecja.

Robna je razmjena u sva Cetiri tromjesecja zabiljezila negativan saldo i tako je i u 2001.
bila najvaznija odrednica kretanja salda tekucih transakcija u Republici Hrvatskoj. Ma-
njak na rac¢unu robe u 2001. iznosio je 4 milijarde americkih dolara i bio je 25,2 posto
veci u usporedbi sa 2000. Uz spomenuti snazan rast robnog uvoza ostvarenog u prvoj
polovici godine, valja naglasiti da je tijekom 2001. robni izvoz zabiljezio rast od 4 posto,
jednako kao i u prethodnoj godini.

Deficit robne razmjene djelomicno je bio amortiziran pozitivnim saldom ostvarenim na
ra¢unu usluga koji je u 20071. iznosio 3 milijarde americkih dolara. Porast robnog izvoza
te rast neto prihoda od usluga od 30,1 posto u 2001., u usporedbi s prethodnom godi-
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Tablica 1.7. Platna bilanca Republike Hrvatske

tekuce cijene, u milijunima USD

Indeks

§ A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -1.530,6 -1.390,4 -432,7 —623,2 144,0
2 1. Roba, usluge i dohodak (2+5) —2.236,6 -2.022,9 -1.315,9 -1.588.,9 120,7
@ 1.1. Prihodi 8.963,5 8.370,0 8.997,2 9.999,5 1111
2 1.2. Rashodi -11.200,1 -10.392,9 -10.313,1 -11.588,4 112,4
@ 2. Roba i usluge (3+4) -2.072,6 -1.673,4 -935,9 -1.060,5 113,3
E 2.1. Prihodi 8.568,6 8.117.8 8.663,1 9.598,9 110,8
ig 2.2. Rashodi -10.641,2 -9.7911 -9.598,9 -10.659,4 111,0
(@] 3. Roba -4.147,4 -3.298,6 -3.203,8 -4.011,9 125,2
3.1. Prihodi 4.604,5 4.394,7 4.567,2 4.752,1 104,0
3.2. Rashodi -8.751.9 —-7.693,3 -7.770,9 -8.763.9 112,8
4. Usluge 2.074,8 1.625,2 2.267.9 2.951,4 130,1
4.1. Prihodi 3.964,1 3.723,0 4.095,9 4.846,8 118,3
4.2. Rashodi -1.889,3 -2.097,8 -1.828,0 -1.895,4 103,7
5. Dohodak -164,0 -349,5 -380,1 -528,4 139,0
5.1. Prihodi 394,9 252,2 3341 400,6 119,9
5.2. Rashodi -558,9 —601,7 -714,2 -9291 1301
B. Tekuéi transferi 706,0 632,5 883,2 965,7 109,3
6.1. Prihodi 919, 967,4 1.101,0 1.174,5 106,7
6.2. Rashodi -2131 -335,0 -217.8 -208,8 95,9
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 1.469,0 2.291,3 927,0 980,0 105,7
B1. Kapitalne transakcije 19,1 249 20,9 133,0 637,4
B2. Financijske transakcije, iskljucujuci 1.601,5 2.644,9 1.488,3 2.160,0 145,1
medunarodne pricuve

1. Izravna ulaganja 834.,9 1.444,6 1.086,2 1.325,4 122,0
1.1. U inozemstvo -97,5 -34,4 -28,7 -121,3 423,2
1.2. U Hrvatsku 932,4 1.479,0 1.114,9 1.446,7 129,8
2. Portfeljna ulaganja 14,9 574,0 722,2 716,0 99,2
2.1. Sredstva 01 -0,3 -0,2 -6,3 3.695,7
2.2. Obveze 15,1 574,3 722,3 722,3 100,0

3. Ostala ulaganja 751,7 626,3 -320,1 118.,6

3.1. Sredstva 348,8 -179.9 -848,4 312,2

3.2. Obveze 4029 806,2 528,3 -193,5
B3. Medunarodne pricuve HNB-a -151,5 -378,5 -582,1 -1.313,1 225,6
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI 61,7 -900,9 -494,3 -356,8 72,2

lzvor; HNB

nom, upuduje na rast izvozne aktivnosti domacega gospodarstva. Fizi¢ki pokazatelji
obujma turisti¢kih usluga, dolasci i nocenja stranih turista, u prvoj polovici 2001. poka-
zuju rast od oko 20 posto u usporedbi s istim razdobljem prethodne godine. Usprkos
tako povoljnim kretanjima ukupni devizni prihod od turizma u prvom polugodistu bio
je 1,6 posto manji u usporedbi s istim razdobljem 2000. zbog deprecijacije eura prema
americkom dolaru, koja je u prvoj polovici godine iznosila 10 posto. Kao ucinak us-
pjesne turisti¢ke sezone i aprecijacije eura prema americkom dolaru koja je uslijedila
nakon rujanskih teroristickih napada, tijekom treceg tromjesecja ostvaren je suficit na
racunu usluga od 2 milijarde americkih dolara, u ¢emu je saldo podracuna koji ujedi-
njuje putovanja i turisticke usluge sudjelovao sa 97 posto. Usporedbom podataka o do-
lascima turista (u koje su ukljuceni i dolasci u nautickom turizmu za 1998., 1999.,
2000. i prvih devet mjeseci 2001.), moze se zakljuciti da se turisticka sezona prosirila na
mjesec lipanj u 2000. i 2001. godini. Iz strukture gostiju prema drzavljanstvu razvidno
je da su za takvo kretanje u najve¢em dijelu zasluzni strani gosti. Odli¢ni rezultati u tu-
rizmu ostvareni su i u Cetvrtom tromjesecju (porast neto prihoda ra¢una putovanja-turi-
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zam od 36 posto u usporedbi s istim tromjesecjem 2000.), i to ponajprije zbog iznimno
povoljnih vremenskih uvjeta i zato §to su preusmjerena putovanja europskih turista.
Neto prihodi od turizma u 2001. iznosili su 2,7 milijardi americkih dolara, odnosno po-
rasli su za visokih 24,6 posto u usporedbi sa 2000.

Uz usluge, i tekudi su transferi transakcije koje, zahvaljujuci velikom broju nasih radnika
na priviemenom radu u inozemstvu, uobicajeno pomazu pri “zatvaranju” deficita rob-
ne razmjene na tekuéem rac¢unu platne bilance. Dostignuta razina salda na racunu te-
kucih transfera od 1 milijarde americkih dolara tijekom 1996. godine, smanjila se u
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1997., a posebice u 1998. i 1999. zbog toga sto su tadasnji problemi u nekoliko hrvat-

skih banaka narusili povjerenje znacajnog broja deponenata. Tekudi transferi potom
ponovno pocinju rasti. U 2001. saldo racuna tekucih transfera bio je u suficitu od 966
milijuna americkih dolara, sto odgovara 9,3-postotnom povecanju u usporedbi s pret-
hodnom godinom, odnosno 52,7-postotnom povecanju u usporedbi sa 1999., kada su
spomenuti problemi bili najizrazeniji.

Saldo dohodaka neznatno je pogorsavao saldo tekué¢ih medunarodnih transakcija u
razdoblju do 1997. Medutim, ubrzanje rasta inozemnog duga drzave i rast izravnih ula-
ganja u Hrvatsku od 1997. do 2000. znatno su povecali deficit na racunu dohotka. To
je posljedica odljeva dohotka zbog servisiranja inozemnog duga i povrata zadrzane do-
biti inozemnih ulagaca. Deficit na racunu dohodaka u 2001. iznosio je 528 milijuna
americkih dolara.

Robna razmjena

Privremeni podaci Drzavnog zavoda za statistiku o robnoj razmjeni pokazuju da je u
2001. izvezeno robe (fob) u vrijednosti od 4.659,3 milijuna americkih dolara, dok je
vrijednost robnog uvoza (cif) iznosila 9.043,7 milijuna americkih dolara. lako je go-
disnja stopa rasta izvoza u 2001. dosegnula 5,1 posto, vrlo snazan rast uvoza, posebno
u prvom polugodistu, zajedno s nizom razinom baznog razdoblja, rezultirali su go-
disnjom stopom rasta uvoza u 2001. od 14,7 posto. Kretanje izvoza i uvoza robe u raz-
doblju od sije¢nja do prosinca 2001. dovelo je do vanjskotrgovinskog manjka od
4.384,4 milijarde americkih dolara, $to odgovara povecéanju od 26,9 posto u usporedbi
s manjkom ostvarenim u prethodnoj godini. Posljedica je takvih kretanja pokrivenost
uvoza izvozom od 51,5 posto.

Na povecanje ukupnog izvoza od oko 230 milijuna americkih dolara u 2001. u uspo-
redbi s prethodnom godinom djelovao je osobito izvoz sljedecih djelatnosti: proizvod-
nje ostalih prijevoznih sredstava (zabiljezen je rast od 13,8 posto), proizvodnje komuni-
kacijskih aparata i opreme, vadenja sirove nafte i zemnog plina te usluznih djelatnosti u
vezi s vadenjem nafte i plina te proizvodnje strojeva i uredaja. S druge strane, izvoz dje-
latnosti: proizvodnja koksa, naftnih derivata i nuklearnoga goriva, proizvodnja kemika-
lija i kemijskih proizvoda i proizvodnja metala djelovao je na smanjenje ukupnog izvo-
za. Te su djelatnosti zabiljezile u 2001. prosje¢no smanjenje izvoza od 12,5 posto u us-
poredbi sa 2000.

Povecanje uvoza robe u 2001. bilo je zabiljezeno kod vecine djelatnosti. Na povecanje
ukupnog uvoza roba od oko 1,2 milijarde americkih dolara u usporedbi s prethodnom
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Slika 1.43.
Kretanje robne razmjene Republike Hrvatske
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Udjeli europskih partnera u medunarodnoj
razmjeni s Hrvatskom u 2001. godini
izrazenoj u americkim dolarima

Robni izvoz

62%

Robni uvoz
12%

19%

66%

Mo Cceerra A

I Ostale europske zemlje u razvoju lzvor: DZS

godinom posebno su djelovali uvoz strojeva i transpor-
tnih uredaja (povecan za 437 milijuna americkih dola-
ra) i uvoz proizvoda svrstanih po materijalu (povecan
za 395 milijuna americkih dolara). Smanjenje uvoza u
usporedbi s prethodnom godinom odnosi se uglavnom
na proizvodnju ostalih prijevoznih sredstava, vadenje
nafte i zemnog plina, proizvodnju odjece te proizvod-
nju duhanskih proizvoda.

Prema geografskoj orijentaciji, Hrvatska je u 2001. oko
62,2 posto vrijednosti svog izvoza plasirala na trzista
razvijenih zemalja. Gotovo 55 posto ukupnog izvoza
ostvareno je na trzistu Europske unije, a pritom su Aus-
trija, Njemacka i Italija bile glavni vanjskotrgovinski
partneri. Na trzistima zemalja u razvoju Hrvatska je os-
tvarila 37,8 posto svog ukupnog izvoza, i to pretezno tr-
gujudi sa zemljama CEFTA-e i zemljama bivse Jugosla-
vije. Udio robe uvezene iz razvijenih zemalja iznosi go-
tovo dvije trecine, pri ¢emu se neznatno povecao udio
EU-a i triju nasih glavnih vanjskotrgovinskih partnera u
usporedbi s prethodnom godinom.

U strukturi izvoza i uvoza prema Nacionalnoj klasifika-
ciji djelatnosti dominira razmjena proizvodima prera-
divacke industrije (izvoz — 94,7 posto, a uvoz — 84,4
posto). Glede izvoza po znacenju slijede rudarstvo i va-
denje (2 posto), poljoprivreda, lov i Sumarstvo (2 posto)
te ribarstvo (0,9 posto). Na strani uvoza druga je po
vaznosti djelatnost rudarstva i vadenja (11,2 posto), po-
tom poljoprivreda i Sumarstvo (2,9 posto) te opskrba
energijom (1 posto).

Racun kapitalnih i financijskih transakcija

Porast salda na ra¢unu kapitalnih transakcija u 2001. za
537,4 posto u usporedbi sa 2000. rezultat je raspodijele
dijela imovine bivse Jugoslavije u Banci za medunarod-
ne namire u Baselu, kojom je Hrvatska dobila zlata u
vrijednosti od 115 milijuna americkih dolara prema tr-
zisnim cijenama zlata iz lipnja. Izvanredni priljev veli-
kogiznosa u platnoj bilanci Republike Hrvatske zabilje-
Zen je u drugom tromjesecju 2001. kao primljeni kapi-
talni transfer na racunu kapitalnih transakcija te kao
povecanje medunarodnih pri¢uva HNB-a.

Trend financiranja dugoroc¢nim tokovima kapitala nastavio se i u 2001., prije svega ino-
zemnim izravnim ulaganjima u Republiku Hrvatsku u ukupnom iznosu od 1,4 milijarde
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americkih dolara (drugi krug privatizacije HT-a ostvaren u cetvrtom tromjesecju i ostali
manji privatizacijski aranzmani), a zatim dodatnim zaduzivanjem, ponajprije izdava-
njem drzavnih obveznica.

Portfeljna su ulaganja tako samo u prvoj polovici godine povecana za 33,3 posto u us-
poredbi s prvom polovicom 2000., uglavhom zbog povecanog zaduzivanja drzave iz-
davanjem euroobveznica (500 milijuna eura) i jenskih obveznica (u protuvrijednosti od
oko 216 milijuna americkih dolara). Dodatnih emisija drzavnih obveznica bilo je i u
drugoj polovici godine. Ministarstvo financija Republike Hrvatske u srpnju izdaje seriju
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euroobveznica u iznosu od 250 milijuna eura (nastavak izdanja iz ozujka). U rujnu i

prosincu slijede dvije nove emisije euroobveznica, istovjetnog pojedinacnog iznosa od
200 milijuna eura. Ministarstvo financija tako je u 2001. ukupno izdalo novih obvezni-
ca u eurima u iznosu od 1.150 milijuna, od ¢ega je 400 milijuna plasiralo na domace tr-
ZiSte (rujanska i prosinacka emisija euroobveznica).

Ukupne medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke povecane su tijekom 2001. za
1,3 milijarde americkih dolara. To je najvedi godisnji porast od trenutka njihova formi-
ranja sredinom 1992. Glavni ¢imbenici koji su utjecali na povecanje medunarodnih
pri¢uva u 2001., odnose se na neto otkup deviza od poslovnih banaka i Ministarstva fi-
nancija, neto povecanje upisanih deviznih blagajnickih zapisa, porast obvezne pricuve,
priljev na osnovi sukcesije imovine bivie Jugoslavije te neto prihodovanih sredstava na
osnovi ulaganja medunarodnih pri¢uva HNB-a.

Inozemna izravna ulaganja

Inozemna izravna ulaganja u Republiku Hrvatsku iznosila su u 2001. nesto vise od 1,4
milijarde americkih dolara i bila su 29,8 posto veca nego u 2000. Prema preliminarnim
podacima vlasnicka su ulaganja, kao izravna ulaganja iz kojih su iskljuceni zadrzana do-
bit ulagaca i ostala ulaganja, poput duznickih izravnih ulaganja, u 2001. iznosila prib-
lizno 740 milijuna americkih dolara. U strukturi uloZzenog vlasnickog kapitala, s udje-
lom od 61,7 posto, u 2001. dominirao je sektor telekomunikacija (privatizacija Hrvat-
skih telekomunikacija ostvarena u studenome). Slijede

vlasnicka ulaganja u proizvodnju cementa (15,4 posto), Slika 1.45.

u hotele i motele (2,9 posto), u sektor novcarskog pos- Inozemna izravna ulaganja u RH
redovanja (2,1 posto), u proizvodnju plina i distribuciju 1993, — 2001,

plinovitih goriva (2 posto), u vadenje sirove nafte i zem- 1800

nog plina (1,8 posto) te ulaganja u ostale sektore koja

1600
sudjeluju s ukupno 14,1 posto. Od regija i ekonomskih

. . M . . 1400
grupacija zemalja ulagaca, zemlje Europske unije, s ud-

jelom od 85,2 posto potvrdile su se i u 2001. kao vode- e

¢i inozemni ulagac. Slijede ostale razvijene zemlje (9,5 % 1000
posto), ostale europske zemlje u razvoju (4,8 posto), S e
medunarodne financijske institucije (0,4 posto) te osta- 600
le zemlje u razvoju (0,1 posto). 400
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¢ine vlasnicka ulaganja, odnosno ulaganja u dionice. Od ukupnih vlasni¢kih ulaganja u
spomenutom razdoblju 29,4 posto ulozeno je u telekomunikacije, 17,3 posto u ostalo
novcarsko posredovanje, 15,4 posto u proizvodnju farmaceutskih pripravaka, 5 posto u
proizvodnju cementa, 3,1 posto u vadenije sirove nafte i zemnog plina, 2,7 posto u ho-

2001.

tele i motele te 27,1 posto u ostale sektore. U promatranih devet godina zemlje Europ-
ske unije ostvarile su 71,9 posto kumulativnih vlasnickih ulaganja, ostale razvijene zem-

lie 22,6 posto, ostale europske zemlje u razvoju 3,2 posto, medunarodne financijske
institucije 1,5 posto, a ostale zemlje u razvoju 0,8 posto.
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Tablica 1.8. Inozemna izravna ulaganja u Republiku Hrvatsku — prema zemljama
(izrazena u milijunima USD), u postocima

I 2001, 1559, 2001.

Zemlje Europske unije 85,2 71,9
Ostale razvijene zemlje 9,5 22,6
Europske zemlje u razvoju 4,8 3,2
Ostale zemlje u razvoju 0,1 0,8
Medunarodne financijske institucije 0,4 1,5
lzvor: HNB
Inozemni dug

Inozemni dug Republike Hrvatske na kraju 2001. iznosio je 11.049 milijuna americkih
dolara ili 54,5 posto vrijednosti BDP-a, 5to je nize nego na kraju prethodne godine. Dug
drzave u tome je sudjelovao sa 4,9 milijardi americkih dolara ili 44,7 posto, zadrzavsi se
na razini udjela iz prethodne godine. Drzava je tijekom 2001. na otplatu duga utrosila
ukupno 1.027 milijuna americkih dolara (otplata glavnice 744 milijuna i 283 milijuna ka-
mata). Otplata glavnice na osnovi emitiranih obveznica (portfeljnih ulaganja) iznosila je
230 milijuna americkih dolara, dok je na otplatu kredita utroseno 514 milijuna americkih
dolara (154 milijuna dugorocnih kredita i 360 milijuna kratkoro¢nog kredita za premos¢i-
vanje kako bi se okoncao drugi krug privatizacije HT-a). U 2001. drzava se ukupno zadu-
zila za 1.094 milijuna americkih dolara (84,8 posto ili 928 milijuna americkih dolara emi-
sijom obveznica i 166 milijuna americkih dolara ili 15,2 posto novim kreditima). Kako na
kretanje stanja inozemnog duga drzave utjece samo otplata glavnice, neto inozemni dug
drzave povecan je tijekom 2001. za 149 milijuna americkih dolara, pri ¢emu je ucinak
meduvalutnih promjena u neto povecanju inozemnog duga drzave u 2001. godini izno-
sio —201,3 milijuna americkih dolara. Emitiranjem obveznica u inozemstvu tijekom
2001. drzava je uglavnom financirala dospjele obveze na osnovi inozemnog duga. Sektor
banaka zaduzio se u 2001. u inozemstvu 569 milijuna americkih dolara, otplativsi u toj
godini ukupno 359 milijuna americkih dolara kamata i glavnice inozemnog duga. Na ot-
platu glavnice i kamata ostalih domacih sektora (poduzeca) utroseno je 1.147 milijuna
americkih dolara, i to najvedi dio na otplatu dugorocnih kredita. Dugorocni krediti, s ud-
jelom od 68,5 posto, prevladavaju i u ukupnom novom zaduzivanju poduzeca od 855,3
milijuna americkih dolara ostvarenom u 2001. Novim zaduzivanjem banke i ostali sektori
takoder su refinancirali svoje obveze prema inozemstvu.

Struktura inozemnog duga u 2001., promatrana prema sektoru duznika, pokazuje da
drzava zadrzava svoj visoki udjel (44,7 posto) u ukupnom inozemnom dugu. Do 1995.
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najvedi je duznik bio bankarski sektor, a od 1996., nakon preuzimanja obveza prema
Pariskom i Londonskom klubu, to postaje drzava. Zbog daljnje ekspanzivnosti fiskalne
politike drzavni je sektor prerastao udjele ostalih sektora. Tijekom 2001., uz odredeno
stagniranje inozemnog duga drzave, bankarski je sektor povecao svoj udio u inozem-
nog dugu, i to uglavnom zbog porasta dugorocnih kredita u tre¢em tromjesedju, te rasta
primljenih depozita od nerezidenata u cetvrtom tromjesecju. Ostali su sektori smanjili
svoj inozemni dug i svoj udjel u ukupnom inozemnom dugu Republike Hrvatske.

Tablica 1.9. Inozemni dug Republike Hrvatske prema sektoru duznika
na kraju razdoblja, u milijunima USD i postocima
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1. lzravna ulaganja 477 540 1.115 1.080 101 13,2 106,5 =31
2. DrZava 3.395 3.973 4.795 4.944 35,4 40,2 43,6 44,7 17.0 20,7 3.1
Londonski klub 1.405 1.381 1.255 1.106 14,7 14,0 1.4 10,0 1,7 -91 -11.9
3. Sredisnja banka (HNB) 234 197 159 122 2,4 2,0 1.4 1.1 -15,8 -19,3 -23,3
4. Banke 2.266 1.855 1.597 1.821 23,6 19,8 14,5 16,5 13,7 -18,3 14,0
Valuta i depoziti 615 538 433 633 6,4 9,4 39 9,7 -12,5 -19,5 46,2
5. Ostali sektori (poduzeca) 3.215 3.208 3.336 3.082 33,5 32,5 30,3 27,9 -0,2 4,0 -7,6
Ukupno 9.586 9.872  11.002 11.048 100,00 100,0 100,0 100,0 3,0 1.4 0.4
lzvor: HNB
Novim zaduzivanjem u eurima valutna struktura ino- Slika 1.46.

o . Valutna struktura inozemnog duga
zemnog duga dodatno se promijenila u korist eura. RH na dan 31. prosinca 20071.

Ukupni udio eura u valutnoj strukturi inozemnog duga
1%

na kraju 2001. porastao je na 61,4 posto, dok je udio
americkog dolara pao na 27,4 posto, a udio ostalih va-
luta ostao je gotovo nepromijenjen. Valutna struktura
inozemnog duga time se ustvari izjednacila s valutnom
strukturom vanjskotrgovinske razmjene RH.

27%

62%

MR M usp [ Ostale valute

lzvor: HNB

Tablica 1.10. Projekcija otplate (glavnice) inozemnog duga prema sektoru duznika
u milijunima USD

1. Izravna ulaganja 133,1 150,4 11,7 192,4 240,7 60,5 19,8 12,7 64,1
2. Drzava 5239 313,2 729,5 719,8 736,7 507,8 204,5 199,7 926,
3. Sredisnja banka (HNB) 33,0 33,0 33,0 12,7 6,0 3,0 0,0 0,0 0,0
4. Banke 182,1 426,7 139,8 86,6 79,7 50,2 51,4 54,0 666,2
5. Ostali sektori 668,5 4911 466,8 275,1 290,2 183,7 130,0 99,4 140,6
Ukupno 1.540,7 1.414,5 1.480,8 1.286,6 1.353,2 805,2 405,7 369,7 1.797,0
Dodatak: Procjena placanja kamata 4525 4581 388,4 302,0 220,8 148,5 110,5 86,5 144,4
lzvor: HNB
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1.2.8. Drzavne financije

Obiliezja proracuna u 2001.

Sredi3nji je dio gospodarskog programa Vlade u 2001. bila fiskalna konsolidacija. To se
namjeravalo provesti pomoc¢u smanjenja udjela drzavnih rashoda u BDP-u, koje je tre-
balo biti intenzivnije od smanjenja udjela poreznih prihoda u BDP-u. Srednjoro¢ni plan
gospodarske politike predvida ostvarenje proracunskog deficita konsolidirane sredisnje
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drzave (bez prihoda od privatizacije) od 5,3 posto BDP-a u 2001. godini, 4,25 posto
BDP-a u 2002. i 1,0 do 1,5 posto u 2003. U sije¢nju 2001. poceo se provoditi i
stand-by aranzman s MMF-om, koji je sadrzavao niz kvantitativnih i strukturnih mjera.

Deficit proracuna konsolidirane sredisnje drzave u 2001. iznosio je 9,2 milijarde kuna
(5,4 posto BDP-a), kao “deficit ispod crte” dogovoren u pismu namjere s MMF-om. Os-
tvarenom razinom deficita ispunjen je glavni kriterij sporazuma s MMF-om za 2001.
Smanjenje deficita strukturno se razlikuje od planiranog jer je najve¢im dijelom posti-
gnuto smanjenjem kapitalnih umjesto tekucih rashoda. Usporena i nepotpuna reforma
javnih sluzbi rezultirala je masom placa koja je bila ve¢a od planirane oko 0,9 milijardi
kuna, a odstupanje transfera i mirovina od plana iznosilo je ukupno 1,3 milijarde kuna.
Povecdanje mase placa i transfera nadoknadeno je smanjenjem rashoda: na pozicijama
ostalih kupovina dobara i usluga od 0,7 milijardi kuna, subvencija od 0,4 milijarde ku-
na, kapitalnih rashoda od 1,0 milijarde kuna i posudbi umanjenih za otplate u vrijed-
nosti od 0,1 milijarde kuna. lako Vlada nije u potpunosti uspjela ostvariti nominalno
smanjenje tekucih rashoda u 2001., postavila je temelje za njihovo trajno smanjenje
pripremom jedanaest “socijalnih” zakona, koji su u drugoj polovici listopada bili done-
seni u Saboru. Usto, na kraju 2001. preostale dospjele nepodmirene obveze (engl. ar-
rears) drzave iznosile su tek 0,5 milijardi kuna, a na kraju 1999. za usporedbu iznosile
su 9,5 milijardi. Otplata dospjelih nepodmirenih obveza ostvarena je u uvjetima sma-
njenja poreznog optereéenja: stope poreza na dohodak od 25 i 35 posto zamijenjene
su stopama od 15, 20 i 35 posto, porez na dobit smanjen je sa 35 na 20 posto? i uvede-
na je nulta stopa PDV-a za organizirani turisti¢ki inozemni promet. U 2001. pocela je s
radom Drzavna riznica i jedinstveni racun za sredi$nju drzavu, $to je unaprijedilo kon-
trolu javnih financija i upravljanje njima. Izvrsena je i daljnja decentralizacija drzavnih
ovlasti sa sredisnje na lokalne razine pocevsi od druge polovice 2001. (NN, br.
59/2001.). Time su definirane izmjene u financiranju lokalne uprave i samouprave i ob-
veze koje iz toga proizlaze. Nadalje, iz proracuna su izdvojene Hrvatske autoceste i Hr-
vatske ceste. One ¢e od 2002. raspolagati vlastitim prihodom koji se uglavnom sastoji
od cestarina i dijela trosarina na naftne derivate.

Problemi proracunskih rashoda ocitovali su se u visokim transferima izvanproracun-
skim fondovima, u kasnjenju provedbe uvodenja smanjene osnovice placa i novih koe-
ficijenata placa drzavnim sluzbenicima te u dinamici racionalizacije broja zaposlenih u
drzavnoj sluzbi koja je bila sporija nego sto se planiralo. Najvedi transferi odlaze u miro-
vinski i zdravstveni fond, ali i fond za djecji doplatak. Transferi fondu za djecji doplatak

8 Smanjenje porezne stope na dobit dijelom je kompenzirano odredivanjem nize zastitne kamatne stope.
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u 2001. bili su dvostruko veéi od planiranih. Mirovinski fond je prvim, “tehnickim” re-
balansom proracuna, izglasanim u lipnju, integriran u drzavni proracun (NN, br.
59/2001.). Proracunom za 2002. godinu (NN, br. 116/2001.) ostali izvanproracunski
fondovi gotovo u cjelini su integrirani u drzavni proracun i osnovana su dva nova fonda:
Fond za razvoj i zaposljavanje i Fond za regionalni razvo;.

Problemi proracunskih prihoda u 20071. godini bili su u precijenjenim prihodima od
privatizacije. Nedostatak privatizacijskih prihoda nadoknaden je alternativnim izvori-
ma financiranja deficita na domacem i inozemnom financijskom trzistu. Predvideni pri-
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hodi od privatizacije bili su revidirani u lipanjskom rebalansu proracuna sa 8,5 milijardi

kuna na 6,5 milijardi kuna, a drugim rebalansom u listopadu predvideni su prihodi od
privatizacije dodatno smanjeni na 5,4 milijarde kuna. Prihoda od privatizacije u 2001.
ostvareno je 4,3 milijarde kuna. U sklopu prihoda, od pocetka lipnja 2001. ukinute su
povlastice za uvoz automobila invalidima braniteljima, $to je, izmedu ostaloga, rezulti-
ralo snaznim skokom drzavnih prihoda od medunarodne trgovine u drugom tromje-
se¢ju 2001. i opéenito snaznim porastom vrijednosti uvoza u prvoj polovici godine.

Hrvatska se tijekom 2001. godine zaduzivala izdavanjem euroobveznica i samurajskih
obveznica. Smanjeni priljev od privatizacije uzrokovao je zaduzivanje drzave na doma-
¢em trzistu i povlacenje sredstava na inozemnom trzistu proSirenjem emisije euro-
obveznica. Krajem veljace plasirane su samurajske obveznice u nominalnoj vrijednosti
od 25 milijardi japanskih jena (216 milijuna americkih dolara), uz nominalnu kamatnu
stopu od 2,5 posto s rokom dospijeca 2006. Sredinom ozujka 2001. plasirane su eu-
roobveznice u nominalnoj vrijednosti od 500 milijuna eura, uz nominalnu kamatnu
stopu od 6,75 posto s rokom dospijeca 2011. godine?. U srpnju je emisija euroobvezni-
ca prosirena za dodatnih 250 milijuna eura. Na domacem trzistu Vlada je izdala dugo-
ro¢ne obveznice u ukupnoj vrijednosti od 400 milijuna eura. Prva emisija od 200 mili-
juna eura bila je pocetkom rujna, a druga (200 milijuna eura) u prosincu.

Tijekom drugog tromjesecja 2001. dominirala su dva dogadaja: privatizacija daljnjih 16
posto Hrvatskih telekomunikacija (HT) i novi zakon o HNB-u. Privatizacijom HT-a dr-
Zavni je proracun pocetkom listopada ostvario priljev od 500 milijuna eura uz dodatno
oslobadanje 46 milijuna americkih dolara, koji su od 1999. bili vezani prethodno sklop-
ljenim ugovorom izmedu Vlade i Deutsche Telecoma (DT). Novi zakon o HNB-u isklju-
Cio je dosadasnju mogucnost kratkorocnog zaduzivanja drzave kod sredisnje banke u
iznosu od 5 posto drzavnog proracuna za tekucu godinu.

Drzavni je prora¢un u 2001. povecao i razinu upisanih trezorskih zapisa za 2,3 milijar-
de kuna, ¢ime se ukupan iznos upisa povecao na 4,9 milijardi kuna. Ukupni dug konso-
lidirane sredisnje drzave iznosio je krajem prosinca 2001. godine 65,9 milijardi kuna,
odnosno 7,9 milijardi americkih dolara™. Potencijalni ukupni dug drzave, koji ukljucu-
je preuzeta drzavna jamstva, iznosio je 85,9 milijardi kuna ili 10,3 milijarde americkih
dolara, i bio je 858 milijuna americkih dolara ili 9,1 posto veci nego u prethodnoj godi-

ni.

s U prvom tromjese¢ju 2000. bile su izdane euroobveznice u istom nominalnom iznosu, uz nominalnu kamatnu
stopu od 7,0 posto i s kracim, petogodisnjim rokom dospijeca.
10 Ukupni dug je zbroj unutarnjeg i inozemnog duga u kunama prema tecaju na kraju prosinca 20071.
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Ostvarenje proracuna konsolidirane srediSnje drzave

Ukupni, tekudi i primarni manjak proracuna konsolidirane sredisnje
drzave

2001.

U aranzmanu s MMF-om bio je utvrden ciljni deficit na obracunskoj osnovi, koji se izra-

Cunava tako da se iz ukupnih prihoda iskljucuju kapitalni prihodi (5,3 milijarde)', a
ukupni se rashodi umanjuju za iznos isplata dospjelih nepodmirenih obveza (1,5 mili-
jardi) i uvecavaju za placanja dospjelih inozemnih kredita za javna poduzeca Croatia
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Airlines i Hrvatske zeljeznice (ukupno 0,4 milijarde) i za troskove dokapitalizacije Hr-

Godi

vatske postanske banke. Gornja granica tako utvrdenog deficita definiranog u aranzma-

nu s MMF-om iznosila je 9,2 milijarde kuna. Ukupni ostvareni deficit bio je unutar cilj-
ne granice, ¢ime je bio ispunjen glavni kriterij aranzmana s MMF-om.

Tekuci deficit proracuna konsolidirane sredisnje drzave na obracunskoj osnovi stagni-
rao je u 2001. godini na razini od 1,6 posto BDP-a, dok je na gotovinskoj osnovi iznosio
2,1 posto BDP-a. Tekudi deficit na gotovinskoj osnovi vedi je od deficita na obracunskoj
osnovi za 2000. i 2001. zbog toga $to su izvrene otplate dospjelih nepodmirenih obve-
za iz prethodnih godina. Neuravnotezenost tekuéeg racuna proracuna konsolidirane
sredisnje drzave upucuje na to da javne financije u Hrvatskoj ne mogu iz tekuéeg poslo-
vanja financirati kapitalne rashode i otplatu glavnice duga. Neophodno je da se do kra-
ja 2003. pocne ostvarivati visak u teku¢em poslovaniju jer ¢e nakon provedbe privatiza-
cije tekudi prihodi biti jedini obnovljivi izvor prihoda drzavnog proracuna.

Primarni deficit proracuna konsolidirane sredisnje drzave prema gotovinskoj osnovi
smanjen jesa 5,7 posto BDP-a u 1999. na preliminarnih 3,5 posto BDP-a u 2001. Pri iz-
racunu primarnog deficita ne uzimaju se u obzir rashodi drzave za pla¢anje kamata, ko-
ji su vanjski cimbenici i na koje Vlada kratkoro¢no nema utjecaja. Drugim rijec¢ima, pri-
marni deficit iskazuje drzavnu potro3nju, na koju Vlada moze i kratkoro¢no utjecati,
odnosno koja je podlozna diskrecijskim odlukama. Fleksibilnost je upravljanja drzav-
nim proracunom smanjena ukoliko je trosak servisiranja duga velik. U 2001. trosak pla-
¢anja kamata iznosio je 1,9 posto BDP-a, a trend je bio uzlazan. Sve dok se primarni
manjak ne pretvori u primarni visak, drzava je prisiliena na novo zaduzivanje radi pla-
¢anja kamata, Sto dugoro¢no moze postati neodrzivo.

Prihodi proracuna konsolidirane sredisnje drzave

Ukupni prihodi prorac¢una konsolidirane sredisnje drzave (zajedno s prihodima od pri-
vatizacije) na gotovinskoj osnovi iznosili su 70,8 milijardi kuna u 2001. i bili su za 4,0
milijarde kuna veci nego prethodne godine. Ostvareni prihodi u potpunosti odgovaraju
planiranima u drugom rebalansu proracuna, s time sto je drzavni proracun ostvario 1,4
posto manje, a izvanproracunski fondovi 4,1 posto vece prihode od planiranih?2.
Ukupni prihodi rasli su sporije od nominalnog BDP-a i tako je nastavljeno smanjenje
ukupnih prihoda kao udjela u BDP-u, sa 47,3 posto u 1999. na 41,9 posto u 2001. Nas-
tavak takvog trenda ocekuje se i u 2002. za koju se procjenjuje da ¢e udio ukupnih pri-

" U prihode od privatizacije ovdje se uracunavaju i kapitalni prihodi izvanproracunskih fondova, kao $to je prodaja
Plivinih dionica u vlasnitvu drzave.
2 To se prije svega odnosi na HZZO, koji je ostvario prihode vece od planiranih za 6,9 posto.
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hoda konsolidiranog proracuna sredisnje drzave iznositi 35,4 posto BDP-a. Rezultat je
to smanjivanja poreznog opterecenja kucanstava i pravnih osoba — zamjene poreznih
stopa na dohodak od 25 i 35 posto stopama od 15, 20 i 35 posto, smanjenja poreza na
dobit sa 35 posto na 20 posto i uvodenja nulte stope PDV-a na organizirani inozemni
turisticki promet.

Povecanje ukupnih nominalnih prihoda tijekom 2001. u usporedbi s prethodnom go-
dinom moze se pripisati ve¢im kapitalnim prihodima (2,1 milijarda kuna) i ve¢im teku-
¢im prihodima (1,9 milijardi kuna). U strukturi tekucih prihoda (Tablica 1.11.) udjeli
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dvaju glavnih generatora prihoda, PDV-a i doprinosa za socijalno osiguranje, stagniraju

u 2001. na razini od oko 34 posto. Trosarine su unato¢ snaznom gospodarskom rastu,
kao i dobroj turistickoj sezoni smanijile svoj udio u teku-
¢im prihodima, dok su se prihodi od poreza na dobit
znatno povecali. Drugim rijec¢ima, prihodi od trosarina

realno su u 2001. smanjeni za 13,4 posto u usporedbi Siika 1.47.

sa 2000. (Slika 1.47.). Tijekom ljeta 2001. priljevi od Realni prihadi od troSarina na naftne derivate
trosarina na naftne derivate bili su manji za 242 miliju- 1995. =100

na kuna nego proslog ljeta. Istodobno su dolasci turista 450 AN

u 2001. bili veéi za 10 posto, a broj no¢enja za 12 pos- w0 \/’\\

to. Isto je tako i cestovni prijevoz robe i putnika na go- L~
N
disnjoj razini porastao. Jedna je od Vladinih prioritetnih 250 &/:_\ /f/ \x

stva u trgovini naftnim derivatima i trgovini cigaretama, 190
koje zajedno donose oko 90 posto ukupnih prihoda od 50 1 u
troSarina.
L
N s

e e . . 150
zabiljezili su zamjetan porast zbog snaznog uvoza, po- Lo M vV VL X X X

mjera u 2002. rjeSavanje problema sivoga gospodar-

u mil. HRK

Prihodi od poreza na medunarodnu trgovinu u 2001.

glavito u prvoj polovici godine. Posljedica je to pojaca-

— 2000 2001. M Razlika

nog uvoza vozila zbog ukidanja povlastica braniteljima

lzvori: MF i izratuni HNB-a

sredinom 2001. i rasta uvoza kapitalnih dobara.

Tablica 1.11. Struktura tekucih poreznih prihoda
(gotovinska osnova) u postacima

e | ss | e oo | a0

1. Tekuéi prihodi 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

1.1. Porezni prihodi 94,2 94,8 95,0 95,1 95,1

Porezi na dohodak 7,5 7.8 7,5 5,2 5,3

Porezi na dobit 3.3 3,9 3.9 3,0 3,4

Doprinosi od socijalnog osiguranja 36,7 31,7 32,3 33,5 33,5

Porezi na imovinu 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4

Porez na promet dobara i usluga 27,8 0,0 0,6 0,2 0,2

Porez na dodanu vrijednost 0,0 35,1 32,4 34,6 34,3

TroSarine 9,9 9,1 9,8 11,0 10,8

Porezi na medunarodnu trgovinu 8,6 6,7 7,3 6,4 6,4

Ostali porezi 0,1 0,0 0,8 0,7 0,7

1.2. Neporezni prihodi 5,8 5.2 50 49 49
lzvor: MF
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Rashodi proracuna konsolidirane sredisnje drzave

Ukupni rashodi uvecani za neto posudbe proracuna konsolidirane sredisnje drzave na
gotovinskoj osnovi iznosili su u 2001. godini 74,3 milijarde kuna, tj. bili su za 0,2 mili-

2001.

jarde kuna visi nego prethodne godine. U usporedbi s ukupnim rashodima planiranima
drugim rebalasom realizacija je iznosila 1,1 posto manje, odnosno bila je 0,8 milijardi

manja od planirane. Time je nastavljen trend smanjenja ukupnih drzavnih rashoda kao
udjela u BDP-u sa 49,3 posto 1999. na 44,0 posto u 2001. Takav razvoj govori o odre-
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denoj fiskalnoj disciplini drzave, koja je uspjela smanijiti ukupne rashode unato¢ otplati

Godi

nepodmirenih dospjelih obveza iz proslih godina. Medutim, rashodi su uglavnom sma-

njeni zbog smanjenja izdataka za kapitalne rashode, a manjim dijelom zbog smanjenja
tekuce potrosnje.

Tablica 1.12. Struktura ukupnih rashoda
(gotovinska osnova) u postocima

1999. 2000. 2001.

1. Ukupni rashodi (—neto posudbe) 100,0 100,0 100,0
1.1. Tekuci rashodi 86,0 90,4 93,0
1.1.1. Dobra i usluge 43,7 46,5 43,3

— place 23,7 24,2 23,6

— ostala dobra i usluge 20,0 22,3 19,7

1.1.2. Placanje kamata 3,2 3,7 4,3
1.1.3. Subvencije i ostali tekuéi tansferi 39,2 40,2 45,4

— subvencije 49 5,1 49

— transferi 34,3 35,1 40,4

1.2. Kapitalni rashodi 11,8 8,0 59
1.3. Posudbe umanjene za otplate 2,1 1,6 11

lzvor: MF

Politika Vlade tijekom prve dvije godine mandata odrazava promjenu prioriteta u fis-
kalnoj politici. Ona se ogleda u preusmjeravanju sredstava od kapitalnih rashoda prema
transferima stanovnistvu (Tablica 1.12.). Udio mase placa u ukupnim rashodima vratio
se u 2001. sa 24,2 posto udjela iz 2000. na udio iz 1999. godine (23,6 posto ukupnih
rashoda), dok kupovine ostalih dobara i usluga pokazuju intenzivniji silazni trend (sma-
njene su na 19,7 posto udjela u ukupnim rashodima). Trosak otplata duga povecao se
zbog porasta zaduzivanja u prethodnom razdoblju sa 3,2 posto u 1999. i 3,7 posto u
2000. na 4,3 posto ukupnih rashoda u 2001.

Tekudi transferi i subvencije

Krajem listopada 2001. saborsku proceduru prosli su zakoni o pravima hrvatskih brani-
telja iz Domovinskog rata, o socijalnoj skrbi, o zastiti vojnih i civilnih invalida Domovin-
skog rata, o pravima bivsih politickih zatvorenika, o mirovinskom osiguranju, o zdrav-
stvenom osiguranju, o zdravstvenoj zastiti, o dje¢jem doplatku, o rodiljskom dopustu
samozaposlenih i nezaposlenih majki, o porezu na osobni dohodak i o jedinstvenoj os-
novici za placanje obveznih doprinosa za socijalno osiguranje. Iznimka je Zakon o
zdravstvenom osiguranju koji zbog donosenja podzakonskih akata stupa na snagu naj-
ranije pocetkom drugog tromjesecja 2002. godine. Prema navedenom zakonu osigura-
nici ¢e placati 15, 25, 50, 75 i 80 posto cijene za pojedine zdravstvene usluge. Ucinak
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navedenih zakona na smanjenje proracunskih rashoda u cijeloj godini procjenjuje se na
oko 1,5 milijardi kuna. Osnivanjem dvaju novih izvanproracunskih fondova Vlada nas-
toji dati jasan politicki signal da se namjerava posvetiti mjerama za smanjenje nezapo-
slenosti, koja je dosegnula visoku razinu. U fondu za razvoj i zaposljavanje novina su
potpore za aktivnu industrijsku politiku i poticanje zaposljavanja u ukupnoj vrijednosti
od 900 milijuna kuna te potpore znanstvenim projektima u visini od 250 milijuna kuna.
Projekti u sklopu fonda za regionalni razvoj ne nude nikakve novine u usporedbi sa
2001., ve¢ su predvidene povecane subvencije i potpore za javne radove, obnovu i gra-
diteljstvo, najve¢im dijelom za razvoj jadranskih otoka.

Place

Pocetkom 2001. godine Vlada je odlucila provesti jednu od bitnih strukturnih mjera za
smanjenje rashoda, a to je racionalizacija placa u drzavnoj administraciji. Nakon sto je
odgodena primjena novih koeficijenata i nakon sto reforma u cijeloj drzavnoj adminis-
traciji nije provedena potpuno, pokazalo se da nece biti moguce ostvariti zacrtano sma-
njenje mase bruto placa od 10 posto. Umjesto toga ono je iznosilo 4 posto. Masa neto
placa manja je za 2,3 posto u usporedbi sa 2000. Smanjenje bruto mase placa nije os-
tvareno jer je svjesno prerasporeden dohodak prema sektorima znanosti i obrazovanja
gdje su place povecane, a u sektoru zdravstva place su djelomi¢no smanjene i u prosin-
cu su nakon pregovora sa sindikatima isplacene bozi¢nice, iako nisu bile predvidene
proracunom. Usporedno sa smanjenjem mase placa Vlada je zapocela racionaliziranje
broja zaposlenih u drzavnoj administraciji u Ministarstvu unutarnjih poslova, a taj je za-
datak pred Vladom i u Ministarstvu obrane.

Ostvarenje proracuna izvanproracunskih fondova

Izvanproacunski su fondovi na godisnjoj razini (bez mirovinskog fonda) zabiljezili kon-
solidirani deficit u visini od 0,6 milijardi kuna ili 15 posto nizi nego u 2000. Fond za
djecji doplatak zabiljezio je porast deficita od 88,7 posto (realno). Ukupno su na osnovi
djecjeg doplatka u 2001. nominalno isplacene 2,4 milijarde kuna (1,42 posto BDP-a).
Transferi iz HZZO-a smanjeni su 19,6 posto, dok je njihova masa bruto placa stagnirala
u usporedbi sa 2000. Na taj nacin je HZZO zabiljezio smanjenje deficita od 44,0 posto
(realno). Iz HZZO-a je izvrien transfer stanovnistvu u nominalnoj vrijednosti od 2,2 mi-
lijarde kuna (1,3 posto BDP-a), $to je smanjenje od 19,6 posto u usporedbi s prethod-
nom godinom. Transferi stanovnistvu iz Zavoda za zaposljavanje iznosili su nominalno
0,7 milijardi kuna (0,4 posto BDP-a), tj. povecali su se za 12,6 posto u odnosu prema
2000. Drzava je tijekom 2001. isplatila mirovine u visini od 22,3 milijarde kuna (13,2
posto BDP-a), 14,4 posto vise nego prethodne godine. Opcenito, transferi drzave pre-
ma stanovnistvu iznosili su u 2001. ukupno 27,7 milijardi kuna (16,4 posto BDP-a).

Financiranje
Ukupni je dug sredisnje drzave, prema statistikama HNB-a, iznosio krajem prosinca

2001. godine 65,9 milijardi kuna, odnosno 7,9 milijardi americkih dolara® (39,0 posto
BDP-a). Potencijalni dug, zajedno s preuzetim drzavnim jamstvima, iznosi 85,9 milijar-

13 Prema tecaju na kraju prosinca 2001.
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di kunaili 10,3 milijarde americkih dolara (50,8 posto BDP-a). Ukupni dug i jamstva ta-
ko su porasli za 858 milijuna americkih dolara ili 9,1 posto tijekom 2001. u usporedbi s
prethodnom godinom. Otplata glavnice u 2001. iznosila je 7,3 milijarde kuna (4,3 po-
sto BDP-a), sto je povecanje od 0,7 milijardi u usporedbi sa 2000.

2001.

Unutarnji dug sredisnje drzave

Unutarnji dug sredisnje drzave povecao se tijekom 2001. godine za 3,7 milijardi kuna,
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na ukupno 25,0 milijardi kuna, $to ¢ini 14,8 posto BDP-a. Povecanje unutarnjeg duga u

Godi

prosloj godini najvecim je dijelom ostvareno neto upisom trezorskih zapisa (2,3 milijar-

de kuna) i izdavanjem obveznica (1,3 milijarde kuna), dok je poslovnim bankama neto
otplaceno 0,7 milijardi kuna kredita. Izvanproracunski su se fondovi u 2001. zaduzili za
dodatnih 0,7 milijardi kuna, i to uglavnom kod poslovnih banaka.

Tablica 1.13. Unutarnji dug sredisnje drZave
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Promjena

2000. 2001, 2001,
. 0 [ R )

1. Unutarnji dug sredisnje drzave 21.344,7 22.832,8 25.003,7 1.488,1 2.443,2 3.659,1
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 18.509,7 20.080,7 21.467,9 1.571,0 1.688,3 2.958,2
Trezorski zapisi 2.564,6 5.579,7 4.892,3 3.015,1 -433,5 2.327,7
Instrumenti trziSta novca 14,2 10,6 7.4 -3,6 -2,9 -6,8
Obveznice 14.082,5 13.070,0 15.415,8 -1.012,5 2.4111 1.333,3
Krediti Hrvatske narodne banke 0,0 0,0 - 0,0 - -
Krediti banaka 1.848,4 1.420,5 1.152,4 -428,0 —-286,5 -696,0
1.2. Unutarnji dug republickih fondova 2.835,0 2.752,1 3.535,8 -82,9 7549 7009
Instrumenti trzista novca 20,5 20,8 96,4 0,2 75,8 75,9
Obveznice 1.686,8 1.625,2 1.636,1 -61,6 20,3 -50,7
Krediti banaka 1.127,6 1.106,1 1.803,3 -21,5 658,8 675,7

lzvor: Bilten HNB-a, Tablica 13

Inozemni dug sredisnje drzave

Inozemni dug sredisnje drzave povecao se u 2001. godini za 2,2 milijarde kuna, na
ukupno 40,9 milijardi kuna ili 24,2 posto BDP-a. Sto se ti¢e strukture neto povecanja
inozemnog duga, ono je ostvareno emisijom obveznica (4,8 milijardi kuna) sredisnje
drzave i pove¢anjem inozemnog duga izvanproracunskih fondova takoder izdavanjem
obveznica (0,3 milijarde kuna), na ukupno 2,4 milijarde kuna (1,4 posto BDP-a). Kredi-
ta sredisnje drzave bilo je neto otplac¢eno 2,9 milijardi kuna.

Privatizacija

Prihodi od privatizacije iznosili su u 2001. godini 4,3 milijarde kuna ili 2,5 posto BDP-a.
Na taj je nacin ostvareno 79 posto iznosa planiranog drugim rebalansom proracuna
krajem 2001., odnosno samo 50 posto iznosa ocekivanog u pocetku. Izostanak priljeva
od privatizacije u prosincu premostilo se emisijom obveznica na domacem trzistu (1,3
milijarde kuna), zaduzivanjem kod inozemnih poslovnih banaka (0,2 milijarde) i upi-
som trezorskih zapisa (0,3 milijarde). Najvedi dio prihoda od privatizacije odnosi se na
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prodaju 16 posto HT-a, u vrijednosti od 500 milijuna eura, uz oslobadanje sredstava u

vrijednosti od 49 milijuna americkih dolara, koja su prethodno bila vezana ugovorom

Vlade i DT-a.
o
0
av
Tablica 1.14. Inozemni dug srediSnje drZave o
na kraju razdoblja, u milijunima kuna ﬁ
R
5
2000. 2001. 2001, G
.1 8
1. Inozemni dug sredisnje drzave 38.648,2 43.906,2 40.850,5 5.258,0 -2.700,5 2.192,1
1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske  36.562,3 41.175,2 38.447,7 46129 -2.3908 1.8704
Obveznice 25.231,2 29.702,7 30.029,0 4.471,5 5048 47978
Krediti 11.331,1 11.472,5 8.418,7 1414 -2.8956 -2.927,5
1.2. Inozemni dug republickih fondova ~ 2.085,9 2.731,0 2.402,8 645,1 -309,7 321,7
Obveznice 386,5 705,3 696,6 318,8 -1,1 3101
Krediti 1.699,3 20257 1.708,2 326,4 -308,6 11,6

lzvor: Bilten HNB-a, Tablica 13
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2.1. Instrumenti monetarne politike

Tijekom 2001. godine prevladavalo je stanje visoke likvidnosti bankarskog sustava zbog
Cega nije bilo potrebe za znacajnijim koristenjem sekundarnih izvora likvidnosti. S dru-
ge strane, stanje visoke likvidnosti utjecalo je na povec¢anu potrebu za sterilizacijom,
koja je uglavhom provodena izdavanjem blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u
kunama i instrumentom obvezne pric¢uve.
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Instrumentarij monetarne politike Hrvatske narodne banke, s obzirom na prethodno
navedeno, dozivio je tijekom 2001. odredene promjene, prije svega u dijelu instrume-
nata koji sluze za povlacenije likvidnosti. Nastavljen je proces unifikacije obvezne pri¢u-
ve pa se sada odredeni postotak obracunatog dijela devizne obvezne pric¢uve izdvaja u
kunama. Uz to, postupno je smanjena stopa obvezne pricuve, a prosirila se osnovica za
obracun devizne i kunske obvezne pricuve. Takoder su promijenjeni rokovi dospijeca
blagajnickih zapisa u kunama i smanjena je ucestalost aukcija. Odredenih promjena bi-
lo je i kod instrumenta kratkoroc¢noga kredita za likvidnost, pri ¢emu je, radi uskladiva-
nja sa Zakonom o Hrvatskoj narodnoj banci, preciznije definirana imovina prihvatljiva
za zalog pri odobravanju kredita. Sto se tice repo transakcija, krajem 2001. godine ban-
ke su s Hrvatskom narodnom bankom potpisale Okvirni repo ugovor. Zatim, mijenjale
su se i aktivne i pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke. Tako se stopa na lom-
bardni kredit mijenjala nekoliko puta, smanjivala se stopa remuneracije, a smanjena je i
naknada za neizdvojeni i neodrzavani iznos obvezne pricuve.

2.1.1. Odnosi s poslovnim bankama

Zbog visoke razine likvidnosti, koja je prevladavala veéi dio godine, sekundarni izvori
likvidnosti rijetko su koristeni i samo krace vrijeme.

Tablica 2.1. Krediti Hrvatske narodne banke
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001.
_
0.0 0.0

|. KREDITI ODOBRENI BANKAMA 313,6 6,5 209,7

Lombardni krediti 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
Kratkorocni kredit za likvidnost 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Interventni krediti 14,0 6,5 1,7 0,0 0,0
Repo aranzmani 299,6 0,0 208,0 0,0 0,0
Ostali krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Lombardni kredit

Banke i stedionice mogle su se koristiti lombardnim kreditom do visine od 50 posto no-
minalne vrijednosti upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama i
upisanih trezorskih zapisa Ministarstva financija te do visine od 30 posto nominalne vri-
jednosti blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti, maksimalno 15
radnih dana u mjesecu. Kamatna stopa na lombardni kredit mijenjala se tijekom godine
viSe puta radi prilagodivanja teku¢im monetarnim kretanjima i kretanju kamatnih stopa
na trzistu. Tako je kamatna stopa najprije u svibnju smanjena sa 12 posto na 9,5 posto,
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zatim je u rujnu povecana na 10,5 posto, da bi naposljetku u studenome opet bila sma-

njena na 10 posto.

Banke i Stedionice su se tijekom 2001. prosje¢no mjesecno koristile sa 168,2 milijuna
kuna lombardnih kredita, za razliku od 74,3 milijuna kuna u 2000. godini. Medutim,
koristenje lombardnih kredita znacajno je variralo iz mjeseca u mjesec. U sijecnju je
lombardni kredit koristen samo jedan dan, i to u iznosu od 0,1 milijuna kuna, dok su se
banke i stedionice u kolovozu i rujnu, primjerice, oslanjale na taj izvor likvidnosti mno-
go viSe, i u pogledu iznosa, i u pogledu broja dana koristenja. Tako su se u kolovozu
prosje¢no dnevno koristile sa 609,8 milijuna kuna lombardnih kredita, odnosno u ruj-
nu 768,7 milijuna kuna, a koristile su ih 14, odnosno 9 dana u mjesecu. Ovdje treba
naglasiti da su povecani iznosi lombardnih kredita bili posljedica intenzivnijeg sudjelo-
vanja banaka na deviznom trzistu, a ne posljedica potrebe za primarnom likvidnoscu.
Naime, dok su se u 2000. godini banke koristile lombardnim kreditima prosje¢no 11
dana u mjesecu, u 2001. godini prosjecno koristenje lombardnih kredita bilo je samo 4
dana u mjesecu. U sustavu je uglavnom bilo viska likvidnosti, pa banke i stedionice nisu
imale potrebu za dodatnim zaduzivanjem kod sredi$nje banke, 3to je bilo ocito u stude-
nome i prosincu kada se banke uopce nisu koristile lombardnim kreditom. Osim toga,
smanjen je i prosjecni broj dana koristenja lombardnoga kredita u tijeku mjeseca.

Kratkorocni kredit za likvidnost

U 2001. godini ni jedna banka ni tedionica nije se koristila kreditom za likvidnost, po-
sliednjim utocistem likvidnosti kod sredisnje banke. Naime, banke su se u slu¢aju pov-
remene potrebe za likvidnim sredstvima koristile jeftinijim sredstvima na nov¢anom tr-
Zistu. Kamatna stopa na kratkorocni kredit za likvidnost i dalje je bila odredena na razini
kamatne stope na lombardni kredit uvecane za 0,5 postotnih bodova za razdoblje ko-
ristenja kredita do tri mjeseca, dok je za duze razdoblje koristenja kredita bilo predvi-
deno da se stopa na lombardni kredit uveca za 1 postotni bod.

Interventni kredit

U prosincu 2000. godine Hrvatska narodna banka donijela je odluku o dokidanju inter-
ventnoga kredita s primjenom od veljace 2001., kad je poceo funkcionirati Nacionalni
klirinski sustav (NKS), tzv. sustav malih placanja. U 2001. godini bio je odobren samo
jedan interventni kredit (u veljaci), i to Kaptol banci u iznosu od 2,9 milijuna kuna. Na
temelju toga kredita i na temelju potrazivanja po osnovi interventnih kredita iz ranijih
godina od banaka i Stedionica nad kojima je pokrenut stecajni postupak, saldo inter-
ventnih kredita na kraju godine iznosio je 111,7 milijuna kuna.
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Repo aukcije

Hrvatska narodna banka je u 2001. godini odrzala devet repo aukcija blagajnickih i tre-
zorskih zapisa, $to je za dvije vise nego u 2000. godini. Od toga su Cetiri odrzane u mje-
secu travnju, po dvije u lipnju i listopadu te jedna u rujnu, u mjesecima u kojima je lik-
vidnost sustava bila na nesto nizim razinama. Na aukcijama je ukupno plasirano 4,2 mi-
lijarde kuna, sto je za 2,4 puta vise nego u 2000. godini. U prosjeku je po aukciji bilo
plasirano 465,9 milijuna kuna, s tim da je na aukciji u rujnu plasirano ¢ak 1.299,5 mili-
juna kuna jer je potreba za likvidnoscu bila izrazenija zbog novog propisa o izdvajanju
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dijela devizne obvezne pricuve u kunama. Vagana kamatna stopa na svim aukcijama

kretala se izmedu 4,64 posto i 7,23 posto, odnosno, u prosjeku je iznosila 5,78 posto.
Evidentna je razlika u odnosu prema 2000. godini jer je prosjecni plasirani iznos, koji je
tada iznosio 247,7 milijuna kuna, u 2001. gotovo udvostru¢en, dok se prosjecna vaga-
na kamatna stopa iz 2000. godine od 10,6 posto u 2001. gotovo prepolovila.

Tablica 2.2. Pregled odrZanih repo aukcija
u milijunima kuna i postocima

Ukupan iznos prihvaéenih ponuda Vagana kamatna stopa (%)

11.4.2001. 240,5 5,94
13.4.2001. 9417 6,00
18.4.2001. 435,5 9,97
27.4.2001. 373.4 6,00
14.6.2001. 469,0 9,78
29.6.2001. 208,0 5,37
10.9.2001. 1.299,5 7,23
12.10.2001. 568.9 5,01
31.10.2001. 36,6 4,64

Obvezna pricuva

U cilju sve veceg usmjeravanja na trzi$no orijentirane instrumente monetarne politike,
te u skladu s tim, sve manjeg oslanjanja na obveznu pricuvu, instrument obvezne pricu-
ve je u 2001. godini doZivio znacajne promjene. Naime, nekoliko je puta smanjivana
stopa obvezne pricuve, no uz to je prosirena osnovica za obracun obvezne pri¢uve: u
lipnju su u osnovicu deviznog dijela obvezne pric¢uve ukljuceni primljeni devizni kredi-
ti, a u studenome su i u osnovicu kunskoga i u osnovicu deviznog dijela obvezne pricu-
ve ukljuceni hibridni i podredeni instrumenti. Jo$ je znacajnija izmjena osnovnih ele-
menata obvezne pricuve donesena u rujnu, kada je zapocela posljednja faza unifikacije
obvezne pricuve — unifikacija valute izdvajanja obvezne pri¢uve. Do tada je bila prove-
dena unifikacija osnovice po vrsti i ro¢nosti, unifikacija obracunskog razdoblja i razdo-
blja odrzavanja, unifikacija postotka izdvajanja i postotka odrzavanja obvezne pricuve
te stope obracuna obvezne pri¢uve. U rujnu je donesena odluka prema kojoj se odre-
deni dio obracunate devizne obvezne pricuve izvrsava u kunama i pridruzuje kunskoj
obveznoj pricuvi. Taj je dio iznosio 20 posto obracunate devizne obvezne pricuve, a u
studenome je povecan na 25 posto. U rujnu je takoder smanjena i stopa (obracuna) ob-
vezne pricuve sa 23,5 posto na 22 posto zbog zacrtane politike dugoro¢nog smanjiva-
nja stope obvezne pricuve. U studenome je stopa obvezne pri¢uve jos jednom snizena,
na 19 posto.
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Do srpnja 2001. godine Hrvatska narodna banka placala je bankama i Stedionicama
naknadu na sredstva izdvojene kunske obvezne pricuve na racunu kod HNB-a po stopi
od 4,5 posto. Od kolovoza 2001. godine Hrvatska narodna banka plac¢a bankama nak-
nadu od 3,5 posto na godinu na kunska sredstva obvezne pricuve izdvojena na njiho-

2001.

vim ra¢unima kod HNB-a i odrZavana na njihovim racunima za namirenje u Hrvatskoj
narodnoj banci. U rujnu je naknada smanjena na 2 posto na godinu. Stopa naknade na

devizna sredstva obvezne pricuve izdvojena kod HNB-a bila je jednaka trzisnoj kamat-
noj stopi koju je HNB ostvarivao na istovjetnom dijelu svog portfelja u inozemstvu.
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Blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke u kunama

U 2001. godini bilo je vise promjena kod instrumenta blagajnickih zapisa Hrvatske na-
rodne banke u kunama. Pocetkom godine rokovi dospijeca bili su 35, 91 i 182 dana, a
aukcije su se odrzavale svake

srijede. Od veljace 2001. go-
Tablica 2.3. Pregled upisanih blagajnickih zapisa HNB-a u kunama prema rokovima dospije¢a

o : . SR dine pocela se provoditi Od-
prema nominalnoj vrijednosti, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

luka guvernera Hrvatske na-

Rokovi dospijeca

rodne banke iz prosinca

Godina
WSkt | sie ki 2000. prema kojoj su novi

2000.  prosinac 1.103,0 - 1.025,3 - 458,6 2.586,9 rokovi dospijeca 35, 70 105

2001.  sijedanj 1.886,8 - 702.,4 - 485,6 3.074,8 dana, a aukcije se umjesto
veliaga 1.4131 56,5 578,7 8,5 4126 2.469,4 : : N
oitjak 11482 3190 4768 5825 3300 28565 jednom na tjedan odrzavaju
travanj 1.273,5 591,0 - 5835 175,0 2.623,0 svake pete srijede. Aukcije
suiban| 9995 785,0 - 646,0 95,0 2.525,5 blagajnickih zapisa u kuna-
lipanj 6857  1.689,7 - 9936 50,0 3.419,0 o o
srpan| 6857  1.689,7 - 9936 - 3.369,0 ma ciji je nominalni iznos
kolovoz 1.729,0 1.126,5 - 1.844,6 - 4.700,1 100.000 kuna/ provodi[e su
rujan 1.443,7 460,3 - 1.678,6 - 3.582,6 tod estrukih ci
listopad 979,5 205,0 - 1.249,0 - 1.733,5 € metodom visestrukih cije-
studeni 789,8 547,0 - 1.342,0 - 2.678.8 na uz diskont. Uz te promje-
prosinac 914,8 920,0 - 1.651,0 - 3.485,8

ne, prosjecno mjesecno sta-
nje upisanih kunskih blagaj-
ni¢kih zapisa bilo je na razini

Slika 2.1, dlitardi ¢
Pregled upisanih blagajnickih zapisa HNB-a u ' _ od 2/_9” milijardi kuna, Sto
kunama prema rokovima dospijeéa na aukcijama znaci da se u usporedbi sa 2,1 milijardom kuna u 2000.
prema nominalnoj vrijednosti, na kraju razdoblja godini povecalo za 38 posto. Stanje upisanih kunskih
5000 blagajnickih zapisa kretalo se tijekom godine izmedu
4500 1,7 milijardi i 4,7 milijardi kuna.
4000
0 I Kamatne stope i naknade Hrvatske narodne
g banke
= 2500 H
2000 2

Visoka likvidnost sustava i pad kamatnih stopa na nov-

1500 e H
¢anom trzistu reflektirali su se i na kretanje kamatnih

1000
500 stopa sredisnje banke. Smanjena je kamatna stopa na
lombardni kredit, koja je pocetkom godine iznosila 12

posto, a na kraju godine 10 posto, a smanjena je i na-
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11/01

12/01

knada na nepravilno obracunatu i neodrzavanu obvez-
I 35 dana B 70dana 105 dana

nu pri¢uvu sa 18 posto na 15 posto. Trend opceg pada
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kamatnih stopa odrazio se, iako ne zamjetno, na repo aukcijama Hrvatske narodne
banke. Prosje¢na vagana kamatna stopa ostvarena na repo aukcijama u 2001. iznosila
je 5,78 posto, s tim da su na prve Cetiri aukcije vagane kamatne stope bile iznad prosje-
ka, a na preostalim aukcijama ispod prosjeka. Iznimka je aukcija u rujnu, kada je zbog
trenuta¢nog manjka likvidnosti povecan iznos plasiranih sredstava, a postignuta vagana
kamatna stopa bila je iznad prosjeka.

Do promjena kamatnih stopa doslo je i na pasivnoj strani. U rujnu je smanjena stopa re-
muneracije na kunski dio obvezne pri¢uve sa 3,5 posto na 2 posto. Prosjecne kamatne
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stope na kunske blagajnicke zapise s rokom dospijeca od 35 dana u sije¢nju su bile na

razini od 6,64 posto, da bi se do prosinca smanjile na 3,36 posto. Od veljace, kada su se
poceli primjenjivati novi rokovi dospijeca, pa do prosinca 2001. godine prosjecne ka-
matne stope na blagajnicke zapise s rokom dospijec¢a od 70 dana pale su sa 6,82 posto
na 4,26 posto, a za zapise s rokom dospije¢a od 105 dana sa 6,97 posto na 4,85 posto.'

2.2. Koristenje monetarnih instrumenata u 2002.
nakon objave gubitaka u Rijeckoj banci

Objava vijesti u novinama da je uhicen glavni diler Rijecke banke d.d., Rijeka, i napisi u
novinama o visini gubitaka koje je diler izazvao svojim poslovanjem pokrenuli su val
Stedisa koji su pojurili u Rije¢ku banku trazedi isplatu svojih stednih uloga. Zahvaljujuci
visokoj razini likvidnih sredstava, Banka je nekoliko dana, bez icije pomodi, uspjesno
servisirala podizanje znacajnih iznosa stednje.

Medutim, kako navala stedisa nije jenjala ni nakon umirujucih izjava celnih ljudi iz Vla-
de i Hrvatske narodne banke, Rijecka banka je 18. ozujka 2002. Hrvatskoj narodnoj
banci uputila zahtjev za koristenjem lombardnoga kredita u cjelokupnom moguéem iz-
nosu. U tom je trenutku Rijecka banka u svom portfelju imala upisane blagajnicke zapi-
se HNB-a u kunama u iznosu od 320 milijuna kuna te upisane trezorske zapise Minis-
tarstva financija RH u iznosu od 494 milijuna kuna, ukupno 814 milijuna kuna. Prema
Odluci HNB-a o uvjetima za odobrenje kratkoro¢noga kredita na osnovi zaloga vrijed-
nosnih papira, lombardnoga kredita, navedeni trezorski i blagajnicki zapisi prihvatljivi
su kao zalozna imovina na temelju koje se odobrava lombardni kredit u visini od 50
posto njihove nominalne vrijednosti. U skladu s tim, Rijeckoj banci je 18. ozujka 2002.
odobren lombardni kredit u visini od 407 milijuna kuna. Medutim, imajuci u vidu raz-
mjere podizanja Stednje i potencijalnih rizika koji su iz toga proizlazili, Banka je istoga
dana, naknadno, na temelju stavka 2. tocke IV. Odluke o izdavanju blagajnickih zapisa
HNB-a u kunama, Hrvatskoj narodnoj banci uputila zahtjev za prijevremenim iskupom
blagajnickih zapisa HNB-a. Bankinom zahtjevu je udovoljeno te je guverner Hrvatske
narodne banke donio Odluku o prijevremenom iskupu blagajnickih zapisa HNB-a u

! Do travnja 2001. godine u izra¢un vaganih pasivnih kamatnih stopa HNB-a bile su ukljucene i kamatne stope

postignute na izvanrednim aukcijama.
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kunama, pri ¢emu su blagajnicki zapisi nominalnog iznosa od 320 milijuna kuna iskup-
lieni za 317.199.512,32 kune, a navedeni je iznos Rijecka banka iskoristila za djelo-
micnu otplatu lombardnoga kredita. Na taj je nacin stanje lombardnoga kredita Rijecke
banke 18. ozujka 2002. krajem dana iznosilo 89.800.487,68 kuna i bilo je koristeno na
temelju zaloZenih trezorskih zapisa MF-a u nominalnom iznosu od 179,9 milijuna ku-
na.

Osim zahtjeva za prijevremenim iskupom blagajnickih zapisa HNB-a u kunama, Ri-
jecka banka je 18. ozujka 2002. Hrvatskoj narodnoj banci uputila zahtjev za koriste-
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njem kratkoro¢noga kredita za likvidnost. Uz zahtjev je prilozila popis imovine, odno-

sno popis vrijednosnih papira koje je spremna zaloziti kod Hrvatske narodne banke u
svrhu koristenja kredita za likvidnost. Na temelju Odluke o kratkoro¢nom kreditu za li-
kvidnost Hrvatska narodna banka je 19. ozujka 2002. Rijeckoj banci odobrila kredit za
likvidnost u visini od 408 milijuna kuna na osnovi vrijednosnih papira koji dospijevaju u
roku do dvije godine. Navedeni iznos odgovarao je iznosu prethodno odobrenoga lom-
bardnoga kredita te je dio kredita za likvidnost iskoristen za vracanje preostalog dijela
lombardnoga kredita u iznosu od 89.800.487,68 kuna. Preostali dio kredita za likvi-
dnost u iznosu od 318.199.512,32 kuna iskoristen je za kupovinu deviza od Hrvatske
narodne banke u iznosu od 233.637.585,00 kuna, dok je ostatak kredita u iznosu od
84.561.927,32 kuna pusten na racun za namiru Rijecke banke.

Naime, Rijecka banka je 18. i 19. ozujka 2002. Hrvatskoj narodnoj banci uputila za-
htjeve za kupnjom deviza u ukupnom iznosu od 61.367.147,45 eura i 11 milijuna
americkih dolara, sto je po prodajnom tecaju HNB-a na dan 19. ozujka 2002. iznosilo
ukupno 546.268.943,00 kuna. U skladu s tim, prodaja deviza djelomi¢no je namirena
iz odobrenoga kredita za likvidnost, dok je preostali dio u iznosu od 312.631.358,00
kuna namiren kupnjom trezorskih zapisa od strane Hrvatske narodne banke.

Rijeckoj banci je naime, nakon povrata lombardnoga kredita iz sredstava kredita za li-
kvidnost vracen kolateral u obliku trezorskih zapisa MF-a, zbog cega je Rijecka banka u
svrhu kupnje deviza Hrvatskoj narodnoj banci dana 19. ozujka 2002. ponudila otkup
trezorskih zapisa MF-a u nominalnom iznosu od 313.200.000,00 kuna. Hrvatska na-
rodna banka prihvatila je navedenu ponudu te je navedeni nominalni iznos trezorskih
zapisa otkupljen za 312.725.561,56 kuna, od ¢ega je 312.631.358,00 kuna iskoristeno
za namiru po osnovi kupnje deviza, dok je preostali dio u iznosu od 94.203,56 kuna
pusten na racun za namirenje Rijecke banke.

Nakon odobrenja kredita za likvidnost u iznosu od 408 milijuna kuna, Rijecka banka je
19. ozujka 2002. uputila novi zahtjev za koristenjem kratkoro¢noga kredita za likvidno-
st na temelju vrijednosnih papira kojima je rok dospijeca duzi od dvije godine. S obzi-
rom da je za takav kredit, prema Odluci o kratkoro¢nom kreditu za likvidnost, potre-
bno drzavno jamstvo, Vlada Republike Hrvatske je 21. ozujka 2002. u korist Hrvatske
narodne banke izdala jamstvo na iznos od 863.700.000,00 kuna nakon cega je Ri-
jeckoj banci u navedenom iznosu odobren kredit za likvidnost.

Odobreni kredit u iznosu od 863.700.000,00 kuna Rijecka banka nije iskoristila u cije-
losti, vec je 22. ozujka 2002. Hrvatskoj narodnoj banci uputila zahtjev da joj se iz odo-
brenoga kredita doznaci 150 milijuna kuna, te je istodobno ponudila na prodaju preo-
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stali iznos trezorskih zapisa MF-a u nominalnom iznosu od 180.800.000,00 kuna. Na-
vedeni nominalni iznos trezorskih zapisa Hrvatska narodna banka otkupila je za
179.776.365,32 kuna.

Trezorski zapisi koje je Hrvatska narodna banka otkupila od Rijecke banke u ukupnom
nominalnom iznosu od 494 milijuna kuna, djelomicno su dospjeli, dok je preostali dio

u nominalnom iznosu od 334 milijuna kuna prodan na sekundarnom trzistu.

Na temelju prethodno navedenoga, stanje potrazivanja HNB-a od Rijecke banke na
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dan 22. ozujka iznosilo je 558 milijuna kuna s osnove kratkoro¢noga kredita za likvi-

dnost. Navedeni iznos u potpunosti je vracen 9. travnja 2002., nakon $to su u istom iz-
nosu poslovne banke iz Republike Hrvatske Rijeckoj banci odobrile sindicirani kredit.

Od 10. travnja 2002. HNB vise nema nikakvih potrazivanja od Rijecke banke.

Rezimirajuci slu¢aj Rijecke banke mozemo konstatirati da je Banka u razdoblju od tje-
dan dana, uz pomo¢ sredisnje banke kao zajmodavca u krajnjoj nuzdi, uspjela stabilizi-
rati svoju likvidnost, radeci bez zastoja i bez vecih potresa u obavljanju svih svojih ban-
karskih poslova.

U razdoblju od 18. do 22. ozujka Rijecka banka je sprjecavala ugrozavanje svoje likvi-
dnosti promptnim i urednim povlacenjem ukupno 1 milijarde kuna kredita od HNB-a
(0,4 milijarde kuna lombardnoga kredita i 0,6 milijardi kuna kredita za likvidnost) i pro-
dajom vrijednosnih papira sredisnjoj banci u iznosu od 0,8 milijardi kuna. Koristenjem
ukupno 1,8 milijardi kuna iz primarne emisije Banka je kupila deviza u vrijednosti od
0,5 milijardi kuna i popunila svoju tekuc¢u likvidnost s ukupno 0,8 milijardi kuna, vraca-
juci uz to lombardni kredit od 0,4 milijarde kuna.

Tablica 2.4. Transakcije izmedu Rijecke banke d.d., Rijeka i Hrvatske narodne banke u razdoblju od 18. do 22. oZujka 2002.

u kunama

Datum Iznos Nacin koriStenja sredstava
§ , Vrsta koriStenih sredstava ..
transakeije koriStenja Povrat lombarda
18.3.  Lombardni kredit 407.000.000,0 407.000.000,0 0,0 0,0
18.3.  Prijevremeni iskup blagajnickih zapisa HNB-a 317.199.512,3 0,0 317.199.512,3 0,0
u iznosu od 320.000.000 kuna, nominalno
19.8.  Kupovina trezorskih zapisa MF-a 312.725.561,6 94.204,0 0,0 312.631.358,00
u iznosu od 313.200.000 kuna, nominalno
22.3.  Kupovina trezorskih zapisa MF-a 179.776.365,4 179.776.365,3 0,0 0,0
u iznosu od 180.800.000 kuna, nominalno
Ukupno kupnja trezorskih zapisa MF-a 492.501.926,9 179.870.569,3
uiznosu od 494.000.000 kuna, nominalno 312.631.358,0
19. 3. Krat. kredit za likvidnost, zalog s rokom do 2 g. 408.000.000,0 84.561.927,3 89.800.487,7 233.637.585,0°
22.3.  Krat. kredit za likvidnost, zalog s rokom duzim od 2 g., 150.000.000,0 150.000.000,0 0,0 0,0
uz jamstvo Vlade RH, u iznosu od 863.700.000 kuna
Ukupno kratkarocnog kredita za likvidnost 558.000.000,0 234.561.927,3 89.800.487,7 233.637.585,0

Ukupno odobreno kredita za likvidnost: 1.271.700.000 kuna
ostalo neiskoristeno 713.700.000 kuna
Ukupno 1.774.701.439,2  821.432.496,6 407.000.000,0 546.268.943,0°

2 Rijecka banka je od HNB-a ukupno kupila 61.367.147,45 eura i 11.000.000 americkih dolara.
b Prema prodajnom tecaju HNB-a.
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Sredstva koristena iz kredita za likvidnost u ukupnom iznosu od 558 milijuna kuna Ban-
ka je, kako smo spomenuli, vratila sredisnjoj banci 9. travnja 2002. Time je Banka pod-
mirila sve svoje obveze prema HNB-u, tako da su do kraja prve dekade travnja bila ste-
rilizirana sva sredstava iz primarne emisije koja je HNB plasirao Rijeckoj banci.

2.3. Upravljanje medunarodnim pricuvama u 2001.

Ukupne medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke su u 2001. godini povecane
za 1.152,0 milijuna americkih dolara, $to je najvedi godisnji rast od 1992. godine, kad
su one i formirane. U usporedbi s krajem 2000. godine medunarodne pricuve HNB-a
povecane su za 32,7 posto. Na kraju 2001. godine ukupne medunarodne pricuve
HNB-a iznosile su 4.676,6 milijuna americkih dolara, dok su na kraju 2000. godine one
iznosile 3.524,6 milijuna americkih dolara.

Tablica 2.5. Medunarodne pricuve?
na kraju razdoblja, u milijunima USD

Uume o

2000. prosinac 3.524,6
2001. sijecanj 3.393,9
veljaca 3.466,6

ozujak 3.513,9

travanj 3.635,7

svibanj 3.694,3

lipanj 3.798,3

srpanj 4.175,6

kolovoz 41011

rujan 4.416,1

listopad 4.504,6

studeni 4.614,7

prosinac 4.676,6°

Promjena I. — XII. 2001. 1.152,0

@ Bez pricuvne pozicije u MMF-u u iznosu od 0,2 milijuna americkih dolara
b Bez u¢inka revalorizacije vrijednasnih papira i bez pripisa obracunatih kamata na depozite (31. prosinca 2001. — ukupno 27,4 milijuna
americkih dolara).

Glavni ¢imbenici rasta ukupnih medunarodnih pricuva za 1.152 milijuna ameri¢kih
dolara tijekom 2001. godine bili su:
QO neto otkup deviza od komercijalnih banaka u iznosu od 374 milijuna dolara,
U neto otkup deviza od Ministarstva financija RH u iznosu od 480 milijuna dolara,
Q priljev zlata i deviza na osnovi sukcesije u iznosu od 126 milijuna dolara,

QO prihodovana sredstva na osnovi ulaganja (neto) deviznih pri¢uva HNB-a u izno-
su od 122 milijuna dolara te

U otkup deviza na temelju prodanih efektivnih kuna u iznosu od 25 milijuna dola-
ra, dok je ukupni neto efekt transakcija po ostalim stavkama, ukljuc¢ujuci efekt
tecajnih razlika, iznosio 25 milijuna americkih dolara.




Instrumenti monetarne politike

Hrvatska narodna banka je tijekom 2001. godine intervenirala na trzistu, kupujudi i
prodajuci devize, trgujudi sa:

U domacim bankama, putem aukcija =
&
O Ministarstvom financija RH o
0
. . . ()]
U stranim bankama (zamjena za efektivne kune). =
()]
. . . .. . . . . Sllka 22 E
Na osnovi tih intervencija HNB je otkupio deviznih &
. s o Stanje medunarodnih priuva HNB-a B
sredstava u iznosu od 1.320,66 milijuna americkih do- G}
lara, a prodao 440,79 milijuna americkih dolara deviz-
4800 T T T T T T
nih sredstava. Time su na osnovi intervencija na doma- Prodaja 370 mil. USD posl. bankama L.
. . . o 4600 | ~
¢em deviznom trzistu ukupne medunarodne pricuve Porast uriednosti L~
. o L 400 - orast vrijednosti eura, otkup Pl
povecane za 879,86 milijuna americkih dolara. Neto 86 mil. USD od MF-a 123 mil. y /
) ) : o o 4000 1 USD od posl. banaka y AN
otkupom tih deviza HNB je emitirao 7.296,64 milijuna \ N
. o
kuna primarnog novca. g 4000
£ 3800 S
T | v 170 mi USD od MFa 161
Monetarna kretanja u 2001. godini obiljezio je veci de- 3600 < g mil. USD od posl. banaka
vizni priljev, a Hrvatska narodna banka je intervencija- 3100 ="
ma na deviznom trzistu nastojala ublaziti fluktuaciju te- 3200
Caja domace valute prema euru, a osobito aprecijacij- 3000
ske pritiske. Hrvatska narodna banka je tijekom 2001. E &5 5 5 5 5 &5 355 35 &8 5
godine intenzivno bila prisutna na deviznom trzistu or-
ganiziravsi dvadeset i jednu deviznu aukciju. mori HAB

Tablica 2.6. Ukupan promet Hrvatske narodne banke na deviznom trzistu od 1. sijecnja 2001.
do 31. prosinca 2001.

u milijunima, po tecaju na dan intervencije

-

Aukcije 811,37 6.756,36 436,92 3.636,09 374,44  -3.120,27
Ministarstvo financija 482,32 3.981,09 2,30 19,33 480,02  -3.961,76
Iskup po povucenim BZ 0,05 0,38 0,00 0,00 0,05 -0,38
Iskup po deviznoj pricuvi 0,04 0,29 0,00 0,00 0,04 -0,29
Prodaja efektivnih kuna 26,88 226,94 1,57 13,00 25,31 -213,94
UKUPNO U USD 1.320,66 10.965,06 440,79 3.668,42 879,86 —7.296,64
Priliev deviza po sukcesiji 8,32
Priliev deviza od prodanag zlata 117,31
UKUPNO U USD 125,64

Republika Hrvatska je u Bruxellesu, 10. travnja 2001. potpisala Dodatak Ugovoru o pi-
tanjima sukcesije za podjelu dijela imovine bive SFR] pohranjene u Banci za meduna-
rodne namire (BIS) u Baselu. Prema tom ugovoru Hrvatskoj je pripalo 28,49 posto sred-
stava bivée SFRJ na racunima u BIS-u, na temelju cega je Hrvatska postala vlasnicom
8,32 milijuna americkih dolara u devizama i 13,127 tona zlata u polugama.
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Zlato je prodano u dva navrata BIS-u. Prinos na ukupnu prodanu koli¢inu zlata dobive-
nu na osnovi sukcesije (13,127 tona, tj. 422.027,985 unci) od 13. travnja do 25. rujna
iznosio je 7,44 posto na godisnjoj razini.

2001.

Hrvatska narodna banka se u upravljanju medunarodnim pri¢uvama vodi kriterijima si-
gurnosti i likvidnosti. Menadzeri za upravljanje portfeljem HNB-a imaju strogo definira-

ne odrednice (tzv. referentne ili benchmark portfelje) kojima se ogranicava izlozenost
financijskm rizicima u upravljanju medunarodnim pri¢uvama. Prinosi na ulaganja me-
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dunarodnih pri¢uva HNB-a u skladu su s preuzetim rizicima. S obzirom na to da su stro-
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go propisani kriteriji ulaganja i odrednice upravljanja medunarodnim pri¢uvama

HNB-a, prihodi od ulaganja medunarodnih pri¢uva ne mogu znacajno varirati i stoga su
vrlo stabilni, cak i u uvjetima velikih previranja na financijskim trzistima.

Hrvatska narodna banka sredstva medunarodnih pric¢uva ulaze u izrazito kvalitetne in-
strumente:
Q drzavne vrijednosne papire s fiksnom i varijabilnom kamatnom stopom,
O instrumente sredisnjih banka i medunarodnih financijskih institucija,
QO kolateralizirane depozite (reverse repo ugovore),
QO depozite komercijalnih banaka dugoro¢noga investicijskog ranga barem AA-te
Q potvrde o depozitu.

Prema kriterijima ulaganja, zemlje u koje se ulazu medunarodne pri¢uve HNB-a mora-
ju imati minimalni kreditni rejting AA-. Na dan 31. prosinca 2001. 70,81 posto ukup-

nih medunarodnih pri¢uva bilo je ulozeno u zemlje iji je rejting bio AAA.

Ukupna dobit od ulaganja neto medunarodnih pricuva iznosila je u 2001. godini
121,96 milijuna americkih dolara.

Prosjecan prinos na eurski portfelj HNB-a iznosio je 4,63 posto, dok je prosjec¢an prinos
na dolarski portfelj HNB-a iznosio 4,72 posto.

Tablica 2.7. Ostvareni prihodi te prosjecni prinosi na devizne portfelie HNB-a u 2001.
na osnovi trzisne vrijednosti, u milijunima originalne valute i postocima

-
ortfel
2001. 2001. 2001. 2000. 1999,

Eurski 96.4 2.072,5 4,63% 4,38% 2,81%
Dolarski 42,5 8941 4,72% 6,56% 9,02%
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3.1. Znacajke bankovnog sustava

Krajem 2001. godine bankovni sustav sastojao se od 62 bankovne institucije s odobre-
njem za rad, i to od 43 banke (42 poslovne banke i jedne podruznice strane banke), 15
Stedionica i 4 stambene Stedionice.!

Ukupna aktiva bankarskog sektora iznosila je na kraju 2001. godine 151 milijardu ku-
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na, sto je za 37,6 milijardi kuna ili 33,1 posto vise nego na kraju 2000. godine. Od toga

je aktiva banaka povecana za 32,9 posto, aktiva stambenih Stedionica cak za 124,6
posto, dok je aktiva itedionica porasla 7,4 posto. Stedionice i stambene 3tedionice u
ukupnoj aktivi bankarskog sektora sudjeluju sa samo 1,6 posto. Na relativno visok rast
aktive bankovnog sustava dijelom je utjecao rast primljenih depozita u valutama zema-
lja Europske monetarne unije, zbog zamjene u euro, a dijelom je na rast aktive utjecalo
veliko povecanje aktive pojedinih banaka u vecinskom stranom vlasnistvu.

Ostvarena dobit cijelog bankovnog sustava u 2001. godini iznosila je 1.979,8 milijuna
kuna, dok je u 2000. godini iznosila 1.240,1 milijun kuna. Dobit banaka iznosila je u
2001. godini 2.003,5 milijuna kuna, dok su Stedionice i stambene Stedionice ostvarile
gubitak od 23,7 milijuna kuna.

Kako se vidi iz Tablice 3.1., veliko ovlastenje koje, uz ostalo, ukljucuje obavljanje kre-
ditnih poslova s inozemstvom i platnog prometa u zemlji i inozemstvu, imalo je 38 ba-
naka i jedna podruznica strane banke. Srednje ovlastenje, koje ukljucuje primanje svih
vrsta depozita, davanje svih vrsta kredita, obavljanje poslova s vrijednosnim papirima i
druge, zakonom predvidene bankovne poslove, imale su tri banke, a jedna banka imala
je malo ovlastenje, koje predvida ograni¢eno bankovno poslovanje. U skladu s odred-
bama Zakona o bankama sve banke i stedionice organizirane su kao dionicka drustva.

Tablica 3.1. Bankarske institucije s vaze¢im odobrenjem za rad

R N
93 43 43

1. Banke
1.1. S velikim ovlaStenjem 47 39 38
1.2. Sa srednjim ovlastenjem - 2 3
1.3. S malim ovlastenjem 5 1 1
1.4. Podruznica strane banke s velikim ovlastenjem 1 1 1

2. étedignice i stambene Stedionice 34 26 19
2.1. Stedionice 30 22 19
2.2. Stambene Stedionice 4 4 4

Ukupno 87 69 62

Broj banaka ostao je na istoj razini kao u 2000. godini. Jedna banka je tijekom 2001.
godine izasla iz bankovnog sustava? dok je jedna Stedionica, uskladivsi svoj temeljni ka-

1 Svi financijski podaci izneseni u ovom poglavlju temelje se na priviemenim nerevidiranim izvjes¢ima banaka za
2001. godinu, prema kojima nije iskazan gubitak u Rijeckoj banci d.d., Rijeka.
2 Kaptol banci d.d., Zagreb oduzeto je odobrenje za rad.
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pital sa Zakonom o bankama, dobila odobrenje za rad kao banka3. Broj stedionica sma-
njio se sa 22 na kraju 2000. godine na 15 na kraju 2001. godine. Stedionice su do kraja
2001. godine bile obvezne svoje poslovanje uskladiti s odredbama Zakona o bankama,
odnosno povedati iznos uplac¢enoga temeljnoga kapitala na najmanje 20 milijuna kuna.

2001.

Tijekom 2001. godine dvije su Stedionice stekle uvjete da se registriraju kao banke (Pri-
morska Stedionica d.d., Rijeka, koja ve¢ od kraja 2001. godine posluje kao Primorska

banka d.d., Rijeka, i Stedionica Sonic d.d., Zagreb, koja je kao banka registrirana pocet-
kom 2002. godine). U bankovnom sustavu na kraju 2001. godine kao i u prethodne
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dvije godine poslovale su 4 stambene Stedionice.
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Tablica 3.2. Kretanje broja bankarskih institucija

1350 2000 2001

Broj banaka na pocetku godine

Bivse Stedionice koje su dobile ovlastenje - - +1
Banke pripojene drugim bankama - -4 -
Banke nad kojima je pokrenut stecajni postupak -7 -4 -
Banke kojima je oduzeto odobrenje za rad - -1 -1
Banke koje se nisu uskladile sa Zakanom o bankama - -1 -

Broj banaka krajem godlne

1599 2000 2001,

Bm] Stedionica na pocetku godine

Stedionice pretvorene u banke - - —’I
Stedionice pripojene drugim bankama/Stedionicama -1 - -2
Stedionice u likvidaciji - - -2
Stedionice u kojima je otvoren stetajni postupak -1 -1 -
Stedionice kojima je oduzeto odobrenje za rad - -7 -2
Nove stambene Stedionice +1 - -
Broj Stedionica krajem godine 34 26 19

U 2001. godini nastavio se interes inozemnih ulagaca za hrvatsko bankarsko trziste.
Udio aktive banaka koje su bile u direktnom ili indirektnom vlasnistvu inozemnih dioni-
C¢ara u ukupnoj bankovnoj aktivi povecao se sa 86,7 na kraju 2000. godine na 89,3 po-
sto. Do povecanja je doslo ulaskom triju banaka medu banke u pretezitom stranom
vlasnistvu®. U 2001. godini veliki interes za kupnju veéinskog paketa dionica Zagre-
backe banke pokazao je Konzorcij (UniCredito Italiano S.p.A i Allianz AG). Budud¢i da je
UniCredito Italiano S.p.A ve¢ posjedovao vecinski paket u Splitskoj banci d.d., Split,
morao je, kako ne bi doslo do prevelike koncentracije koja bi narusila slobodno trzisno
poslovanje, taj paket prodati. U 2001. godini Hrvatska narodna banka odobrila je
promjenu dionicara Zagrebacke banke d.d., Zagreb, i Splitske banke d.d., Split, do koje
je doslo u 2002. godini, ali to, s obzirom da su obje banke i dotad bile u preteZito stra-
nom vlasnistvu, nije utjecalo na vlasni¢ku strukturu. Tri su hrvatske banke na kraju
2001. godine bile u pretezito drzavnom vlasnistvu. To su Hrvatska postanska banka
d.d., Zagreb, te dvije banke koje je sanirala drzava (Dubrovacka banka d.d., Dubrov-
nik, i Croatia banka d.d., Zagreb). Dubrovacku banku d.d., Dubrovnik, u 2002. godini
preuzela je Dalmatinska banka d.d., Zadar, a u istoj godini o¢ekuje se i prodaja Croatia
banke d.d., Zagreb.

3 Primorska banka d.d., Rijeka ima srednje ovlastenje.

4 To su Sisacka banka d.d., Sisak (nakon $to je Dalmatinska banka d.d., Zadar koja se nalazi u vecinskom vlasnistvu
stranog investicijskog fonda kupila vecinski paket dionica), Primorska banka d.d., Rijeka (ulaskom bivie
Primorske Stedionice, koja je u pretezito stranom vlasnistvu, medu banke) i Riadria banka d.d., Rijeka (nakon sto
je Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb, koja je u vecinskom stranom vlasnistvu povecala svoj udio u vlasnistvu te
banke).
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Tablica 3.3. Vlasnicka struktura banaka

Broj banaka Udio aktive u ukupnoj akti

Vlasnicka struktura

Banke u potpunom ili pretezitom o
privatnom vlasnistvu domacih dionicara 30 19 16 14,5 7.6 5,6 8
Banke u potpunom ili pretezitom ﬁ
vlasnistvu drZave 10 3 3 45,6 57 5,0 o

>
Banke u potpunom ili pretezitom -g
stranom vlasni§tvu 13 21 24 39,9 86,7 89,3 2

0
Ukupno 53 43 43 100,0 100,0 100,0 g

(@]

Broj banaka grupiranih prema velicini aktive prikazan u Tablici 3.4. pokazuje da se po-
vecava koncentracija bankarskog sektora. Broj banaka s aktivom ve¢om od 5 milijardi
kuna povecao se u 2001. godini sa 5 na 6. U ovoj skupini su Zagrebacka banka d.d.,
Zagreb, s aktivom od 41,1 milijardu kuna, i Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb, sa
27,6 milijardi kuna. Slijede Rijecka banka d.d., Rijeka, Splitska banka d.d., Split, i Raif-
feisenbank Austria d.d., Zagreb, a toj se skupini u 2001. godini pridruzila Hypo Al-
pe-Adria-Bank d.d., Zagreb. Udio skupine banaka s aktivom ve¢om od 5 milijardi kuna
u ukupnoj aktivi banaka povecao se sa 66,3 posto u 2000. godini na 70,7 posto u 2001.
godini. Na kraju 2001. godine bilo je 14 banaka s aktivom od 1 do 5 milijardi kuna.
Udio te skupine u ukupnoj aktivi banaka opao je zbog prelaska Hypo Alpe-Adria-Bank
d.d., Zagreb, u visu grupu. Posljednje dvije skupine banaka imale su vrlo mali udio u
bankovnoj aktivi.

Tablica 3.4. Broj banaka prema velicini aktive
u milijunima kuna i postocima

] Broj hanaka Udio aktive u ukupnoj aktivi banaka
Aktiva
1999. 2000. 2001. 1999. 2000. 2001.
4 5 6

Aktiva veca od 5.000 58,2 66,3 70,7
Aktiva od 1.000 do 5.000 15 13 14 31,6 25,5 231
Aktiva od 500 do 1.000 3 8 7 3,3 4,6 3,3
Aktiva manja od 500 29 17 16 6.9 3,6 29
Broj banaka krajem godine 53 43 43 100,0 100,0 100,0

Moze se zakljuciti da su znacajke razvoja bankovnog sustava u 2001. godini sljedece:
daljnje povecanje udjela stranog vlasnistva, jak interes stranih ulagaca za nase bankar-
sko trziste, jacanje koncentracije te relativno visok rast bankovne aktive. U 2001. godini
sve je jaca konkurencija medu bankama, odnosno grupama banaka, koje jacaju svoju
poziciju na hrvatskom trzistu.

3.2. Struktura bilance banaka

Strukturu bilance banaka 2001. godine obiljezila je neuobicajena pojava velikog rasta
primljenih depozita (Cak za 32 milijarde kuna u usporedbi s krajem 2000. godine). Ta
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su sredstva banke jednim dijelom plasirale u kredite, sto se moze zakljuciti iz ¢injenice
da su dani neto krediti u 2001. godini porasli za 14,6 milijardi kuna, dok se ostatak od-
razio na rast ostalih stavki aktive, osobito gotovine i depozita. Ta su kretanja utjecala na
rast likvidnosti banaka i na daljnje snizenje kamatnih stopa, medutim, u sebi sadrze i

2001.

pojacani kreditni rizik zbog naglog rasta plasmana. lako kapital banaka nominalno ras-
te, zbog znacajnog rasta aktive relativni odnos kapitala banaka i ukupne aktive u 2001.

godiniimao je trend pada. Proizlazi da kretanja u 2001. godini sadrze u sebi potrebu za
dodatnim oprezom kod pracenja kreditnoga i ostalih bankovnih rizika.
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3.2.71. Struktura aktive banaka

Ukupna aktiva banaka iznosila je krajem 2001. godine 148,6 milijardi kuna, sto je za
32,9 posto vise nego krajem 2000. godine, kada je aktiva banaka iznosila 111,8 milijar-
di kuna.

Neto krediti ostalim komitentima (nebankarskom sektoruy), koji su na kraju 2001. godi-
ne iznosili 64,7 milijardi kuna, unato¢ velikom nominalnom rastu, u strukturi aktive
imali su trend pada. Najvedi udio, 49 posto, u strukturi ukupnih kredita imali su u
2001., kao i u proteklim razdobljima, krediti trgovackim drustvima, koji su imali trend
rasta u odnosu prema 2000. Udio kredita stanovnistvu (koji ¢ine 42,5 posto ukupnih
kredita) takoder je imao trend rasta, dok je udio ostalih kredita (8,5 posto ukupnih kre-
dita) imao trend pada. U ukupnim kreditima povecao se udio dugoro¢nih kredita sa 55
posto krajem 2000. godine na 64,7 posto krajem 2001. godine. Na Slici 3.1. prikazani
su dani krediti po vrsti korisnika.

Tablica 3.5. Struktura aktive banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

1998. 2000. 2001.

Ut el el

1. Gotovina i depoziti kod HNB-a 9.733,5 10,4 11.489,3 10,3 18,0 22.216,5 15,0 93,4
1.1. Gotovina 1.2459 1.3 1.506,3 1,3 20,9 7.8438 53 420,7
1.2. Depoziti 8.487,6 9,1 9.983,1 8,9 17,6 14.372,7 9,7 44,0

2. Depoziti kod bankarskih institucija 10.312,5 11,0 17.695,3 15,8 71,6 23.900,1 16,1 35,1

3. Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a 3.139,5 3,4 6.059,0 5,4 93,0 9.687,1 6,5 59,9

4. Trgovacki portfelj vrijednosnih papira 1.067.,8 11 2.462,4 2,2 130,6 4.806,8 3,2 95,2

5. Krediti financijskim institucijama 1.246,2 1,3 1.085,6 1,0 -12,9 1.175,3 0.8 8,3

B. Krediti ostalim komitentima 45.391,5 48,5 50.130,7 44,8 104 64.751,5 43,6 29,2

7. Investicijski portfelj vrijednasnih papira 15.4771 16,5 14.167,5 12,7 -8,0 12.750,9 8,6 -10,0

8. Ulaganja u podruznice i povezana trg. druStva 1.768,6 1,9 2.411,0 2,2 36,3 2.296,4 1,9 -4.8

9. Preuzeta imovina 4472 0,5 614,5 0,5 37,4 474,3 0,3 -22,8

10. Materijalna imovina i softver (minus amort.) 3.164,6 3,4 3.252,5 29 2.8 3.505,2 2.4 7.8
11. Kamate, naknade i ostala imovina 2.518,1 2,7 3.169,2 2.8 25,9 4.068,4 2,7 28,4
12. Manje: posebne rezerve za neident. gubitke 743,6 0,8 699,4 0,6 -6,0 1.002,7 0,7 43,4
Ukupna aktiva 93.522,9 1000 111.837,7 100,0 196 1486298 1000 329
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Depoziti kod bankovnih institucija povecani su za 35,1 posto u odnosu prema 2000.
godini, a njihov udio u aktivi porastao je sa 15,8 posto krajem 2000. godine na 16,1
posto krajem 2001. godine. Od ukupnih depozita kod bankarskih institucija 95,9 posto
bilo je deponirano kod stranih banaka. Gotovina banaka krajem 2001. godine iznosila
je 7,8 milijardi kuna, sto je preko Cetiri puta vise nego krajem 2000. godine. Na tako ve-
liko povecanje gotovine utjecao je pojacani priljev sredstava u banke koncem godine
radi zamjene u euro. Depoziti kod Hrvatske narodne banke iznosili su 14,3 milijarde
kuna ili 9,7 posto ukupne aktive. Na njihov znacajan rast od 44 posto utjecao je rast iz-
dvojene obvezne pricuve kod Hrvatske narodne banke
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(zbog rasta depozita), te veliki rast sredstava na racuni-

ma za namirenje. Kao i u proteklim godinama ulaganja Slika 3.1.
u trezorske zapise Ministarstva financija i blagajnicke Dani krediti po vrsti korisnika
zapise Hrvatske narodne banke nastavila su znacajno

rasti, nominalno i udjelom, te su na kraju 2001. godine 3
ona iznosila 9,7 milijardi kuna, $to je 6,5 posto ukupne 20

aktive banaka.
25

Investicijski portfelj vrijednosnih papira imao je trend

umird. HRK

pada, i nominalno, i udjelom u ukupnoj aktivi, zbog ot-

plate dijela obveznica Republike Hrvatske. Trgovacki

portfelj vrijednosnih papira nastavio je, znacajnim ras-
tom od 95 posto, trend relativno brzog rasta zapocet u 5

1999. godini. Naime, banke kontinuirano povecéavaju

obujam trgovanja vrijednosnim papirima, naj¢esée ob- 1999, 2000, 2001,

veznicama Republike Hrvatske te obveznicama stranih

. . 0 el e . .. . . M Trgovacka drustva [ Stanovnistvo [T Ostalo
drzava i stranih financijskih institucija. Udio aktive ba-

naka u stranoj valuti u ukupnoj aktivi iznosio je 35 po-
sto.

3.2.2. Struktura pasive banaka

Depoziti prevladavaju u strukturi pasive banaka i u promatranom razdoblju imali su
znacajan rast, i nominalno, i udjelom u pasivi. Nedavno uvodenje eura kao gotovinskog
instrumenta placanja utjecalo je na povecanje depozita u valutama zemalja Europske
monetarne unije jer su gradani polagali devize u banke radi zamjene u euro. Ukupno
povecanje depozita u 2001. godini iznosilo je 32 milijarde kuna, $to je rast od 44 posto
u odnosu prema 2000. godini. Kao i u prethodnim godinama, veéina depozita bila je u
stranoj valuti (74,9 posto). Primljeni krediti (krediti od financijskih institucija i ostali kre-
diti) u strukturi pasive imali su trend pada, a blago se smanjila i njihova apsolutna vrijed-
nost. Od ukupno primljenih kredita 19,3 posto primljeno je od domacih financijskih in-
stitucija (HBOR i ostale financijske institucije), 9,7 posto od Republike Hrvatske, a 71
posto od stranih subjekata, od kojih prevladavaju strane financijske institucije. Podjed-
naku strukturu primljeni krediti imali su i u 2000. godini. Od ukupno primljenih kredita
93,9 posto imalo je rok dospijeca dulji od godine dana. Kamate, naknade i ostale obve-
ze iznosile su 4,5 posto pasive banaka.
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Tablica 3.6. Struktura pasive banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

1999. 2000. 2001.

Ut el el

o
8 1. Krediti od financijskih institucija 5.282,3 5,6 3.5109 -33,5 3.628,5
g 1.1. Kratkorocni 2.088,7 2,2 1.130,8 1,0 -45,9 595,7 0,4 —47,3
o 1.2. Dugorocni 3.193,7 3,4 2.380,1 2,1 -25,5 3.032,8 2,1 27,4
IS 2.Depoziti 56.997,0 60,9 72.683,4 65,0 27,5 104.691,7 70,4 44,0
-”Ci 2.1. %iroraé. i tekucih raguna 9.216,9 9,9 12.619,0 11,3 36,9 16.548,1 1.1 31,1
?% 2.2. Stedni 13.678,0 14,6 17.689,3 15,8 29,3 26.373.9 17,7 49,1
g 2.3. Oroceni 34.102,1 36,5 42.375,1 37,9 24,3 61.769,7 41,8 45,8
3. Ostali krediti 15.007,5 16,0 16.329,0 14,6 8,8 15.947,7 10,7 -2,3
3.1. Kratkorocni 1.652,8 1.8 503,3 0,4 -69,6 594,0 0,4 18,0
3.2. Dugorocni 13.354,7 14,3 15.825,7 14,2 18,5 15.353,7 10,3 -3,0
4. |zdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 - 19,4 0,0 -
4.1. Kratkorogni 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
4.2. Dugorocni 0,0 0,0 0,0 0,0 - 19,4 0,0 -
5. Dopunski kapital 3431 0,4 520,3 0,5 51,7 2.663,8 1,8 411,9
5.1. Izdani podredeni instrumenti 105,5 0,1 2829 0,3 168,1 3474 0,2 22,8
5.2. lzdani hibridni instrumenti 237,5 0,3 237,4 0,2 0,0 2.316,4 1,6 875,7
B. Kamate, naknade i ostale obveze 4.849,2 5,2 5.475,5 49 12,9 6.642,7 4,5 21,3
7. Dobit/gubitak tekuée godine 466,4 0,5 1.123,2 1,0 140,8 1.897,5 1,3 68,9
8. Kapital 10.577,3 11,3 12.195,5 10,9 15,3 13.138,5 8.8 7,7
Ukupna pasiva 93.522,9 100,0 111.837,7 100,0 19,6 148.629,8 100,0 32,9

3.3. Kapital banaka

Kapital je na kraju 2001. godine iznosio 13,1 milijardu kuna i povecan je za 7,7 posto u
usporedbi sa 2000. (u istom razdoblju aktiva banaka povecana je za 32,9 posto). Dio-
ni¢ki kapital je u promatranom razdoblju nominalno rastao, ali je njegov udio u uku-
pnom kapitalu padao. U strukturi kapitala nominalno i udjelom rasle su zakonske statu-
tarne i ostale rezerve (zbog raspodjele iz dobiti). One su u usporedbi sa 2000. godinom
povecane za 723,6 milijuna kuna ili za 21 posto.

Jamstveni kapital banaka obracunska je kategorija koja sluzi za mjerenje sposobnosti
banke da pokrije neoc¢ekivane gubitke. Na kraju 2001. godine jamstveni kapital banaka
iznosio je 13,9 milijardi kuna, $to je za 7,8 posto vise nego na kraju 2000. godine kada
je iznosio 12,9 milijuna kuna. Dopunski kapital koji se uracunava u jamstveni kapital
ima relativno mali udio u strukturi jamstvenoga kapitala, ali je u 2001. godini nominal-
no povecan za 76,7 posto u odnosu prema stanju koncem 2000. godine. Na taj je rast
utjecalo znacajno povecanje izdanih hibridnih instrumenata. Naime, od sredine 2001.
godine u devizni dio osnovice za obrac¢un obvezne pri¢uve ulaze svi primljeni devizni
krediti, pa su banke koje su iskazivale obveze po kreditima od stranih banaka ta sred-
stva preusmijerile u hibridne instrumente. Naknadno je propisano i njihovo uvrstavanje
u devizni dio osnovice za obrac¢un obvezne pricuve.

Na razini bankovnog sustava stopa adekvatnosti kapitala na kraju 2001. godine iznosila
je 18,4 posto i smanjena je u odnosu prema kraju 2000. godine kada je iznosila 21,3
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posto. Na kraju 2001. godine sve su banke iskazale adekvatnost kapitala ve¢u od propi-
sane stope od 10 posto (u rasponu od 10,4 do 92,2 posto).

Iz navedenoga proizlazi da se kapital povecavao mnogo sporije nego bankovna aktiva,
unatoc solidnom jacanju kapitala na osnovi raspodjele dobiti. Manjim udjelom kapitala
u aktivi domace se banke priblizavaju bankama iz Zapadne Europe sto je, s jedne stra-
ne, prirodan trend, dok, s druge strane, u sebi sadrzi izvjesne opasnosti i rizike.

Tablica 3.7. Struktura kapitala banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

1998. 2000. 2001.

el el Ui

1. Dionicki kapital 8.219,7 77,7 8.549,9 70,1 8.966,5 68,2

2. Zadrzana dobit/gubitak 73,7 0,7 326,2 2,7 342,7 129,0 1,0 —6[],4
3. Zakonske rezerve 1.540,2 14,6 2.098,8 17,2 36,3 2.522,4 19,2 20,2
4. Statutarne i ostale kapitalne rezerve 7438 7.0 1.220,5 10,0 64,1 1.520,6 11,6 24,6
Ukupno 10.577,3 100,0 12.195,5 100,0 15,3 13.138,5 100,0 7,7

3.4. Kvaliteta aktive banaka

Banke procjenjuju kvalitetu svoje aktive u skladu s internim sustavom rasporedivanja
plasmana koji su donijele na temelju Odluke o rasporedivanju plasmana i odredivaniju
izlozenosti banke. Ta je odluka donesena na temelju Zakona o bankama i njome je pro-
pisano rasporedivanje plasmana banke (u koje su uklju¢ene i izvanbilan¢ne stavke) pre-
ma stupnjevima rizi¢nosti. Zbog uskladivanja s medunarodnim racunovodstvenim stan-
dardom br. 39 Financijski instrumenti — priznavanje i mjerenje, krajem 2001. godine
navedena je odluka upotpunjena Odlukom o nacinu rjesavanja neuskladenosti podza-
konskih akata Hrvatske narodne banke i Medunarodnih racunovodstvenih standarda.

Plasmani koji su se do tada prema stupnju rizi¢nosti klasificirali u skupine A, B, C, D i E,
sada se klasificiraju u tri osnovne kategorije. U prvu kategoriju svrstavaju se potpuno na-
doknadivi plasmani, za koje se na temelju pracenja financijskog stanja duznika i raspo-
lozivih instrumenata osiguranja naplate s velikim stupnjem pouzdanosti procjenjuje da
¢e u cijelosti biti naplaceni (skupine A i B). Ti plasmani ne podlijezu umanjenu vrije-
dnosti. U drugu kategoriju svrstavaju se djelomicno nadoknadivi plasmani (skupine Ci
D). Kod tih plasmana javlja se gubitak s osnove sumnjivih i spornih potrazivanja koji od-
govara razlici izmedu njihova knjigovodstvenog iznosa i sadasnje vrijednosti diskontira-
nih ocekivanih buducih novcanih tokova po tim plasmanima. U trecu kategoriju (skupi-
na E) svrstavaju se plasmani ¢ija je sadasnja vrijednost jednaka nuli (gubitak 100 posto).

Gubici s osnove sumnjivih i spornih potrazivanja te plasmana cija je sadasnja vrijednost
jednaka nuli jesu rashod banke i za njih se umanjuju stavke aktive, stoga imaju vazan
utjecaj na poslovni rezultat banke. lako plasmani skupine A i B ne podlijezu pojedi-
nacnom umanjenju za iznos gubitka, banke su za njih duzne formirati rezervu za pokri-
¢e neidentificiranih gubitaka. Za plasmane skupine A banke su duzne formirati (izdvoji-
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ti) rezervu u skladu s Odlukom o visini i nacinu formiranja posebnih rezervi za osigura-
nje od potencijalnih gubitaka banke, dok su za plasmane skupine B, na temelju Odluke
o nacinu rjesavanja neuskladenosti podzakonskih akata Hrvatske narodne banke i
Medunarodnih racunovodstvenih standarda, banke duzne formirati rezervu u skladu sa

2001.

svojom politikom.

Tablica 3.8. Klasifikacija plasmana banaka prema rizicnim skupinama

(03]
~0
0
9
=>
.N
Q2
= na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

1998. 2000. 2001.

Ui el Ui

Plasmani skupine AiB 96.568,5 89,7 112.198,3 90,5 140.821.0 92,8

Godi

Kategorija plasmana

Plasmani skupine C i D 7.143,6 6,6 6.923,1 5,6 6.659,1 4.4
Plasmani skupine E 3.903,3 3,6 4.803,1 3.9 4.253,3 2.8
Ukupno 107.615,4 100,0 123.924,5 100,0 151.733,4 100,0

Na kraju 2001. godine potpuno nadoknadivi plasmani (skupine A i B) porasli su u od-
nosu prema 2000. godini 26 posto i ¢inili su 92,8 posto ukupne rizi¢ne aktive. Djelo-
mic¢no nadoknadivi plasmani (skupine C i D) ¢inili su 4,4 posto ukupne rizi¢ne aktive, a
plasmani ¢ija je sadasnja vrijednost jednaka nuli (skupina E) 2,8 posto ukupne rizicne
aktive. Kako se vidi iz Tablice 3.9., ukupna umanjenja (umanjenja plasmana za utvrde-
ni gubitak s osnove sumnijivih i spornih potrazivanja zajedno s rezervama za pokric¢e
neidentificiranih gubitaka) nakon povecéanja u 2000. godini, u 2001. godini su pala na
razinu od 9,4 milijarde kuna, odnosno na razinu koja je priblizna onoj iz 1999. godine.
Udio ukupnih umanjenja u plasmanima imao je trend pada, osobito izrazen u 2001.
godini. Taj trend pada ukupnih umanjenja, i u apsolutnom iznosu, i u usporedbi s
ukupnim plasmanima, rezultat je povecanja udjela skupina A i B. Tome u prilog govori i
struktura ukupnih umanjenja. Naime, dok umanjenja plasmana za utvrdeni gubitak s
osnove sumnjivih i spornih potrazivanja imaju trend pada, posebne rezerve za pokrice
neidentificiranih gubitaka, nominalno i udjelom u ukupnim rezervama, konstantno ra-
stu. Na iskazano smanjenje ukupnih umanjenja (rezervacija) u 2001. godini dijelom je
utjecala i primjena medunarodnog racunovodstvenog standarda br. 39.

Tablica 3.9. Omjer rezervacija i plasmana (A, B, C, D, E) banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

e _am o

1. Ukupna umanjenja 9.476,2 10.176,6 9.4446
1.1. Pojedinacna umanijenja za iznos gubitka 8.673,6 9.3554 8.264,7
1.2. Rezerve za neidentificirane gubitke 802,6 821,2 1.179,9

2. Ukupno bruto plasmani (A, B, C, D, E) 107.1865,1 123.924,5 151.733,4

3. Relativni odnos ukupnih umanjenja i ukupnih bruto plasmana 8,8% 8,2% 6,2%
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3.4.1. Propisana ogranicenja

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

O Izlozenost banke prema jednoj osobi ili grupi povezanih osoba ne smije prelaziti
25 posto jamstvenoga kapitala.
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O Ukupan zbroj velikih izloZenosti banke ne smije prelaziti 400 posto jamstveno-

ga kapitala. Velika izlozenost banke je izlozenost prema jednoj osobi ili grupi
povezanih osoba koja premasuje 10 posto jamstvenoga kapitala banke.

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

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

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

Svrha navedenih ogranicenja jest ograniciti rizike kojima je banka izlozena u svom po-
slovanju s obzirom na veli¢inu i koncentraciju danih kredita i ulaganja. Bankama koje
su prekrsile odredbe Zakona o bankama, odnosno na temelju njega donesenih podza-
konskih akata koji se odnose na ogranicenja izlozenosti i ulaganja, Hrvatska narodna
banka moze izre¢i mjere za poboljsanje stanja u banci. Tim mjerama odreduje se rok
do kojeg se banka koja krsi neko od propisanih ograni¢enja mora uskladiti s odredbama
o dopustenom ogranicenju. U praksi je najcesce zastupljen problem neudovoljavanja
ograni¢enjima izlozenosti banke prema jednoj osobi ili grupi povezanih osoba, a to po-
kazuje da su neke od banaka vezane za pojedine grupe trgovackih drustava, odnosno
grane industrije.

3.5. Kvaliteta zarade bhanaka

U 2001. godini banke su iskazale dobit od 2.003,5 milijuna kuna. Od 43 banke 38 ih je
ostvarilo dobit u ukupnom iznosu od 2.147,7 milijuna kuna, dok je 5 banaka iskazalo
ukupno 144,2 milijuna gubitka. Kako proizlazi iz Tablice 3.10., ostvareni neto kamatni
prihod u usporedbi sa 2000. godinom povecan je za 6,8 posto, na sto je utjecao rast ka-
matnih prihoda, koji je bio ve¢i od rasta kamatnih troskova. Neto nekamatni prihod po-
vecan je za 11,3 posto u odnosu prema prethodnoj godini zbog rasta nekamatnih pri-
hoda, koji je bio veci od rasta nekamatnih troskova. U strukturi prihoda kamatni prihodi
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u sve tri promatrane godine variraju udjelom izmedu 72 posto i 74 posto, Sto znaci da
jos uvijek ¢ine glavni dio bankovnih prihoda (iako su banke povecavale i obujam svojih
aktivnosti koje donose nekamatni prihod). Neto kamatni prihod prema prosjeku aktive
koja nosi kamatu opao je na 3,9 posto sa 4,6 posto u 2000. godini jer rast kamatnih pri-
hoda nije pratio rast aktive. U strukturi troskova (prije rezervacija za gubitke) kamatni
troskovi imaju udio od 46 posto (i imaju trend pada), nekamatni troskovi imaju udio od
11 posto, a opci administrativni troskovi i amortizacija imaju udio od 43 posto (i imaju
trend rasta).

Tablica 3.10. Racun dobiti i gubitka banaka

u milijunima kuna i postacima

1998. 2000. 2001.

jena
1. Neto kamatni prihod 3.893,4 4.325,1 11,1 4.618,8 6,8
1.1. Kamatni prihodi 7.816,1 8.398,0 7,4 8.933,0 6,4
1.2. Kamatni troskovi 3.922,7 4.073,0 3,8 4.314,2 59
2. Neto nekamatni prihod 2.035,5 1.980,6 2,7 2.204,8 11,3
2.1. Nekamatni prihod 2.962,4 2.878,8 -2,8 3.226,9 12,1
2.2. Nekamatni troskovi 926,9 898,1 =31 1.022,1 13,8
3. Opci administrativni troskovi i amort.  3.211,1 3.577,7 11,4 3.991,0 11,6
4. Neto prihod iz poslovanja prije 2.717.9 2.728,0 0,4 2.832,6 3,8
rezerviranja za gubitke
5. Troskovi rezerviranja za gubitke 1.898,4 1.298,6 -31,6 682,7 47,4
6. Dobit/gubitak prije oporezivanja 819,4 1.429,4 74,4 2.1499 50,4
7. Porez na dobit 104,8 123,3 17,7 146,4 18,7
8. Dobit/gubitak poslije oporezivanja 714,6 1.306,1 82,8 2.003,5 53,4

Uocljivo je smanjenje troskova rezervacija za gubitke za 47,4 posto, sto je rezultat ve¢
opisanoga iskazanog povecanja potpuno nadoknadivih plasmana uz istodobno sma-
njenje djelomi¢no nadoknadivih plasmana i plasmana ¢ija je sadasnja vrijednost jedna-
ka nuli.

Ostvarena dobit povecana je za 53,4 posto u odnosu prema prethodnoj godini, a pre-
ma prosjecnoj aktivi povecana je sa 1,39 posto u 2000. na 1,65 posto u 2001. godini.
Povecanje dobiti manjim dijelom proizlazi iz povecanja neto prihoda prije rezerviranja,
a najvec¢im dijelom iz smanjenja troskova rezervacija za gubitke.

3.6. Likvidnost hanaka

Odrzavanje optimalne likvidnosti jedan je od permanentnih ciljeva i zadataka u svakoj
banci. Pri upravljanju likvidnos¢u banke (izmedu ostaloga) vode racuna o stabilnosti
primljenih depozita, raspolozivosti aktive koja se moze lako pretvoriti u novac, pristupu
trzistima novca, pozajmljivanju od sredisnje banke i uskladenosti ro¢ne strukture aktive i
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pasive. Da bi osigurale zalihu likvidnosti, banke dio sredstava plasiraju u vrijednosne pa-
pire koji nose manje kamate, ali se lako transformiraju u likvidna sredstva. Trend nekih
pokazatelja likvidnosti na razini svih poslovnih banaka prikazan je na Slici 3.2. Pokazate-
lj neto medubankovne pozicije jest razlika izmedu sredstava plasiranih financijskim insti-
tucijama i sredstava primljenih od financijskih instituci-
ja, u odnosu prema ukupnoj aktivi. Kretanje toga kao i

ostalih prikazanih pokazatelja likvidnosti pokazuje da je Slika 3.2.
likvidnost banaka u posljednje tri godine u stalnom po- Pokazatelji likvidnosti
rastu. Na isti zakljucak upucuju podaci o upisanim vri-

100
jednosnim papirima Hrvatske narodne banke. 90.1 4

80
Prema prosjec¢nim dnevnim stanjima za prosinac 2001. B“*\
godine bilo je upisano 2.656,2 milijuna kuna blagaj- e ’\1

60
ni¢kih zapisa HNB-a u kunama (1999. godine 1.348,7 830

milijuna kuna, 2000. godine 2.496,0 milijuna kuna).
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Takoder je bilo upisano 1.892,7 milijuna kuna blagaj-

ni¢kih zapisa HNB-a u stranim valutama (1999. godine 20

1507,6 milijuna kuna, 2000. godine 1.692,7 milijuna L T T
kuna). Na kraju 2001. godine ni jedna banka nije kori- o L8

stila kredit od Hrvatske narodne banke. Na visoku li- 1999, 2000. 2001,
kvidnost banaka u 2001. godini utjecao je vec prije opi- 9—— Neto medubankovna pozicia prema ukupnoj aktii

sani rast depozita u pasivi banaka koji je iznosio ¢ak 44 T Ukupnikrediti prema ukupnim depozitima

=sssolheses Krgtkorotna aktiva prema kratkorocnoj pasivi

posto u odnosu prema 2000. godini.

3.7. Poslovanje Stedionica i stambenih Stedionica

Na kraju 2001. godine poslovalo je 15 stedionica i 4 stambene Stedionice. Sve Stedioni-
ce bile su u privatnom vlasnitvu. Stedionice osnovane prije stupanja na snagu Zakona
o bankama, koje su imale odobrenje za rad na temelju tada vazec¢eg Zakona o banka-
ma i stedionicama, morale su do kraja 2001. godine uskladiti svoje poslovanje sa Zako-
nom o bankama te iznos uplacenoga temeljnoga kapitala povecati tako da on iznosi
najmanje 20 milijuna kuna. Kako je ve¢ izlozeno, tijekom 2001. godine dvije su Stedi-
onice povecale svoj temeljni kapital (Primorska Stedionica d.d., Rijeka, koja od kraja
2001. godine posluje kao Primorska banka d.d., Rijeka, te Stedionica Sonic d.d., Zag-
reb, koja je kao banka registrirana pocetkom 2002. godine). Dvije Stedionice su tijekom
2001. godine usle u proces likvidacije, dvjema je oduzeto odobrenje za rad, dok su dvi-
je pripojene drugim Stedionicama. Aktiva Stedionica je na kraju 2001. godine iznosila
2.372 milijuna kuna i bila je za 50,4 posto veca od ukupne aktive stedionica na kraju
2000. godine. Na to je povecanje utjecao rast aktive stambenih stedionica od 124,6
posto, dok je aktiva Stedionica opceg tipa porasla svega 7,4 posto. Udio aktive stambe-
nih Stedionica u ukupnoj aktivi stedionica porastao je sa 36,6 posto krajem 2000. na
54,7 posto krajem 2001. godine.
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3.7.1. Struktura bilance Stedionica
| stambenih Stedionica

2001.

Krediti ostalim komitentima, nakon pada u 2000. godini, u 2001. godini su porasli za

10,1 posto, a njihov udio u aktivi Stedionica u promatranom razdoblju imao je trend
pada. Kao i u protekloj godini, znacajan rast, nominalno, i prema udjelu u aktivi stedi-
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onica, zabiljeZile su sve stavke vrijednosnih papira (trezorski zapisi MF-a i blagajnicki

zapisi HNB-a, trgovacki portfelj vrijednosnih papira, investicijski portfelj vrijednosnih

Godi

papira) zbog njihova rasta u aktivi stambenih stedionica. U odnosu prema prethodnoj

godini, povecan je udio gotovine i depozita kod HNB-a, dok su ostale stavke zabiljezile
smanjenje udjela u aktivi Stedionica i stambenih stedionica.

U pasivi Stedionica i stambenih Stedionica prevladavali su depoziti koji su na kraju
2001. godine iznosili 1.959,2 milijuna kuna. Njihov udio u pasivi imao je trend rasta, a
nominalno su se, u usporedbi sa 2000. godinom, povecali za 63,7 posto, na sto je bitno
utjecao rast depozita stambenih Stedionica. Udio svih ostalih stavki pasive u ukupnoj
pasivi smanjio se u usporedbi sa 2000. godinom.

Tablica 3.11. Struktura aktive Stedionica i stambenih Stedionica
na kraju razdablja, u milijunima kuna i postocima

1999. 2000. 2001.
el el el

1. Gotovina i depoziti kod HNB-a 89,8 91,6 154,4 68,5
1.1. Gotovina 24,3 1,9 34,5 2,2 42,1 94,5 2,3 57.9
1.2. Depoziti 65,5 51 971 3,6 -12.,8 99,9 4,2 74,9

2. Depoziti kod bankarskih institucija 93,1 7,2 99,0 6,3 6,3 123,3 5,2 24,6
3. Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a 126,4 9,8 237,3 15,0 87,7 4189 17,7 76,5
4. Trgovacki portfelj vrijednosnih papira 3,1 0,2 144.,4 9,2 4.605,6 432,7 18,3 199,7
5. Krediti financijskim institucijama 50,5 3,9 10,8 0,7 -78,7 14,4 0,6 34,4
6. Krediti ostalim komitentima 662,3 51,5 625,7 39,7 -5,5 688,9 29,0 10,1
7. Investicijski portfelj vrijednosnih papira 32,4 2,9 190,9 12,1 488,4 376,5 15,9 97,3
8. Ulaganja u podruznice i povezana trg. druStva 1,4 0,1 1,4 0,1 2,6 1.1 0,0 -18,1
9. Preuzeta imovina 25,8 2,0 17.7 11 -31,3 16,2 0,7 -84
10. Materijalna imovina i softver (minus amort.) 66,5 5,2 97,2 3,6 -14,0 56,3 2,4 -1,5
11. Kamate, naknade i ostala imovina 142,5 111 109,6 6,9 -23,1 98,1 41 -10,5
12. Manje: posebne rezerve za neidentificirane gubitke 7,6 0,6 7.9 0,5 4,6 8,8 0,4 12,0
Ukupna aktiva 1.286,2 100,0 1.577,6 100,0 22,7 2.372,0 100,0 50,4
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Tablica 3.12. Struktura pasive Stedionica i stambenih Stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

T 2000, 2001,
| Udjel | Udjel Promj I Udjel Promj -
5
1. Krediti od financijskih institucija 28,8 2.2 13,6 09 -52.,8 3,9 0,1 -741 8
1.1. Kratkorotni 24,8 1.9 12,4 0,8 -50,1 2,5 0,1 -79.8 g
1.2. Dugorocni 4,1 0,3 1,2 0,1 -69,9 1,0 0,0 -15,9 g
2.Depoziti 826,3 64,2 1.197,0 75,9 44,9 1.959,3 82,6 63,7 I
2.1. %iroraé. i tekucih racuna 6,6 0,5 7.0 0,4 55 6,6 0,3 -59 -qci
2.2. Stedni 38,6 3,0 46,9 3,0 21,4 46,8 2,0 -0,2 ?‘_g
2.3. Oroceni 7811 60,7 1.143,2 72,5 46,4 1.905,9 80,3 66,7 8
3. Ostali krediti 8,4 0,7 4,4 0,3 -48,0 1.2 0,0 -73,1
3.1. Kratkorocni 7.8 0,6 3,8 0,2 -51,2 1,2 0,0 -69,1
3.2. Dugorocni 0,6 0,0 0,6 0,0 -5,5 0,0 0,0 -100,0
4. |zdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
4.1. Kratkorogni 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
4.2. Dugorocni 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0 -
5. Dopunski kapital 52,0 4,0 52,5 3,3 1.1 27,8 1,2 -47.2
5.1. Izdani podredeni instrumenti 12,8 1,0 7.9 0,5 -38,4 3,9 0,2 -50,4
5.2. lzdani hibridni instrumenti 39,2 3,0 44,7 2,8 14,0 23,9 1,0 -46,4
6. Kamate, naknade i ostale obveze 53,0 41 64,5 41 21,7 77,6 3,3 20,3
7. Dobit/gubitak tekuce godine -41,4 -3,2 66,1 4,2 59,6 -27,2 =11 -59,0
8. Kapital 359,1 27,9 311,6 19,8 -13,2 329,8 13,9 58
Ukupna pasiva 1.286,2 100,0 1.577,6 100,0 22,7 2.372,0 100,0 50,4

3.7.2. Kapital Stedionica i stambenih Stedionica

Nakon pada u 2000. godini, kapital Stedionica i stambenih Stedionica u 2001. godini
ponovo je povecan za 5,8 posto zahvaljujuéi povecanju dionickoga kapitala stambenih
Stedionica. Ostale stavke kapitala imale su trend pada zbog gubitka koji Stedionice os-
tvaruju u poslovanju u promatranom razdoblju. Udio kapitala u ukupnoj pasivi smanjio
se sa 27,9 posto na kraju 1999. godine na 19,8 posto 2000. godine te na 13,9 posto na
kraju 2001. godine.

Tablica 3.13. Struktura kapitala Stedionica i stambenih Stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

1998. 2000. 2001.

1. Dionicki kapital 369,4 102,9 339,5 109,0 -8,1 376,4 114,2 10,9
2. ZadrZana dobit/gubitak -46,1 -12,8 -52,9 -17,0 14,7 -63,2 -19,2 19,6
3. Zakonske rezerve 13,6 3,8 4.0 1,3 -71,0 3,6 11 -7.9
4. Statutarne i ostale kapitalne rezerve 22,2 6,2 21,0 6,7 -5,3 13,0 3,9 -38,3
Ukupno kapital 359,1 100,0 311,6 100,0 -13,2 329,8 100,0 58

Jamstveni kapital Stedionica i stambenih Stedionica na kraju 2001. godine iznosio je
294,8 milijuna kuna, dok je 31. prosinca 2000. iznosio 257,3 milijuna kuna. Jamstveni
kapital nizi je od prikazanoga ukupnoga kapitala jer je u njega uracunat gubitak tekuce
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godine. Adekvatnost kapitala Stedionica i stambenih Stedionica iznosila je na kraju
2001. godine 37,3 posto, a na kraju 2000. godine 37 posto. Osobito visoku adekvat-
nost kapitala iskazale su stambene Stedionice zbog niske ponderirane rizi¢ne aktive
(zbog male kreditne aktivnosti).

3.7.3. Kvaliteta aktive Stedionica
| stambenih Stedionica

Na kraju 2001. godine potpuno nadoknadivi plasmani (skupine A i B) ¢inili su 93,6 po-
sto ukupne rizi¢ne aktive Stedionica i stambenih Stedionica, djelomi¢no nadoknadivi
plasmani (skupine C i D) ¢inili su 4,4 posto ukupne rizi¢ne aktive, a nenadoknadivi
plasmani (skupina E) 2 posto ukupne rizicne aktive. Ukupna umanjenja (umanjenja
plasmana za utvrdeni gubitak s osnove sumnjivih i spornih potrazivanja zajedno s rezer-
vama za pokric¢e neidentificiranih gubitaka) na kraju 2001. godine iznosila su 82,0 mili-
juna kuna ili 4,6 posto ukupnih plasmana. Ona u promatranom razdoblju imaju trend
pada, i nominalno, i udjelom u ukupnim plasmanima. Unato¢ povoljnom trendu nave-
denih pokazatelja, kvaliteta i struktura aktive Stedionica i stambenih stedionica ne do-
nosi zaradu te je u promatranom razdoblju ostvaren gubitak u poslovanju.

Tablica 3.14. Klasifikacija plasmana Stedionica i stambenih Stedionica prema rizicnim skupinama
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

1999. 2000. 2001.
Kategorija plasmana
- Ui ugie usie

Plasmani skupine A i B 1.018,1 83,5 1.239,1 90,5 1.679,6 93,6
Plasmani skupine C i D 156,3 12,8 86,8 6,3 791 44
Plasmani skupine E 44,6 3,7 43,8 3,2 39,7 2,0
Ukupno 1.2189 100,0 1.369,6 100,0 1.794,4 100,0

Tablica 3.15. Omjer rezervacija i plasmana (A, B, C, D, E) Stedionica i stambenih Stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

S T " ]

1. Ukupna umanjenja 129,2 94,9 82,0
1.1. Pojedinacna umanijenja za iznos gubitka 121,6 87,2 73,2
1.2. Rezerve za neidentificirane gubitke 7,6 7,7 8,8

2. Ukupno bruto plasmani (A, B, C, D, E) 1.218,9 1.369,6 1.794,4

3. Relativni odnos ukupnih umanijenja i ukupnih bruto plasmana 10,6% 6,9% 4,6%
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3.7.4. Kvaliteta zarade Stedionica
| stambenih Stedionica

U 2001. godini stedionice i stambene Stedionice ostvarile su gubitak u poslovanju u iz-
nosu od 23,7 milijuna kuna. Stambene Stedionice iskazale su gubitak od 15,3 milijuna
kuna, a ostale su Stedionice iskazale gubitak od 8,3 milijuna kuna.

Neto kamatni prihod u 2001. iznosio je 91 milijun kuna i povecan je za 19,6 posto u
odnosu prema prethodnoj godini. Ostvaren je i znacajan rast neto nekamatnog priho-
da. Unato¢ spomenutim povoljnim trendovima, nakon opcih troskova i amortizacije
ostvaren je neto gubitak iz poslovanja prije formiranja (izdvajanja) rezervi za gubitke, i
to u iznosu od 8,5 milijuna kuna. Proizlazi da Stedionice i stambene Stedionice s posto-
jec¢om strukturom aktive nisu mogle ostvariti neto prihod iz poslovanja. Na ovakvu sliku
dijelom su utjecale stambene Stedionice s obzirom da jo$ ne ostvaruju vece prihode od
kamata na kredite.

Tablica 3.16. Racun dobiti i gubitka Stedionica

u milijunima kuna i postocima

1998. 2000. 2001.

1. Neto kamatni prihod 114,0 76,0 -33,3 90,9 19,6
1.1. Kamatni prihodi 2314 193,8 -16,2 2086 7,6
1.2. Kamatni troskovi 117.4 117.8 03 17,7 -0,1

2. Neto nekamatni prihod 26,9 99 -63,2 46,8 373,2
2.1. Nekamatni prihod 60,4 721 19,3 1013 40,5
2.2. Nekamatni troskovi 33,6 62,2 85,4 54,5 -12,4

3. Opéi administrativni troskovi i amortizacija 122,8 1311 6,8 146,2 11,8

4. Neto prihod iz poslovanja prije rezerviranja za gubitke 18,0 -453 3510 -8,5 -81,2

5. Troskovi rezerviranja za gubitke 66,0 16,2 79,5 11,4 -29,6

6. Dobit/gubitak prije oporezivanja -48,0 -61,4 279 199 -67,6

7. Porez na dobit 1,2 4,6 278,4 3,8 -17.9

8. Dohit/gubitak poslije oporezivanja -49,2 -66,0 34,1 -23,7 -64,1

3.8. Nadzor i kontrola poslovanja banaka | Stedionica

3.8.1. Funkcija i organizacija nadzora
poslovanja banaka

Cilj funkcije nadzora poslovanja banaka je zastita Stedisa i deponenata i briga za stabil-
nost i sigurnost bankovnog sustava. U ostvarivanju ovog cilja provjerava se zakonitost
poslovanja banaka kao i upravljanje bankovnim rizicima.
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U ostvarenju toga cilja, sredisnja banka ne moze samostalno, kroz funkciju bonitetnog
nadzora, osigurati ukupnu stabilnost bankovnog sustava, vec je, kao i u brojnim drugim
slucajevima, nuzan koordinirani rad svih vaznih ¢imbenika koji radom u okviru svojih
ovlastenja mogu pridonijeti ostvarenju i odrzavanju ukupne stabilnosti i sigurnosti sus-
tava. Uloga bonitetnog nadzora banaka jest permanentno provodenje aktivnosti u cilju
minimiziranja svih oblika rizika i promptno rjesavanje uocenih pojedinacnih problema
¢ime se sprjecavaju eventualne negativne posljedice za cjelokupni sustav.

Za ucinkovito i efikasno izvrSenje svojih zadataka, bonitetni nadzor bankarskih institu-
cija mora imati odgovarajuéi zakonodavni okvir koji mu omogucava kvalitetno i neovis-
no djelovanje. U tom kontekstu, preporuke razvijenih zemalja s dugogodisnjom tradici-
jom bonitetnog nadzora sadrzane su u 25 BIS-ovih nacela za ucinkoviti bankovni boni-
tetni nadzor, koja sadrze minimalni i nuzan okvir ucinkovitog djelovanja
nadzornika/institucija koje se bave nadzorom.

Hrvatska narodna banka provodi nadzor nad poslovanjem banaka i stedionica na te-
melju ovlasti koje proizlaze iz Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci i Zakona o bankama.
S tim u vezi bankovni bonitetni nadzor, organizacijski utemeljen 1993. godine kao Sek-
tor nadzora i kontrole u okviru Hrvatske narodne banke, od samog se pocetka rukovodi
BIS-ovim preporukama i permanentno unaprjeduje svoj rad, ¢ija dinamika ovisi, izme-
du ostaloga, i o uvjetima u okruzenju.

Od osnivanja do danas u razvoju bankovnoga bonitetnog nadzora unutar Hrvatske na-
rodne banke napravljeni su znacajni kvalitativni pomaci. Sektor nadzora i kontrole or-
ganizacijski je ustrojen i kadrovski ekipiran, donesena je vecina temeljne regulative,
obavljena je stru¢na obuka zaposlenika te se zapocelo s redovitim nadzorom banaka.

Radi kvalitetnijega i efikasnijeg obavljanja svih poslova bankovnoga bonitetnog nadzora
Sektor nadzora i kontrole organizacijski je podijeljen u tri direkcije: Direkciju za izravni
nadzor banaka i Stedionica (on-site), Direkciju za nadzor banaka i stedionica analizom
financijskih izvjes¢a (off-site) i Direkciju za unapredenje nadzora banaka i Stedionica.
Sektoru nadzora i kontrole organizacijski pripada i Direkcija za deviznu dokumentarnu
kontrolu. Na kraju 2001. godine u Sektoru nadzora i kontrole bilo je zaposleno ukupno
695 zaposlenika. Organizacijsko jacanje teklo je u skladu sa Strateskim planom razvoja.

SEKTOR NADZORA | KONTROLE
lzvrsni direktor
Broj djelatnika: 69
Broj administrativnog osoblja: 4

Direkcija za izravni nadzor Direkcija za nadzor hanaka i Stedionica Direkcija za unapredenje nadzora
hanaka i Stedionica analizom financijskih izvjeséa banaka i Stedionica
Direktor direkcije Direktor direkcije Direktor direkcije
Ukupan broj djelatnika: 37 Ukupan broj djelatnika: 21 Ukupan broj djelatnika: 9

5 U ukupan broj zaposlenika nisu ukljuceni zaposlenici Direkcije za deviznu dokumentarnu kontrolu kao ni

zaposlenici zaduzeni za administrativne poslove.
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Direkcija za izravni nadzor banaka i Stedionica (on-site)

Osnovna funkcija ove direkcije jest izravni nadzor banaka i Stedionica, kojom djelatnici
HNB-a u samoj banci provjeravaju poslovanje banaka ispitujuci da li postoje i primje-
njuju se procedure koje osiguravaju to¢nost i istinitost podataka u poslovnim knjigama
banke odnosno stedionice u skladu s propisima te ocjenjuju nacin upravljanja poslov-
nim procesima u cilju minimiziranja svih rizika koji mogu proizi¢i iz poslovanja.

Stalne aktivnosti:
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A Pripreme za izravni nadzor

1) Racunska i logicka provjera podataka dobivenih od Direkcije za nadzor banaka i
Stedionica analizom financijskih izvjesca;

2)  Analiza financijskog stanja banaka i stedionica pojedinac¢no;

3)  Suradnja s drugim direkcijama Hrvatske narodne banke u vezi s izravnim nadzo-
rom;

4)  Kadrovsko i terminsko planiranje izravnog nadzora;

5)  Komunikacija s bankom ili Stedionicom u vezi s pripremama za izravni nadzor.

B Izravni nadzor

1) Nadzor nad poslovanjem banaka i stedionica pregledom poslovnih knjiga, knjigo-
vodstvene i ostale dokumentacije, evidencija propisanih izvjes¢a neposredno u
banci ili stedionici u cilju osiguranja njihova poslovanja na nacelima likvidnosti,
sigurnosti i rentabilnosti;

2)  Nadzor nad obavljanjem poslova u skladu s odobrenjem za rad;

3)  Nadzor nad formiranjem, visinom i adekvatnos¢u kapitala;

4)  Nadzor nad kvalitetom aktive, stupnjem rizicnosti aktive i odgovarajucih izvanbi-
lan¢nih stavki;

5)  Nadzor nad nacinom osiguravanja i odrzavanja likvidnosti;

6)  Nadzor nad nacinom i adekvatnosti upravljanja;

7)  Nadzor nad visinom i rasporedivanjem dobiti;

8)  Nadzor adekvatnosti upravljanja kreditnim, kamatnim, deviznim, trzi$nim i dru-

gim rizicima koji se javljaju u poslovanju;

9)  Nadzor nad obavljanjem platnog prometa;

10) Nadzor nad primjenom zakona, podzakonskih akata i propisa, kao i akata poslov-
ne politike banke ili Stedionice kojima je uredeno njihovo poslovanje;

11) Prema potrebi nadzor drugih uvjeta poslovanja banke ili stedionice koji izravno ili
neizravno utjecu na likvidnost, sigurnost i rentabilnost poslovanja;

12) Odrzavanje sastanaka s upravom i nadzornim odborom;

13) lzdavanje zakljuc¢aka kojima se utvrduje rok za azuriranje evidencija i obracuna u
slucaju neurednih i neazurnih knjigovodstvenih i drugih evidencija, kao i original-
ne dokumentacije na temelju koje se provode knjizenja i azuriraju evidencije;

14) Kontrola provedbe mjera tekuce monetarne i devizne politike;

15) Suradnja s drugim direkcijama Hrvatske narodne banke u vezi s izravnim nadzo-
rom.
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C Finalizacija izravnog nadzora

Odrzavanje sastanaka s upravom i nadzornim odborom;

Sastavljanje Informacije o obavljenom izravnom nadzoru;

Sastavljanje pisanog dokumenta nakon obavljenog nadzora od strane ovlastene
osobe i dostavljanje dokumenta banci ili stedionici;

Poduzimanje mjera protiv banke ili Stedionice kao i protiv odgovornih osoba u
slucaju utvrdene nezakonitosti i nepravilnosti u poslovanju; podnosenje zahtjeva
za pokretanjem prekrsajnoga ili krivicnog postupka u skladu s propisima;

Izrada prijedloga aktivnosti za otklanjanje utvrdenih nepravilnosti, odnosno izra-
da prijedloga rjesenja kojim se nalaZe otklanjanje utvrdenih nepravilnosti.

D Ostali poslovi

10)
1
12)

Izrada upute za sastavljanje zapisnika o obavljenom izravhom nadzoru;

Izrada upute za sastavljanje zapisnika o obavljenom izravnom nadzoru informa-
cijske tehnologije;

Izrada prirucnika za obavljanje nadzora informacijske tehnologije;

Suradnja s ostalim direkcijama Sektora u vezi s izradom Sredisnjeg dosjea bana-
ka;

Sudjelovanje u radnim skupinama na razini Hrvatske narodne banke za odrede-
ne projekte;

Sudjelovanje u radnoj skupini u vezi s provedbom rezolucijom Vijeca sigurnosti
UN-a o suzbijanju terorizma (s drugim drzavnim tijelima);

Organizacija i vodenje evidencija o obavljenom nadzoru i poduzetim mjerama;
Utvrdivanje, evidencija, pracenje i objedinjavanje boniteta banaka na temelju
CAMELS metode;

Evidencija, pracenje, iniciranje nadzora i nadzor provedbe aktivnosti za otklanja-
nje utvrdenih nepravilnosti, odnosno rjesenja kojim se nalaze otklanjanje utvrde-
nih nepravilnosti;

Svjedocenja u prekrsajnim i kaznenim postupcima protiv banaka i stedionica;
Suradnja s drugim direkcijama Hrvatske narodne banke;

Suradnja s drugim drzavnim tijelima u vezi s pitanjima iz djelokruga nadzora ba-
naka i Stedionica (Ured za sprecavanje pranja novca, Ministarstvo unutarnjih po-
slova, Devizni inspektorat, Drzavno odvjetnistvo itd.).

Direkcija za nadzor banaka i Stedionica analizom financijskih izvjeSc¢a
(off-site)

Temeljna funkcija ove direkcije je permanentna analiza financijskog stanja pojedine

banke odnosno Stedionice kao i cijelog sustava, a na osnovi primljenih podataka. Te

analize trebaju biti putokaz za izravni nadzor i preventivno sredstvo u obliku korektiv-

nih mjera prema odredenoj banci odnosno stedionici.
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Stalne aktivnosti:

A Poslovi vezani za banke pojedinacno:

1)

Prikupljanje podataka i izvjes¢a u odredenim vremenskim razdobljima (tromje-
secno privremeno izvjesce, godisnje revidirano izvjesce, godisnje konsolidirano
izvjeSce);

Matematicka i logicka provjera prikupljenih podataka;

Obrada i objedinjavanije prikupljenih podataka;

Periodicka analiza financijskog polozaja pojedinacno za svaku banku i stedionicu
te utvrdivanje boniteta banke na temelju CAMELS metode;

Analiza izvjesca revizora o poslovanju banke, o ¢emu se sastavlja posebno iz-
vjesce;

Sastavljanje informacije o poslovanju pojedine banke kao priprema za sastanke s
predstavnicima banke te sastavljanje biljeske sa sastanka;

Popunjavanje Registra banaka s raznim podacima o pojedinoj banci i stedionici;
Pripremanje podataka za izradu Biltena o bankama;

Iniciranje postupka izravnog nadzora neke banke ili stedionice za koju, na teme-
lju analize podataka, postoje naznake o moguéim nezakonitostima ili ugrozenoj
sigurnosti, likvidnosti ili profitabilnosti;

Izrada zapisnika ili odredivanje mjera u slucajevima potvrdenih nezakonitosti ili
nepravilnosti u poslovanju banke ili Stedionice;

Pracenje izvrSenja mjera iz RjeSenja;

Komunikacija i korespondencija s drugima direkcijama HNB-a, bankama, stedi-
onicama, raznim institucijama i gradanima (npr. odgovori na upite banaka, pri-
tuzbe $tedisa i drugih klijenata banke).

B Poslovi vezani za analizu bankovnog sustava

1)

Utvrdivanje odredenih pokazatelja i analiza cjelokupnoga bankovnog sustava
zemlje, primjerice izrada priloga za Godisnje izvjes¢e Hrvatske narodne banke,
izrada tromjesec¢nog izvjesc¢a o stanju u bankovnom sektoru;

Primanje i obrada izvjes¢a o duznicima zaduzenim preko pet milijuna kuna, izra-
da izvjesca i dostava bankama i rukovodstvu Sektora i HNB-a;

Prikupljanje podataka na razini bankovnog sustava za potrebe MMF-a i drugih
medunarodnih institucija te sudjelovanje na sastancima s predstavnicima tih insti-
tucija.

C Licenciranje®

1)

6

Obrada zahtjeva i davanje prijedloga Komisiji za izdavanje odobrenja za rad za
odredena podrucja poslovanja banaka, primjerice, izdavanje i oduzimanje odo-
brenja za rad banke, stjecanje udjela u temeljnom kapitalu banke, prekoracenje
ulaganja u materijalnu imovinu i vlasnicke uloge, pripajanje i spajanje banaka, us-
kladivanje sa zakonima i drugim propisima;

Od 1. veljace 2002. poslove licenciranja obavlja Direkcija za unapredenje nadzora banaka i stedionica.
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2)  Obrada zahtjeva i davanje prijedloga povezanih sa stedno-kreditnim zadrugama
Komisiji za izdavanje odobrenja.

D Ostali poslovi

1) Sudjelovanje u razvoju baze podataka i informacijskog sustava za analizu financij-
skih izvjestaja banaka te bankovnog sustava u cjelini;

2)  lzrada priru¢nika za obavljanje poslova Direkcije;

3)  Sudjelovanje u radnim skupinama na razini Sektora i HNB-a za odredene projek-
te (izrada nacrta regulative);

4)  Suradnjas ostalim direkcijama Sektora u vezi s izradom Sredisnjeg dosjea banaka.

Direkcija za unapredenje nadzora banaka i Stedionica

Osnovna funkcija ove direkcije je pracenje primjene i predlaganje bonitetne regulative,
izrada i unapredenje internih metodologija rada, te prac¢enje medunarodnih trendova i
suradnja s drugim institucijama.

Stalne aktivnosti:

1) Unapredenije i razvoj Metodologije za nadzor banaka i Stedionica;

2)  Pracenje i proucavanje medunarodnih standarda banaka;

3)  Pracenje regulative, studija i druge literature o nadzoru banaka i Stedionica te in-
formiranje drugih direkcija u Sektoru o tome;

4)  Proucavanje i predlaganje regulative o nadzoru banaka i stedionica,

5)  Razvoj baze podataka i informacijskog sustava za analizu financijskih izvjestaja
banaka te bankovnog sustava u cjelini;

6)  Unapredenje transparentnosti sa svrhom informiranja javnosti o poslovanju bana-
ka (Bilten o bankama),

7)  Organiziranje i realizacija obuke (edukacije) zaposlenika Sektora;

8)  Davanje misljenja na upite u vezi s primjenom zakona i drugih propisa, a u sura-
dnji s drugim direkcijama;

9)  Suradnja s drugim direkcijama Hrvatske narodne banke, drugim drzavnim tijeli-
ma u izradi projekata;

10) Odrzavanje kontakata s tijelima nadleznim za nadzor banaka u drugim drzavama
u okviru suradnje i uzajamne pomodi u vezi s nadzorom bankovnog sustava,

11) Odrzavanje sastanaka s predstavnicima domacih i medunarodnih financijskih in-
stitucija i organizacija, domacih i stranih institucija bonitetnog nadzora, stranih
banaka i sl.

3.8.2. Aktivnosti Sektora nadzora |
kontrole u 2001.

U 2001. godini rezultati redovnih aktivnosti Sektora nadzora i kontrole ocituju se u slje-
decem:
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QO obavljene su ukupno 32 redovne kontrole poslovanja (23 banke i 9 stedionica),
Sto je 52,46 posto bankovnog sustava mjereno brojem institucija, odnosno
52,98 posto ukupnog sustava mjereno udjelom u aktivi (u 2000. godini obavljen
je izravni nadzor u 24 banke i 21 stedionici sto je 56,46 posto ukupnog sustava),

U obavljeno je 6 kontrola izvr$enja mjera za poboljsanje stanja (2 banke i 4 stedi-
onice),

U obavljene su 3 kontrole postupka likvidacije (2 banke i 1 stedionica),

izdano je 6 zapisnika o obavljenoj kontroli poslovanja analizom financijskih iz-
vjesca,

O izdano je 29 rjesenja za pobolj$anje stanja te za otklanjanje nezakonitosti i ne-
pravilnosti — dio tih mjera odnosi se na utvrdivanje rokova za udovoljavanje pro-
pisanim ogranicenjima izlozenosti,

U procesuirano je ukupno 28 prijava (11 prijava za pokretanje prekriajnog po-
stupka, 6 prijava za privredni prijestup i 11 prijava za devizni prekrsaj).

Osim toga, u skladu s odredbama Zakona o bankama, obradeno je ukupno 67 zahtjeva
banaka i stedionica za izdavanjem razlicitih odobrenja, a sto je rezultiralo ili izdavanjem
odobrenja za obavljanje bankarskih poslova (3) ili izdavanjem odobrenja za prekoracenje
ulaganja (15) ili produljenjem rokova zadanih raznim rjesenjima (5) ili izdavanjem speci-
fi¢nih vrsta prethodnih suglasnosti (42) ili oduzimanjem odobrenja za rad (2).

U 2000. godini glavnina aktivnosti i resursa bila je usmjerena prema daljnjem rjesava-
nju nagomilanih problema iz prethodnih godina i dovrSenju procesa konsolidacije ban-
kovnog sustava. Premda je u 2000. obavljen veci broj kontrola poslovanja banaka, u
2001. godini kontrolirane su banke koje su svojom veli¢inom i opsegom poslovanja bit-
no vece od banaka kontroliranih prethodne godine.

Regulativa

Nacrt prijedloga Zakona o bankama

Nakon sto je 1993. godine donesena osnovna regulativa, ona se kontinuirano mijenjala
i usavrsavala kako bi se sto vise uskladila s BIS-ovim osnovnim nacelima djelotvornog
nadzora banaka, Medunarodnim racunovodstvenim standardima i Smjernicama Eu-
ropske unije. Vazeci Zakon o bankama donesen krajem 1998. godine omogucio je Hr-
vatskoj narodnoj banci efikasno djelovanje u rjesavanju posljedica bankarske krize
1998/99.

Sa svrhom daljnjeg usuglasavanija s regulativom Europske unije izraden je prijedlog no-
vog Zakona o bankama, koji se nalazi u postupku donosenja u Hrvatskom saboru. Pri-
jedlog novog zakona koncipiran je tako da stvara pretpostavke za uredno trzisno poslo-
vanje banaka, kroz visoki stupanj prevencije, koji prije svega trebaju osigurati same
banke. Na temelju novog Zakona o bankama bit ¢e doneseni i novi podzakonski akti.

Prijedlog novog Zakona o bankama uvodi nove ili mijenja postojece odredbe, od kojih
su najznacajnije sljedece:
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odredbe o slobodnom pruzanju bankovnih i ostalih financijskih usluga od strane
banaka zemalja ¢lanica Europske unije;

odredbe o suradnji s drugim nadzornim tijelima, s posebnim naglaskom na su-
radnju s nadzornim tijelima banaka iz zemalja ¢lanica Europske unije;

odredbe o upravljanju rizikom ukljucuju trzisni rizik i druge rizike;
odredbe o nadzoru banaka na temelju konsolidiranih financijskih izvjesc¢a;
odredbe o zakonskoj zastiti osoba ovlastenih za nadzor banaka;

odredbe koje omoguéuju Hrvatskoj narodnoj banci nadzor nad konkurencijom
na trzistu bankarskih usluga kao i poduzimanje odgovarajuc¢ih mjera radi osigu-
ravanja iste;

odredbe o zadtiti potrosaca;

odredbe o posebnoj upravi (kojima bi se trebala omoguciti veca efikasnost po-
sebne uprave koju imenuje Hrvatska narodna banka).

Ostala regulativa

U suradniji sa Sektorom za istrazivanja i statistiku, a radi $to vece zastite potrosaca done-

sena je Odluka o jedinstvenom iskazivanju efektivne kamatne stope na kredite i depo-

zite. Takoder je, zbog uskladivanja postojecih podzakonskih akata s medunarodnim ra-

¢unovodstvenim standardom br. 39 Financijski instrumenti — priznavanje i mjerenije,

donesena Odluka o nacinu rjesavanja neuskladenosti podzakonskih akata Hrvatske na-

rodne banke i Medunarodnih rac¢unovodstvenih standarda.

Osim navedenoga, u okviru Sektora nadzora i kontrole ulozeni su znacajni napori u

sliede¢im segmentima poslovanija:

a

a
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poboljsanje transparentnosti informiranja javnosti o stanju u sustavu (pokretanje
publikacije Bilten o bankama),

unaprjedenje interne organizacije i procedura (provedena interna reorganizaci-
ja i izradene procedure rada nadzornih funkcija),

razvoj baze podataka i informacijskog sustava za analizu financijskih izvjes¢a ba-
naka te bankovnog sustava u cjelini,

daljnje usavrsavanje primjene CAMELS metode u podrucju ukupnog nadzora
nad bankama,

izrada Sredisnjeg dosjea banaka,

uspostava suradnje s drugim drzavnim tijelima u vezi s pitanjima iz djelokruga
nadzora banaka i stedionica,

uspostava suradnje s drzavnim tijelima drugih zemalja u vezi s pitanjima iz djelo-
kruga nadzora banaka i stedionica,

aktivno sudjelovanje u projektima na razini Hrvatske narodne banke,
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O aktivno sudjelovanje u meduinstitucionalnim projektima (u podruc¢jima poveza-
nim uz pranje novca i borbu protiv terorizma),

U intenziviranje aktivnosti na daljnjem usavrsavanju kadrova.

Edukacija zaposlenika

U cilju permanentne edukacije svih zaposlenika Sektora, tijekom 2001. godine inten-
zivno se radilo na internoj edukaciji unutar Sektora nadzora i kontrole, a takoder su
odrzane edukacije u suradnji s drugim organizacijskim dijelovima Hrvatske narodne
banke. Zaposlenici Sektora nadzora i kontrole su tijekom 2001. godine pohadali brojne
seminare i druge oblike obuke u zemlji (u organizaciji poznatih hrvatskih institucija s
podrucja bankarstva i financija) i u inozemstvu (u organizaciji BIS-a, Financial Stability
Instituta, MMF-a, JVI-ja, Ministarstva za europske integracije te nekoliko europskih sre-
disnjih banaka). Osim toga, 11 zaposlenika Sektora struc¢no se usavrsavalo u Sjedinje-
nim Ameri¢kim Drzavama.

Intenzitet aktivnosti i dinamika daljnjeg razvoja funkcije nadzora u velikoj mjeri ovisit
e o raspolozivim resursima, ali ¢e velik utjecaj imati i opci uvjeti u okruzenju, posebice
u smislu zrelosti za primjenu novih regulatornih okvira po uzoru na razvijene zemlje.

3.8.3. Smjernice razvoja funkcije nadzora

Potrebno je istaknuti da bankovni bonitetni nadzor nije jedini stup financijske stabilno-
sti bankovnog sustava i od njega se ne moze ocekivati da obavlja zadace koje su u nad-
leZznosti i odgovornosti drugih tijela (uprava i nadzornih odbora banaka) te ostalih
drustava (revizorske tvrtke) i institucija (sudovi i sl.). Medutim, smatramo da na njegovu
razvoju treba i nadalje raditi kako bi on postao izvoriste stabilnosti ostalih stupova na
kojima pociva stabilnost bankovnog sustava.

Jedan od dugoro¢nih strateskih ciljeva Hrvatske narodne banke jest daljnji razvoj i jaca-
nje bankovnoga bonitetnog nadzora. Smjernice razvoja funkcije nadzora banaka u bli-
Zoj buducnosti su sljedece:

O poboljsanje regulative, odnosno donosenje novih podzakonskih akata na teme-
lju novog Zakona o bankama;

nastavak rada na donosenju pisanih pravila i procedura;

obavljanje nadzora na konsolidiranoj osnovi;

jacanje suradnje s drugim financijskim nadzornim institucijama;

jacanje suradnje sa stranim nadzornim institucijama;

jacanje suradnje s eksternim revizorima banaka;

permanentna edukacija kadrova;

0O 0O 00 0 D0 O

jacanje transparentnosti poslovanja banaka.
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3.9. Rijecka banka d.d., Rijeka

110

Nakon zavrsetka druge bankarske krize, tijekom posljednjih nekoliko godina bankovni
se sustav Republike Hrvatske konsolidirao i znacajno ojacao te je ponovno stekao pov-
jerenje gradana.

Za razliku od neadekvatnog upravljanja kreditnim rizikom, kao naj¢es¢eg uzroka poja-
ve problema u bankama, u slu¢aju Rijecke banke d.d., Rijeka (u nastavku teksta: Banka)
dogodila se prijevara u deviznom poslovanju, u poslovima vezanim za transakcije na
medunarodnom trzistu. Operativni rizik, odnosno rizik prijevare, prvi je put prouzrocio
probleme u jednoj hrvatskoj banci.

Osim razlicitog uzroka problema u poslovanju, ovaj slucaj razlikuje se i po brzini podu-
zetih mjera za stabilizaciju stanja u Banci.

3.9.1. Poslovanje Banke

Nakon sanacije, tijekom mjeseca lipnja 2000. godine provedena je privatizacija Banke
na temelju medunarodnog natjecaja. Vlasnicka struktura Banke promijenjena je tako
da je vecinski vlasnik sa 59,9-postotnim udjelom u kapitalu Banke postala Bayerische
Landesbank Girozentrale iz Miinchena, dok je Agencija za osiguranje stednih uloga i
sanaciju banaka zadrzala 25,1 posto udjela. Preostalih 15 posto dionica ostalo je u vlas-
nistvu ostalih dionicara. Bayerische Landesbank Girozentrale bila je zainteresirana za
daljnje sirenje poslovanja na trzistu bankovnih usluga u Republici Hrvatskoj.

Banka je ovlastena za obavljanje svih bankarskih poslova te se po svojoj velicini nalazi u
grupi vecih banaka s uobi¢ajenom organizacijskom strukturom. Prema funkcionalnom
nacelu, odnosno poslovima koje obavlja podijeljena je na sektore, ciji su direktori za
svoj rad odgovorni upravi Banke (u nastavku teksta: Uprava).

Banka je uz suglasnost Nadzornog odbora donijela niz akata kojima je uredeno njezino
poslovanje. Posebnim pravilnicima definirani su nacin, ovlastenja i postupci obavljanja
pojedinih aktivnosti. Takoder, Banka je uskladila svoje poslovanje sa sustavom kvalitete
SO 9001.

Banka je u posljednje tri godine, kontinuirano poduzimala aktivnosti s ciliem povecanja
udjela na trzistu unapredenjem i prosirenjem kvalitete i opsega svojih usluga te Sire-
njem poslovne mreze. Istodobno, Banka je unaprijedila upravljanje kreditnim rizikom
usmjeravajudi svoja sredstva u sigurnije oblike plasmana kako bi se smanjio rizik napla-
te, od ¢ega je velik dio sredstava plasiran u rezerve likvidnosti, odnosno kvalitetne krat-
koroc¢ne vrijednosne papire: trezorske zapise Ministarstva financija i blagajnicke zapise
Hrvatske narodne banke. Prema dostavljenim podacima, Banku je karakteriziralo sta-
bilno i profitabilno poslovanje te nisu postojale nikakve konkretne naznake koje bi upu-
Civale na postojanje problema, nepravilnosti ili nezakonitosti jer su, kako ¢e naknadno
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biti utvrdeno, prijevarne aktivnosti vjesto knjigovodstveno prikrivane.

Provjera i ispitivanje cjelokupnog poslovanja Banke poduzimani su za razli¢ite namje-
ne. U projekt privatizacije i prodaje Banke na temelju medunarodnog natjecaja bile su
ukljucene strane konzultantske tvrtke (Delloitte Touche, HSBC i Norton Rose) te su
provedene zajednicke i pojedinacne detaljne provjere (tzv. due dilligence), ¢ime su po-
tencijalnim kupcima osigurani uvjeti za dobivanje podataka o poslovanju Banke. Finan-
cijska izvjes¢a Banke do 1999. godine revidirala je revizorska tvrtka PWC, a nakon ula-
ska novog vlasnika angazirana je revizorska tvrtka KPMG. Unutarnja kontrola i revizija
obavljala je redovite, izvanredne i naknadne kontrole poslovanja Banke.

3.9.2. Potpora Banci

Hrvatska narodna banka je u ozujku 1999. godine dobila prijavu nepoznate osobe u
vezi s postojanjem nepravilnosti u deviznom poslovanju Banke.

S obzirom da nije imala pouzdanu informaciju da je prijevara ucinjena te da je iz prija-
ve proizlazilo da Uprava nije upoznata s mogucim postojanjem nepravilnosti, Hrvatska
narodna banka je o prijavi obavijestila Upravu te od nje zatraZila pisano ocitovanje.

Sumnija o prijevari otklonjena je s obzirom da je od Uprave dobiveno ocitovanje po ko-
jem je ona poduzela odgovarajuée mjere vezane uz ustroj internih kontrolnih mehani-
zama te sustav pracenja rezultata rada. Takoder su, radi kontrole i dnevnog pracenja iz-
vrsenih transakcija, izvrSene organizacijske promjene tako da je strogo odvojena izvrsna
sluzba (front office) od pozadinske sluzbe (back office). Unutarnja kontrola redovito je
obavljala kontrole svih poslova, pa tako i poslovanja deviznog trzista te nisu utvrdene
nepravilnosti. Nepravilnosti nije uocio ni vanjski revizor.

Navodi Uprave nisu opovrgnuti izvjestajem vanjskog revizora, sastavljenim u skladu s
Odlukom Hrvatske narodne banke o opsegu i sadrzaju programa revizije i izvjestaja o
reviziji banaka i Stedionica, u kojem je sustav internih kontrola u Banci, kao i nacin i op-
seg obavljanja zadataka interne kontrole, ocijenjen primjerenim, te je potvrdena pravil-
nost, sustavnost i sistemati¢nost rada unutarnje revizije, kao i primjena odgovarajucih
nacela i standarda.

Sredinom 2000. godine Hrvatska narodna banka obavila je izravni nadzor nad poslova-
njem Banke. Izravnim nadzorom obuhvacdena su sljedeca podrucja: kvaliteta aktive, za-
rada, kapital, izvori sredstava i likvidnost, provedba mjera monetarne i devizne politike,
unutarnja kontrola i revizija te organizacija Banke. Osim utvrdivanja potrebe za formi-
ranjem dodatnih posebnih rezervi za pokric¢e potencijalnih gubitaka koji mogu proizici
iz izlozenosti trima komitentima Banke u iznosu od 1,6 milijuna kuna i utvrdenom pre-
koracenju maksimalne izlozenosti prema jednom komitentu, izravnim nadzorom nisu
utvrdene druge materijalno znacajne nepravilnosti. Osim navedenoga, Nadzorni odbor
Banke upozoren je na neodgovarajudi ustroj unutarnje kontrole i revizije zbog kojeg
dolazi do preklapanja poslova i nadleznosti unutarnje kontrole i revizije te na potrebu
funkcionalnoga i organizacijskog razdvajanja tih funkcija.
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U sije¢nju 2002. godine Hrvatska narodna banka dobila je drugu prijavu nepoznate
osobe, takoder vezanu uz postojanje nepravilnosti u deviznom poslovanju Banke. S ci-
liem dobivanja novih informacija, Hrvatska narodna banka ponovno je zatrazila pisano
ocitovanje od Uprave kako bi Uprava jo$ jednom preispitala taj dio poslovanja, kao i
ustrojene sustave interne kontrole te pruzila dodatne informacije, nakon ¢ega je trebao
slijediti izravni nadzor nad poslovanjem Banke.

Uprava Banke se 8. veljace 2002. ocitovala tvrdnjom da obavljenim redovitim kontro-
lama, kao i izvanrednom kontrolom obavljenom ovim povodom, nisu utvrdene nikak-
ve nepravilnosti te je potvrdena urednost provodenja svih transakcija na deviznom tr-
Zistu. Takoder je navedeno da je u tijeku revizija poslovanja koju provodi vanjski revi-
zor te da u deviznom poslovanju nisu utvrdene nepravilnosti. S obzirom na primljene
informacije Uprava je bila upozorena na moguce nepravilnosti te njihov potencijalni
materijalni uc¢inak na financijska izvjesca te je, ako je sumnjala da nepravilnosti postoje,
o njima morala odmah obavijestiti vanjskog revizora Banke.

Dana 10. ozujka 2002. godine Uprava je izvijestila Hrvatsku narodnu banku o prijevar-
nim aktivnostima vezanim uz transakcije na deviznom trzistu, koje je otkrila unutarnja
kontrola Banke, procjenjujudi da je rije¢ o gubicima u iznosu od 83 do 103 milijuna
americkih dolara. Dana 12. ozujka 2002. revizorska tvrtka KPMG obavijestila je Hrvat-
sku narodnu banku da povladi revizorsko izvjes¢e za 2001. godinu. Dana 13. ozujka
2002. Hrvatska narodna banka obavijestena je da Bayerische Landesbank Girozentrale
nema namjeru dokapitalizacijom rijesiti probleme u Banci. Istodobno s objavom sluca-
ja u javnim glasilima gradani pocinju podizati svoje Stedne uloge, nakon Cega je doslo i
do povlacenje dijela depozita pravnih osoba.

Ministarstvo unutarnjih poslova zapocinje istrazni postupak s ciljem utvrdivanja nepos-
rednih izvrsilaca, sudionika, motiva i nacina izvrSenja kaznenih djela. Takoder, Hrvat-
ska narodna banka zapocinje izvanredni izravni nadzor poslovanja Banke kako bi utvr-
dila razmijere Stetnih aktivnosti i njihov utjecaj na financijski rezultat Banke.

Hrvatska narodna banka odmah se aktivno ukljucila u proces rjesavanja problema ve-
zanih uz Banku kako bi i u ovom slu¢aju ostvarila svoje temeljne zadace: odrzala stabil-
nost bankovnog sustava i povjerenje u nj, zastitila interese deponenata te zastitila zdrav-
lje i stabilnost bankovnog sustava.

Banka je u pocetku uspijevala podmirivati svoje obveze vlastitim likvidnim sredstvima,
no zbog sve vedeg pritiska za isplatom Stednih uloga ubrzo je bila prisiljena posegnuti za
sekundarnim izvorima likvidnosti, odnosno dijelom imovine Banke koja se moze brzo
pretvoriti u novéana sredstva’. 1znos ulaganja Banke u blagajnicke i trezorske zapise
stalno se povecavao, da bi krajem 2001. godine dosegnuo razinu od 1,2 milijarde kuna.
Plasirana sredstava u niskorizi¢ne duznicke vrijednosne papire drzave i sredisnje banke
bila su podloga za potporu Banci.

S obzirom da je, izuzimajuéi prijevarne radnje, rije¢ o zdravoj Banci s kvalitetnim kre-
ditnim portfeljem, Banci je za prevladavanje nastalih poteskoca u poslovanju omogu-

7 Opsirnije u poglavlju 2.2.
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¢en prijevremeni iskup blagajnickih zapisa sredisnje banke u iznosu od 317 milijuna
kuna te joj je odobren kratkorocni kredit za likvidnost na temelju zaloga drzavnih vrije-
dnosnih papira u iznosu od 408 milijuna kuna.

Zbog povecanog pritiska Stedisa za isplatom stednih uloga i daljnje ugroZenosti likvid-
nosti, na temelju zaloga drzavnih vrijednosnih papira, Banci je omoguéeno da se u slu-
¢aju potrebe moze dodatno zaduziti kod Hrvatske narodne banke do ukupnog iznosa
od 863,7 milijuna kuna.

U razdoblju od 28. veljace do 19. travnja 2002. iz Banke je ukupno povuceno 2.593
milijuna kuna depozita, od ¢ega se 2.135 milijuna kuna odnosi na depozite stanov-
nistva.

Takoder, nakon javne objave problema Banka je iskljucena iz medunarodnoga kar-
ticnog sustava Europay, ¢ime je onemogucena autorizacija kartica koje je Banka izdala.
Hrvatska narodna banka je trenutacno poduzela dodatne napore pruzanjem podrske
Banci, te je, uz potporu Vlade Republike Hrvatske u obliku danog jamstva, Banka po-
novno ukljucena u medunarodni karti¢ni sustav, ¢ime je sprijeCen moguci nepovoljan
ucinak na stabilnost cijeloga bankovnog sustava Republike Hrvatske.

Nakon sto je predsjednik Uprave podigao svoj stedni ulog, sto je izazvalo dodatno ne-
povjerenje javnosti i $to je moglo prouzrociti jos vedi pritisak za isplatom stednih uloga,
Hrvatska narodna banka suglasila se s imenovanjem svojih stru¢njaka za nove ¢lanove
Uprave.

Svijest o moguéem ucinku izvjestavanja o problemima u Banci u javnim glasilima, koji
bi se mogao nepovoljno odraziti i na smanjenje povjerenja u druge banke, potaknula je
Sest hrvatskih banaka okupljenih u Hrvatskoj udruzi banaka da Banci odobre okvirni
sindicirani kredit u iznosu od 1,2 milijarde kuna, kojim su podmirene obveze prema
Hrvatskoj narodnoj banci.

Nakon $to vecinski vlasnik nije pokazao spremnost za dokapitalizaciju Banke, prilikom
razmatranja mogucih rjesenja aktualnih problema i buduce perspektive Banke postig-
nut je dogovor izmedu Bayerische Landesbank Girozentrale i Drzavne agencije za osi-
guranje Stednih uloga i sanaciju banaka prema kojemu je Drzavna agencija za osigura-
nje stednih uloga i sanaciju banaka stekla novih 59,9 posto dionica za simboli¢an iznos
od 1 americkog dolara, ¢ime je postala vlasnik 85 posto ukupnih dionica Banke.

S obzirom na okolnosti u kojima se nasla te istodobno imajuci na umu posljedice poja-
ve sistemskog rizika, drzava je na brz i u¢inkovit te, ujedno, jedini moguéi nacin reagira-
la odlucivsi se za kupnju udjela u Banci. Brzim poduzimanjem aktivnosti u tom smjeru
drzava je uspjela sprijeciti potencijalne negativne ucinke koji bi izravno, aktiviranjem
mehanizma osigurane Stednje, i neizravno, mogucim izazivanjem “domino efekta”,
mogli prouzrociti smanjenje povjerenja u banke te time imati velike negativne posljedi-
ce za drzavni proracun.

Ocjenjujudi da je za buduce stabilno i sigurno poslovanje Banke potrebna dokapitaliza-
cija te uzimajuci u obzir dodatne troskove drzavnog proracuna koje bi ona izazvala, dr-
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zava se odlucila za prodaju svoga vlasni¢kog udjela.

Da je, izuzimajuci prijevarne radnje, u ovom slucaju rijec o zdravoj Banci, potvrdeno je
velikim interesom drugih banaka za kupnju Banke. Na temelju pristiglih ponuda Drzav-
na agencija za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka odlucila je 85 posto dionica
Banke prodati Erste Bank iz Beca, koja je ponudila 55 milijuna eura za dionice te 100
milijuna eura za dokapitalizaciju Banke, sto bi, s obzirom na uvjete pod kojima su dio-
nice prethodno stecene, trebalo omoguditi ostvarivanje prihoda drzavnog proracuna.

Hrvatska narodna banka i Vlada Republike Hrvatske trenutacno su reagirale:

1) pruzanjem javne potpore Banci,

2)  osiguravanjem Banci potrebnih likvidnih sredstva,

3)  brzim rjeSavanjem vlasnickog odnosa s prijasnjim vlasnikom,

4)  imenovanjem stru¢njaka Hrvatske narodne banke ¢lanovima Uprave i
5)  rjeSavanjem pitanja ponovnog vracanja Banke u karticni sustav Europay.

Navedene aktivnosti omogucile su odrzavanje stabilnosti i povjerenja u bankovni sus-
tav, zastitu interesa deponenata Banke te zastitu zdravlja i stabilnosti cijelog bankovnog
sustava. Zahvaljuju¢i medusobnoj suradnji i koordinaciji aktivnosti Vlade Republike
Hrvatske i Hrvatske narodne banke, stanje u Banci se stabiliziralo.

3.9.3. Prijevarne transakcije

Istodobno s aktivnim sudjelovanjem u procesu rjesavanja problema u Banci, Hrvatska
narodna banka je 16. ozujka 2002. otpocela izravni nadzor nad poslovanjem Banke s
cilijem utvrdivanja stvarnih razmjera prijevarnih transakcija na deviznom trzistu.

Ustroj poslovanja na deviznom trzistu

Banka je za svaki pojedini dio poslovanja donijela interne akte kojima su utvrdene ov-
lasti djelatnika i nacini obavljanja pojedinih poslova, nacin prijenosa ovlasti i ogranice-
nja za odredene poslove, te propisane procedure kvalitete u sklopu postignutog ISO
standarda o kvaliteti poslovanja.

Tako je i dio poslovanja koji se odnosi na obavljanje transakcija na deviznom trzistu
ureden na odgovarajuci nacin. Aktima Banke propisana su pojedina¢na ovlastenja i og-
ranicenja obavljanja pojedinih poslova te nacin njihova obavljanja, kao i obveza perio-
di¢nog informiranja rukovodstva. Takoder je, za svaku transakciju iz podrucja deviznog
trzista, I1SO procedurama odreden redoslijed postupaka, referentna dokumentacija,
odgovornosti i ovlastenja te proceduralne pojedinosti.

Organizacijski dio Banke u kojem se obavljaju poslovi na deviznom trzistu je Odjel de-
viznog trzidta, koji je organiziran u okviru Direkcije deviznih sredstava unutar Sektora
sredstava.
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Aktima Banke prenesena su pojedinacna ovlastenja direktora Sektora te su u dijelu de-
viznog poslovanja odredena ogranicenja za odobravanje kratkoro¢nih deviznih depo-
zita, kupoprodaju deviza na domacem i inozemnom trzistu, te posebno za poslove di-
ferencijalnih arbitraza. Tako su za odobravanje kratkoro¢nih deviznih depozita i ku-
poprodaju deviza i efektive ovlasteni direktor Direkcije deviznih sredstava, voditel]
Odijela deviznog trzista (glavni diler) i zaposlenici Odjela deviznog trzista do 10 posto
jamstvenoga kapitala Banke. Za poslove diferencijalnih arbitraza ovlasteni su direktor
Direkcije deviznih sredstava i voditelj Odjela deviznog trzista (glavni diler) do 10 posto
jamstvenoga kapitala Banke, dok za zaposlenike Odjela deviznog trzista iznos ne smije
prijeci 2 posto jamstvenoga kapitala. Sve navedene osobe su duzne o svojim odlukama
svakih petnaest dana izvjestavati direktora Sektora sredstava.

Posebnim aktom utvrdeno je da poslove diferencijalnih arbitraza vodi voditelj Odjela
deviznog trzista (glavni diler) te su istim aktom odredena sljedeca ogranic¢enja: ukupna
otvorenost Banke ne smije ni u jednom trenutku prijeci iznos od 50 milijuna americkih
dolara, iznos pojedinac¢ne transakcije za glavnog dilera ne smije prijeci iznos od 10 po-
sto jamstvenoga kapitala, a za ostale dilere 2 posto jamstvenoga kapitala. Takoder, sve
transakcije otvorene tijekom dana moraju se zatvoriti istoga dana. Pojedini diler u bilo
kojem trenutku smije imati otvorene transakcije u ukupnom iznosu do 5 milijuna ame-
rickih dolara, s tim da svaka pojedinacna transakcija ne smije prijeci 2 posto jamstveno-
ga kapitala.

Voditelj Odjela deviznog trZista (glavni diler), direktor Sektora sredstava te direktor Di-
rekcije deviznih sredstava te nadlezni ¢lan Uprave moraju u svakom trenutku imati do-
stupnu informaciju o trenuta¢nom stanju prihoda i rashoda po dnevnim transakcijama i
otvorenosti banke. O poslovima na deviznom trzistu podnose se izvjes¢a Upravi svakih
petnaest dana.

Za navedene poslove u Banci uspostavljene su i ISO procedure kvalitete, kojima je za

svaku transakciju na deviznom trzistu odreden redoslijed postupaka, referentna doku-
mentacija, odgovornosti i ovlastenja te proceduralne pojedinosti.

Kontrola i revizija

Unutarnja kontrola i revizija Banke kontinuirano su provodile redovite, izvanredne i
naknadne kontrole tijekom kojih nisu utvrdene nepravilnosti u ovom dijelu poslovanja.

Vanjski revizori su redovito izdavali misljenje o istinitom i objektivnom prikazu poslova-
nja u financijskim izvjes¢ima Banke.

Nalazima o obavljenom izravnhom nadzoru sredinom 2000. godine, osim neispravne
reklasifikacije za tri komitenta te preporuka u vezi organizacijskog i funkcionalnog raz-

dvajanja unutarnje kontrole i revizije, nisu utvrdene materijalno znacajne nepravilnosti
u poslovanju Banke.

Nalazi tekuéeg izravnog nadzora vezani uz prijevarne aktivnosti

Vec¢ nakon nekoliko dana obavljanja izravnog nadzora bilo je jasno da ce cijeli postu-
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pak utvrdivanja stvarnog financijskog polozaja Banke biti dugotrajan i tezak. Zbog ne-
dosljedne primjene propisanih postupaka vezanih uz obavljanje poslova na deviznom
trzistu te nedostatak kontrole postivanja propisanih procedura, ostavljen je prostor za
moguce prijevare, koje su sustavno provodene vise godina. Naime, utvrdeno je da je ri-
je¢ o prijevari koja je vjesto prikrivana krivotvorenjem dokumentacije, ¢emu je pogo-
dovala nedosljedna primjena predvidenih kontrolnih postupaka.

Naime, glavni diler Banke cinio je Stetne radnje vezane za transakcije na medunarod-
nim trzistima novca i kapitala, medu kojima prevladavaju diferencijalne arbitraze. Kako
bi bilo jasnije o ¢emu je zapravo rije¢, u nastavku se daje kratak prikaz nac¢ina obavlja-
nja tih poslova.

Banka je na deviznom trzistu, uz standardne poslove orocavanja deviznih depozita,
kupoprodaje devizne efektive i ostalih poslova vezanih za deviznu poziciju banke,
obavljala i diferencijalne devizne arbitraze. Diferencijalne arbitraze mogu biti “ne-
rizicne” ili “rizicne”, odnosno “$pekulativne”.

“Nerizi¢ne diferencijalne arbitraze” odnose se na poslove kupoprodaje deviza s ma-
njim hrvatskim bankama, koje nemaju pristup medunarodnom deviznom trzistu pa sto-
ga ove poslove obavljaju s Bankom. Na primjer, takva banka izrazi Zelju da od Banke za
svoje americke dolare kupi njemacke marke, nakon cega Banka stupi u vezu s nekom
stranom bankom i od nje za dolare kupi marke, a potom po, za sebe povoljnijem, teca-
ju te marke proda prvoj banci za njezine dolare, ¢ime Banka zatvara svoju poziciju i os-
tvaruje zaradu. U takvim transakcijama ostvaruje se relativno niska marza te se, nacel-
no, gubitak i ne moze ostvariti.

“Rizi¢ne (Spekulativne) diferencijalne arbitraze” su transakcije kojima se jedna valuta,
nazovimo je X, kupuje za drugu valutu, recimo Y, procjenjujuci da ¢e vrijednost valute
X, mjerena u jedinicama valute Y, porasti, te da ¢e se shodno tome tijekom dana valuta
X prodati i pritom ostvariti odredenu dobit. Na primjer, diler odlucuje kupiti 1 milijun
americkih dolara i za to placa 2 milijuna njemackih maraka (tecaj USD/DEM = 2,00).
Tecaj tijekom dana poraste na 2,05 maraka za dolar te diler odluci prodati T milijun do-
lara, koji tada vrijedi 2,05 milijuna maraka. Diler time zaraduje 0,05 milijuna maraka,
kao rezultat za njega povoljne promjene tecaja USD/DEM. Tehnologija transakcija je
identi¢na kao i kod nerizi¢nih arbitraza, uz jednu razliku — diler na drugoj strani nema
banku kojoj ¢e prodati kupljenu valutu po sigurno boljem tecaju, ve¢ Spekulira da ce te-
¢aj tijekom dana krenuti u zeljenom smjeru te da ¢e “otvorenu” poziciju zatvoriti uz
profit. Dakle, kod “rizi¢nih diferencijalnih arbitraza” postoji mogucnost i dobiti i gubit-
ka.

Osim toga, ako diler, pri otvaranju pozicije, kod jedne banke kupi dolare za marke, ne
mora nuzno kod te banke i zatvoriti poziciju, tj. prodati dolare za marke, ve¢ to moze
uciniti kod druge banke.

Pokusavajuci neprimjerenim izlaganjima na trzistima stranih valuta ostvariti dobit, glav-
ni diler Banke ostvarivao je gubitke, koji potom nisu evidentirani u knjigovodstvenoj
evidenciji Banke. Gubici su prikrivani na vise nacina:
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U neovlastenom posudbom sredstava u obliku uzetih depozita od stranih korespo-
dentnih banaka,

O knjizenjem nepostojecih depozita u aktivi banke,
U ugovaranjem deviznih arbitraza po kojima nisu izvrSavane obveze, i

O knjizenjima deviznih arbitraza uz pogresnu valutaciju.

Glavni diler je, protiv svake prakse poslovanja na deviznim trzistima, istodobno i trgo-
vao, sudjelovao u transferima sredstava putem SWIFT-a te nalagao lazna ili netocna
knjizenja tih transakcija u racunovodstvene evidencije.

O tocnim gubicima njegova poslovanja modi ¢e se govoriti tek kad u pojedinosti budu
poznate sve transakcije koje nisu bile proknjizene u racunovodstvu Banke, pocevsi od
preuveli¢anih inozemnih depozita u aktivi, niza posudenih depozita koji u pasivi banke
uopce nisu bili zabiljezeni te velikog broja transakcija u kojima je glavni diler Banke ku-

povao i prodavao jednu stranu valutu za drugu, o ¢emu nije adekvatno izvjeséivao Ban-
ku.

Istragom koju je provela Banka utvrdeno je da su sve transakcije sumnjivih obiljezja
provodene u back officeu koristenjem iste lozinke.

Reklamacije vezane uz nepodmirene obveze Banke Cesto su pristizale, ali se na njih ni-
je adekvatno reagiralo. Naime, SWIFT poruke koje su sadrzavale reklamacije ili su iz bi-
lo kojeg drugog razloga bile nejasne djelatnicima back officea/racunovodstva, prosljedi-
vane su na tumacenje glavnom dileru.

Iz opisanih transakcija je, prema trenutacno raspolozivim podacima, proizislo ukupno
98 milijuna americkih dolara manjka koji se odnosi na sljedece:

O 38,95 milijuna dolara umjetno stvorenih, nepostoje¢ih depozita;

U 23,6 milijuna dolara posudenih depozita za koje se nije znalo;

O 9,9 milijuna dolara po otvorenim deviznim transakcijama,

Q 1,17 milijuna dolara manjka na dva marzna racuna (engl. margin accounts),

O 24,3 milijuna dolara u 5 otvorenih deviznih arbitraza.
Poznavanje funkcioniranja sustava internih kontrola i izvjes¢ivanja unutar Banke omo-
gucilo je glavnom dileru Banke da obavlja poslove koji nisu ni pravilno evidentirani te je
time nekontrolirano izlagao Banku visokim rizicima. Gubitak koji je iz toga proizisao je,
zbog neodgovarajuce provedbe predvidenih kontrolnih mehanizama, prikrivan neevi-

dentiranjem ili neto¢nim evidentiranjem u ra¢unovodstvenoj evidenciji i financijskim
izvjesc¢ima Banke.

Rije¢ je o inkriminiranim radnjama koje su prouzrocile znacajni gubitak za Banku. Na
zalost, zbog odsustva volje vlasnika Banke, ovaj problem nije bilo moguce rijesiti doka-
pitalizacijom Banke “u tisini”, kako je to, s ciljem smanjenja potencijalnih negativnih
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ucinaka na stabilnost bankovnog sustava, uobicajeno u svjetskoj praksi. Ipak, brzim po-
duzimanjem mjera od strane Vlade Republike Hrvatske i Hrvatske narodne banke
zaustavljeni su negativni trendovi i omogucena je stabilizacija stanja u Banci, $to je spri-
jecilo Sirenje problema. Osim navedenoga, potrebno je istaknuti da, rjesavanjem prob-
lema na ovakav nacin, nisu ucinjeni dodatni troskovi za drzavni proracun niti su ostece-
ni Stedise i deponenti Banke.

Istraga u vezi s prijevarnim aktivnostima nastavlja se: od strane Ministarstva unutarnjih
poslova kako bi se utvrdili neposredni izvrsitelji, sudionici, motivi i nacin izvr$enja kaz-
nenih djela te od strane Hrvatske narodne banke s ciljem utvrdivanja razmjera stetnih
aktivnosti i njihova utjecaja na financijski rezultat Banke.
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Tijekom 2001. godine aktivnosti su i dalje bile usmjerene na provedbu reforme platnog
prometa u zemlji. To se odnosi i na dono$enje nuznih zakonskih i podzakonskih akata
koji reguliraju navedenu reformu i na konkretne operativne radnje vezane uz reformu.
Osim navedenih temeljnih poslova obavljani su i poslovi nadzora kod organizacija ov-
lastenih za obavljanje poslova platnog prometa (FINA — Financijska agencija i Hrvatska
posta).

4.1. Nacionalni klirinski sustav (NKS)

Nacionalni klirinski sustav zapoceo je s radom 5. veljace 2001. Uz Hrvatski sustav veli-
kih placanja (dalje: HSVP) uveden u travnju 1999. godine, to je drugi medubankovni
sustav u zemlji. Njime se izvrSavaju tzv. “mala placanja”, odnosno sva medubankovna
placanja koja se ne izvravaju preko HSVP-a. Prije pocetka rada NKS-a preneseni su svi
racuni banaka/stedionica iz Zavoda za platni promet (u daljnjem tekstu: FINA) u Hrvat-
sku narodnu banku. Po svojoj definiciji NKS je sustav za obra¢un medubankovnih plat-
nih transakcija na neto multilateralnom nacelu. Neto multilateralno nacelo obracuna
predstavlja obracun koji se odvija kontinuirano tijekom cijeloga obracunskog dana, pri
¢emu se placanja zadana na teret i u korist obracunskih racuna banaka u NKS-u medu-
sobno prebijaju (netiraju). Rezultat je takvog obracuna odgovarajuca neto pozicija na
obracunskom racunu banke u NKS-u. Neto pozicija na obracunskom rac¢unu banke u
NKS-u ima pokrice. To je limit koji prije pocetka svakog obracunskog dana u NKS-u od-
reduje sama banka prijenosom sredstava sa svog racuna za namirenje na rac¢un limita.

Neto pozicija svake banke u NKS-u na kraju obracunskog dana prenosi se na njezin ra-
¢un za namirenje u HNB-u gdje se obavlja kona¢no namirenje racuna banke. S obzi-
rom na definirani nacin odredivanja limita (tzv. garantirani limiti) za sva plac¢anja koja su
obracunata preko NKS-a, osigurano je namirenje na ra¢unu banke.

S pocetkom rada NKS-a zaokruzena je infrastruktura (koja ukljucuje postoje¢i HSVP) za
obavljanje obracuna medubankovnih pla¢anja na osnovama predvidenima novim za-
konom o platnom prometu u zemlji. Time su (uz formiranje Jedinstvenog registra racu-
na poslovnih subjekata) ostvarene pretpostavke da se racuni pravnih osoba po¢nu vodi-
ti u bankama.

Takav sustav obracuna medubankovnih placanja u skladu je s preporukama BIS-a (Ban-
ke za medunarodne namire iz Basela) za razvoj domacih platnih sustava, te je njime ko-
na¢no onemoguceno izvrsenje bezgotovinskih placanja na ra¢unima komitenata ukoli-
ko depozitna banka nema pokrice za njihovo izvrsenje.

Bankama je tako osigurano bolje upravljanje njihovom dnevnom likvidnoscu, te je i
HNB-u omoguceno bolje upravljanje i nadzor nad dnevnom likvidnoscu cjelokupnoga
bankovnog sustava.
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4.2. Ulazak platnog prometa po racunima pravnih
osoba u banke

Na sjednici Savjeta Hrvatske narodne banke u mjesecu srpnju 2001. godine prvih 9 ba-
naka dobilo je odobrenje za vodenje racuna pravnih osoba u privatnom i pretezito pri-
vatnom vlasnistvu. Na temelju odobrenja banke su od 15. listopada 2001. mogle poceti
otvarati i voditi racune pravnih osoba.

Banke su dobile odobrenje za vodenje racuna pravnih osoba na osnovi zahtjeva pod-
nesenog Hrvatskoj narodnoj banci, ciji je sadrzaj propisan odlukom HNB-a. Navede-
nim zahtjevom banke su potvrdile da mogu obavljati platni promet u skladu s odred-
bama Zakona o platnom prometu u zemlji i u skladu s podzakonskim aktima. Ukupno
je dano odobrenje za vodenje rac¢una pravnih osoba za 31 banku.

lako se temelje na odredbama starog zakona o platnom prometu u zemlji, odobrenja
treba promatrati u sklopu priprema za primjenu novog zakona jer se tako bankama
omogucilo da i prije njegove primjene obave vrlo zahtjevne tehnicko-tehnoloske i ope-
rativne pripreme za obavljanje poslova platnog prometa. Nazalost, treba istaknuti i
¢injenicu da je do 1. veljace 2002., odnosno do primjene odredaba pojedinih ¢lanaka
iz novog zakona o platnom prometu u zemlji, u bankama otvoreno samo oko 2.000 ra-
¢una pravnih osoba.

4.3. Jedinstveni registar racuna poslovnih subjekata
(JRR)

Jedinstveni registar racuna evidencija je svih racuna poslovnih subjekata za redovno
poslovanje otvorenih u bankama i HNB-u. Mati¢ni broj koji svakom poslovnom subjek-
tu odreduje Drzavni zavod za statistiku osnovni je identifikator na temelju kojeg se u
JRR-u mogu utvrditi svi racuni jednog poslovnog subjekta otvoreni u bankama.

JRR je zapoceo s radom 15. listopada 2001. Sve banke, Stedionice i FINA bile su obvez-
ne dostaviti podatke o poslovnim subjektima koji se kod njih vode. Komunikacija s ba-
zom podataka u JRR-u odvija se putem Internet sucelja. Formiranjem JRR-a u HNB-u
stvorena je jedinstvena baza podataka o svim poslovnim subjektima u zemlji i omo-
gucena je primjena Odluke o izvrenju naloga za placanje iz sredstava na ra¢unima pla-
titelja koji se vode u razli¢itim bankama te su propisani postupci blokade svih racuna
poslovnog subjekta ukoliko on ima evidentirane nenamirene obveze.
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4.4. Donosenje podzakonske regulative vezane
uz reformu platnog prometa

Sve promjene koje su se odvijale tijekom prosle godine, uvjetovale su izradu nuzne za-
konske regulative i odgovarajuc¢ih podzakonskih akata.

Tijekom 2001. godine doneseni su sljedeci podzakonski propisi:

1) Odluka o Jedinstvenom registru racuna poslovnih subjekata (NN, br. 68/2001. i
74/2001.)

2)  Odluka o uvjetima i nacinu otvaranja racuna kod ovlastenih organizacija (NN, br.
68/2001.)

3)  Odluka o sadrzaju i nacinu vodenja registra racuna kod ovlastenih organizacija
(NN, br. 68/2001.)

4)  Odluka o izvrSenju naloga za placanje iz sredstava na racunima platitelja koji se
vode u razli¢itim ovlastenim organizacijama (NN, br. 68/2001. i 74/2001.)

4.5. Novi zakon o platnom prometu u zemlj

Krajem 2001. donesen je Zakon o platnom prometu u zemlji (NN, br. 117/2001.). Ti-
me se zaokruzuje temeljni zakonski okvir za reformu platnog prometa u zemlji, koji se
ogleda u sljedecim, bitnim dijelovima:

osnovni su nosioci platnog prometa u zemlji HNB i banke;

racune sudionika otvaraju i vode banke;

HNB vodi racune banaka i ra¢une Republike Hrvatske;

poslovni subjekt moze imati racun u svakoj banci, ali mora odrediti glavni racun;

banka ne moze otvoriti racun blokiranom poslovnom subjektu;

0O O 00 0 o

od 1. veljace 2002. sve banke mogu otvarati i voditi racune pravnih osoba u
zemlji (nije potrebno odobrenje HNB-a);

O izuzevsi nekoliko ¢lanaka, Zakon o platnom prometu u zemlji primjenjuje se od
1. travnja 2002.
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4.6. Operativne radnje | postupci u vezi s reformom
platnog prometa u zemlji

Uvodenje NKS-a i JRR-a zahtijevalo je cjelovito tehnolosko osmisljavanije tih projekata i
povezivanje sa svim Cimbenicima platnog prometa, uz nuzno stvaranje prethodnog
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testnog okruzja prije samog pocetka “Zivog rada”.

Tijekom godine obavljan je i nadzor nad platnim prometom kod organizacija ovlaste-
nih za platni promet (FINA i Hrvatska posta), neposrednim uvidom i stalnim kontaktima
s tim organizacijama.

Neposredan uvid u poslove platnog prometa obavljen je kod Sest jedinica FINA-e i de-
set jedinica Hrvatske poste.

4.6.1. Unapredenje postojecih sustava

Tijekom 2001. godine dio aktivnosti odnosio se na unapredenje postojecih rjesenja u
sustavu platnog prometa u zemlji. Obavljene su odredene tehnoloske preinake u susta-
vu HSVP-a:

U u sklopu redovite godisnje nadogradnje programa u HSVP-u instalirana je nova
verzija CAS-a — CAS 2.50;

QO uvedena je mogucnost koristenja nove platne poruke u HSVP-u MT103;

U s pocetkom rada NKS-a zapocela je primjena opcije File Account Transfer (FAT),
koja omogucuje djelomi¢nu automatizaciju poslova u HSVP-u;

Q instalirana je nova verzija SWIFT aplikacije — SWIFT Alliance Access 4.1.

Kretanja na pocetku 2002.

Kako su sve dosadasnje promjene u platnom prometu ostvarene u okvirima starog za-
kona o platnom prometu u zemlji, HNB je imao obvezu da prilagodi postoje¢u podza-
konsku regulativu novim uvjetima u sustavu platnog prometa odnosno novom zakonu
o platnom prometu u zemlji. HNB je u skladu sa svojim ovlastima donio niz pod-
zakonskih akata (NN, br. 14/2002.) kojima se odvijanje novog sustava platnog prometa
prilagoduje novom zakonu, s primjenom od 1. travnja 2002.

Novim zakonom propisuju se uvjeti u poslovanju s gotovinom pri ¢emu HNB opskrblju-
je banke, a banke gotovim novcem svoje klijente. S obzirom na promjene u poslovanju
s gotovinom objavljena je i Odluka o opskrbi banaka gotovim novcem (NN, br.
22/2002.).

=
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HNB je navedenom odlukom formirao gotovinske centre u dosadasnjim jedinicama
FINA-e, preko kojih opskrbljuje banke gotovim novcem. Njihov bi se broj do kraja te-
kuce godine trebao smanijiti (vjerojatno 22). Banka preko sustava HSVP-a sa svog racu-
na za namirenje prenosi sredstva na svoj racun za gotovinu, na temelju cega se banci
omogucuje podizanje gotovog novca u gotovinskom centru. Sredstva banke na ovom
racunu sastavni su dio bankina racuna za namirenje.

Istodobno je dokinuto pravo Hrvatske poste da prije pokrica formira svoje zalihe goto-
vog novca, a obvezu financiranja potrebnih zaliha gotovine kod Hrvatske poste preuze-
la je Hrvatska postanska banka.

Ova faza reforme platnog prometa ocijenjena je kao najzahtjevniji dio, i za nosioce
platnog prometa (banke i HNB) i za same sudionike. Od mnogobrojnih promjena koje
su ucinjene, izdvojit ¢emo samo neke:

U zatvaranje svih racuna koje su sudionici u platnom prometu imali u FINA-i i
otvaranje odgovarajucih ra¢una u bankama. U FINA-i bilo je otvoreno vise od
300.000 racuna sudionika u platnom prometu.

U u postupku otvaranja racuna poslovnih subjekata u bankama izmijenjena je do-
sadasnja konstrukcija zirora¢una u sustavu platnog prometa svim poslovnim
subjektima u zemlji. U skladu s tim promijenjeni su i svi uplatni racuni prihoda
drzavnog proracuna, obveznih doprinosa i prihoda za financiranje drugih javnih
potreba.

U zakljucku navodimo da se s obzirom na definirane rokove za primjenu novog zakona
o platnom prometu u zemlji, sve aktivnosti vezane uz dosadasniji tijek reforme mogu
smatrati vrlo povoljnima.

U svezi s odredenim problemima koji su locirani, a koji su se poglavito odnosili na zat-
varanje racuna sudionika u FINA-i i prijenos sredstava s tih racuna na rac¢un banke u ¢i-
jem depozitu se vode sredstva, HNB je svim bankama dala preporuke za rjesavanje i
prevladavanje tih problema. Navedenim preporukama omoguceno je brzo razrjesenje
tih transakcija u samim bankama.

Isto tako, buduci da je ocijenjeno da predvideno zatvaranje tolikog broja racuna pos-
lovnih subjekata stvara odredeni rizik za funkcioniranje cjelokupnog sustava, u dogo-
voru s Ministarstvom financija produzen je rok za zatvaranje racuna u FINA-i. Time se
ujedno smanjio i pritisak na same banke.

Ogjenjujuci dosadasniji tijek reforme pozitivno, takoder treba imati na umu da banke
prvi put obavljaju poslove platnog prometa i da im zbog toga treba i vrijeme za prila-
godbu.
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9.1. Odnosi Republike Hrvatske s Medunarodnim
monetarnim fondom (MMF-om)

Tijekom 2001. godine nastavljena je suradnja s Medunarodnim monetarnim fondom
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usmjerena na razmjenu informacija i dobivanje potpore te institucije za gospodarsku i

financijsku politiku Republike Hrvatske. U sklopu toga ostvareni su brojni kontakti sa
stru¢njacima Medunarodnoga monetarnog fonda, i posredovanjem predstavnistva te
institucije u Republici Hrvatskoj, i tijekom visekratnih posjeta izaslanstava MMF-a.

Osim redovitih godisnjih konzultacija u vezi s clankom V. Statuta MMF-a, zakljucenih
u ozujku 2001., osobito intenzivni bili su kontakti vezani uz pripremu i provedbu
stand-by aranzmana koji je odobren Republici Hrvatskoj 19. ozujka 2001.

Za razliku od prethodnih godina, u 2001. godini, u ime Republike Hrvatske, predstav-
nici Hrvatske narodne banke (guverner, odnosno njegov zamjenik) direktno su sudje-
lovali u radu organa upravljanja MMF-a pretezito pismenim izjaSnjavanjem bez prisus-
tvovanja sastancima (engl. voting without meeting). Naime, redovna Godisnja skupstina
Odbora guvernera Medunarodnoga monetarnog fonda i Svjetske banke, koja je krajem
rujna 2001. godine trebala biti odrzana u Washingtonu, odgodena je, a potom i defini-
tivno otkazana zbog sigurnosne situacije vezane uz teroristi¢cke napade na SAD 11. ruj-
na 2001. Potreba za formuliranjem zajednicke ekonomske politike i odgovora na situ-
aciju nastalu nakon rujanskih dogadaja u SAD-u bila je poticaj za odluku o odrzavanju
sastanka Medunarodnoga monetarnog i financijskog odbora Medunarodnoga mone-
tarnog fonda i sastanka Odbora za razvoj Svjetske banke, u Ottawi, 17. studenoga
2001. Sastanak je bio ogranicenoga karaktera, glede tema i broja sudionika, te na nje-
mu nisu sudjelovali predstavnici Republike Hrvatske. Slijedom postojece prakse intere-
se Republike Hrvatske na spomenutom zasjedanju zastupali su izvr$ni direktori nase
(nizozemske) Konstituence u MMF-u i u Svjetskoj banci.

Osim direktnim glasovanjem, interesi Republike Hrvatske u MMF-u i nadalje se konti-
nuirano ostvaruju preko Konstituence u ¢ijem se sastavu, uz Republiku Hrvatsku, nalazi
jos 11 zemalja, a na Celu koje je kao izvr3ni direktor predstavnik Nizozemske, g. J. de
Beaufort Wijnholds. Sredinom 2001. godine Hrvatska narodna banka je u skladu s
pravilima rada Konstituence, na mjesto pomocnika izvrsnog direktora na rok od dvije
godine imenovala svog predstavnika, g. Michaela Faulenda.

5.1.1. Stand-by aranZman

Aranzman u iznosu od 200 milijuna SDR-a Odbor izvr$nih direktora MMF-a odobrio je
Republici Hrvatskoj 19. ozujka 2001. na rok od Cetrnaest mjeseci, do 18. svibnja 2002.
S obzirom na relativno visoku razinu medunarodnih pricuva, povoljne platnobilancne
izglede i dobru prihvacenost Hrvatske na medunarodnom trzistu kapitala, ovaj je aran-
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zman zakljucen kao “mjera opreza”, tj. odobrena se sredstva ne povlace, ali u slucaju
potrebe postoji mogucnost za to.

Republika Hrvatska obvezala se potpisivanjem aranzmana na smanjenje proracunskog
deficita, uz istodobno odrzavanje stabilnosti cijena na osnovi stabilnog tec¢aja domace
valute. Gospodarski program u 2001. godini ukljuc¢ivao je, izmedu ostaloga, i smanje-
nje deficita konsolidirane sredisnje drzave te strukturne reforme kojima je cilj bio eko-
nomska liberalizacija, restrukturiranje i privatizacija.

Odbor izvr$nih direktora MMF-a u studenome 2001. godine naveo je kako, unato¢ ne-
kim nedostacima, hrvatsko gospodarstvo opcéenito ima dobre pokazatelje, te je odobrio
sadrzaj dokumenata upucenih MMF-u i time potvrdio zavrsetak prve revizije aranzma-
na.

Krajem studenoga 2001. zapoceli su razgovori u svezi s drugom revizijom aranzmana.
Tom je prilikom sastavljeno Pismo namjere u kojem se opisuje ekonomska politika koju
hrvatske vlasti namjeravaju provoditi tijekom preostalog razdoblja provedbe aranzma-
na. Istaknuto je takoder kako su u 2001. godini premaseni ciljevi programa koji se od-
nose na gospodarski rast, stopu inflacije i povec¢anje medunarodnih pric¢uva.

Odbor izvr$nih direktora MMF-a na svojoj sjednici odrzanoj 29. ozujka 2002. prihvatio
je sadrzaj dokumenata upué¢enih MMF-u i time potvrdio zavrietak druge, posljednje re-
vizije aranZmana.

Potrebno je istaknuti da je to prvi aranzman s MMF-om koji je okoncan uspjesno i u
predvidenim rokovima.

Svi dokumenti koji se odnose na stand-by aranzman redovito se objavljuju na Internet
stranici Hrvatske narodne banke te istodobno na Internet stranici MMF-a. Objavljivanje
dokumenata u skladu je s projektima MMF-a ciji je cilj povecanje transparentnosti vlas-
titih aktivnosti, kao i aktivnosti zemalja ¢lanica.

9.1.2. Program za ocjenu financijskog sektora

U sklopu nastojanja da se ojaca arhitektura medunarodnoga financijskog sustava, MMF
i Svjetska banka utemeljili su 1999. godine kao zajednicki projekt Program za ocjenu fi-
nancijskog sektora (engl. Financial Sector Assessment Program, FSAP). Cilj je ovog prog-
rama temeljito utvrditi stanje financijskog sektora zemlje ¢lanice, omoguciti rano otkri-
vanje slabosti u financijskom sustavu, osigurati koordiniran i efikasan dijalog s nacional-
nim vlastima te identificirati razvojne potrebe i potrebe za tehni¢kom pomoci zemalja
¢lanica. Republika Hrvatska zatrazila je u studenome 2000. godine ukljucenje u ovaj
program, te je preliminarna FSAP misija posjetila Hrvatsku u travnju 2001., dok je glav-
na misija bila u rujnu 2001. godine. Clanovi misije istaknuli su uspjesnost u odrzavanju
makroekonomske stabilnosti i stabilnosti bankarskog sektora, ali i upozorili na potrebu
za daljnjim jac¢anjem nadzora svih dijelova financijskog sektora i provodenjem odgo-
varajucih strukturnih reformi. Ocekuje se da ¢e konac¢no izvjesc¢e misije biti objavljeno
tijekom 2002.
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5.1.3. Doprinos Republike Hrvatske financiranju
inicijative za smanjenje siromastva

HNB, u sklopu djelatnosti MMF-a i Svjetske banke, prati i inicijativu za smanjenje siro-
mastva koju provode navedene dvije institucije — HIPC inicijativu (Heavily Indebted
Poor Countries — visokozaduzene siromasne zemlje) i PRGF olaksicu (Poverty Reduction
and Crowth Facility — olaksica za smanjenje siromastva i povecanje rasta). MMF i Svjet-
ska banka provode svoje operacije smanjenja siromastva i povecanja rasta u 77 najsiro-
masnijih zemalja svijeta. Osnovni je uvjet za dobivanje PRGF olaksice nizak dohodak
po glavi stanovnika i podobnost za dobivanje olaksica pod vrlo povoljnim uvjetima od
Medunarodne razvojne agencije (International Development Association, IDA), a to je
dohodak po glavi stanovnika u 1999. godini nizi od 885 americkih dolara. Osnovni su
uvjeti za dobivanje HIPC statusa: a) podobnost za dobivanje IDA olaksica i PRGF olaksi-
ce, b) neodrzivi dug zemlje i nakon primjene tradicionalnih mehanizama za smanjenje
duga i c) provodenje strategija orijentiranih na smanjenje siromastva i ostvarivanje odr-
zivoga ekonomskog rasta.

Na upit MMF-a, a prema Zaklju¢cima Vlade RH od 28. lipnja 1996. i 7. listopada
1999., i Hrvatska je pristala dati svoj doprinos, u iznosu od 519.161 SDR-a beskamat-
nog zajma, iz sredstava prikupljenih na racunu SCA-2. Sredstva na tom racunu koji je
MMEF osnovao namjenski, radi financiranja HIPC inicijative, prikupljena su od drzava
¢lanica MMF-a koje su placale povecane pristojbe na financijske olaksice odobrene od
MMEF-a pojedinim zemljama, odnosno koje su primale smanjene naknade na depozite
kod MMF-a. Sporazum o beskamatnom zajmu na osamnaest godina, koji su potpisali
MMEF i HNB, kao institucija ovlastena da u ime RH obavlja sve poslove i transakcije po
Statutu MMF-a, stupio je na snagu 9. travnja 2001.

5.1.4. Tehnicka pomo¢ Medunarodnoga
monetarnog fonda

Tijekom 2001. godine u Hrvatskoj narodnoj banci organizirano je vise sastanaka s pred-
stavnicima MMF-a u svezi s pruzanjem tehnic¢ke pomodi na podrucjima ra¢unovodstva,
monetarne i financijske statistike, Posebnog standarda statistickog izvjes¢ivanja te in-
strumenata monetarne politike.

Osim toga, kao i prethodnih godina, MMF je u 2001. godini pruzio tehnicku pomoc¢ i
drugim institucijama u Republici Hrvatskoj.

5.1.9. Financijske transakcije

Hrvatska narodna banka kao fiskalni agent Republike Hrvatske i depozitar Medunarod-
noga monetarnog fonda, vodi depozitne ra¢une Medunarodnoga monetarnog fonda te
uredno podmiruje obveze koje proizlaze iz tekucih aranzmana koje je Republika Hr-
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vatska sklopila s MMF-om: Olaksice za pretvorbu gospodarskog sustava (Systemic Tran-
sformation Facility, STF, odobrene 1994. u iznosu od 130,80 milijuna SDR-a istodobno
s tadasnjim stand-by aranzmanom), Prosirenog aranzmana (Extended Fund Facility, EFF,
odobrenog 1997. u iznosu od 353,16 milijuna SDR-a) i Stand-by aranzmana (odobre-
nog 2001. u iznosu od 200 milijuna SDR-a). Tijekom 2001. godine na ime kamata po
tim aranzmanima placeno je 5,35 milijuna SDR-a, na ime glavnice po STF aranzmanu
placeno je ukupno 21,80 milijuna SDR-a, na ime glavnice po EFF aranzmanu ukupno
2,39 milijuna SDR-a te na ime troskova po Stand-by aranzmanu 0,5 milijuna SDR-a.
Kao ¢lanica Odjela specijalnih prava vucenja (pri Medunarodnom monetarnom fondu)
Hrvatska je uredno servisirala i obveze koje proizlaze iz obveza naslijedenih sukcesijom
po alokaciji specijalnih prava vucenja. Tijekom 2001. godine po toj osnovi pla¢eno je
1,70 milijuna SDR-a.

Od primitka Republike Hrvatske u ¢lanstvo MMF-a sve obveze prema MMF-u podmi-
ruju se redovito o dospijecu, u skladu s vaze¢im pravnim propisima.

Staneradn 91 proco200t. ||

RACUN OPCIH SREDSTAVA SDR (milijuna) % kvote
Kvota 365,10 100,00
Depoziti MMF-a 462,17 126,59
ODJEL SPECIJALNIH PRAVA VUCENJA SDR (milijuna) % neto kum. alokac.
Neto kumulativna alokacija 44,21 100,00
Depoziti Hrvatske 85,49 193,40
OBVEZE PODMIRENE U 2001. GODINI SDR (milijuna) -
Otplata glavnice po STF aranZzmanu 21,80 -
Otplata glavnice po EFF aranZmanu 2,39 -
Otplata kamate po svim aranZmanima 9,35 -
TroSak po stand-by aranzmanu 0,50 -
Pristojba za clanstvo u Odjelu SPV-a 0,01 -
Troskovi neto kumulativne alokacije 1,70 -

Napomena: Vrijednost specijalnih prava vucenja (SDR) utvrduje se kao ponderirani prosjek vrijednosti koSarice vodecih svjetskih valuta,
a koja se revidira svakih pet godina. Od 1. sijecnja 2001. koSaricu valuta ¢ine: americki dolar (45 posto), euro (29 posto), japanski jen
(15 posto) i funta sterlinga (11 posto).
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9.2. Aktivnosti HNB-a vezane uz odnose Republike
Hrvatske s medunarodnim razvojnim bankama —
Skupina Svjetska banka (IBRD, IFC, IDA i MIGA),
Europska banka za obnovu I razvoj (EBRD),
Meduamericka banka za razvoj (IDB)
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a) Clanstvo Republike Hrvatske u skupini Svjetske banke, Europske banke za obnovu i
razvoje te Meduamericke banke za razvoj regulirano je sljede¢im zakonima: Zakonom
o prihvacdanju clanstva Republike Hrvatske u Medunarodnom monetarnom fondu i
drugim medunarodnim financijskim organizacijama na temelju sukcesije (NN, br.
89/1992.), Zakonom o prihvacanju ¢lanstva Republike Hrvatske u Europskoj banci za
obnovu i razvoj (NN, br. 25/1993.) te Zakonom o prihvacanju ¢lanstva Republike Hr-
vatske u Interamerickoj banci za razvoj (NN, br. 94/1993.). Na temelju odredaba nave-
denih zakona Ministarstvo financija Republike Hrvatske odredeno je kao nadlezno tije-
lo za suradnju sa Skupinom Svjetske banke, Europskom bankom za obnovu i razvoj,
Meduameri¢kom bankom za razvoj, te je ovlasteno u ime Republike Hrvatske obavljati
sve poslove i transakcije koji su dopusteni prema sporazumima o osnivanju ovih institu-
cija, a Hrvatska narodna banka obavlja funkciju depozitara, tj. vodi sve depozitne racu-
ne u vlasnistvu navedenih medunarodnih financijskih organizacija, a u ime i za racun
tih financijskih institucija te obavlja financijske transakcije s tim organizacijama kao
platni agent drzave — Republike Hrvatske. Tijekom 2001. godine preko Hrvatske na-
rodne banke redovito su uplacivane dionice za koje je Republika Hrvatske preuzela ob-
vezu upisa, a prema planovima otplate koje su utvrdile pojedine medunarodne finan-
cijske institucije.

Uplate izvrSene u 20071. po osnovi Elanstva Republike Hrvatske u medunarodnim financijskim

institucijama
Stanje mjenica koje jel izdalo Ministarstvo financija
(Promissory Notes)
EBRD EUR 369.000,00 EUR 738.000,00
IDB a) HRK 1.440.443,67 usb 253.333,00
(Redovni kapital — Ordinary Capital)
b) EUR 205.886,50 DEMe 1.583.219,00
(Fond za specijalne operacije — FSO Notes)
IBRD HRK 89.622.398,73
IDA HRK 437.666,65
MIGA usb 202.334,00

@ UnovEavanje mjenica vrsi se u eurima.
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b) Koristenje i otplata sredstava na temelju Ugovora o zajmu za prilagodbu financijskog
sektora i poduzeca (EFSAL), potpisanog 4. lipnja 1997., izmedu Republike Hrvatske
(Ministarstva financija) i Medunarodne banke za obnovu i razvoj u iznosu od 160 mili-
juna njemackih maraka (NN, Medunarodni ugovori, br. 17., od 22. listopada 1997.),
vrsi se preko posebnog rac¢una otvorenog kod Hrvatske narodne banke. Druga transa
zajma u iznosu od 40.903.350,49 eura (80 milijuna njemackih maraka) povucena je
18. prosinca 2001., te je time zajam u cijelosti iskoristen.

c) Ugovor o zajmu za strukturalnu prilagodbu (SAL) izmedu Republike Hrvatske (Minis-
tarstva financija) i Medunarodne banke za obnovu i razvoj potpisan je 5. prosinca
2001. (NN, Medunarodni ugovori, br. 2, od 6. veljac¢e 2002.). Ovim Ugovorom Medu-
narodna banka za obnovu i razvoj odobrila je 202 milijuna americkih dolara Republici
Hrvatskoj kao potporu za provodenje gospodarskih reformi u Hrvatskoj. Rok otplate
zajma je 10 godina, a koristenje — povlacenje sredstava obavlja se preko posebnog ra-
cuna otvorenog kod Hrvatske narodne banke. Prva transa u iznosu od 102 milijuna
americkih dolara povucena je 13. veljace 2002., a druga je transa uvjetovana ispunje-
njem odgovarajucih uvjeta iz Ugovora.

5.3. Odnosi Hrvatske narodne banke s Bankom za
medunarodne namire (BIS-om)

134

5.3.1. Clanstvo Hrvatske narodne banke u Banci za
medunarodne namire

Nakon niza neuspjesnih pregovora o raspodjeli imovine bivse SFRJ u BIS-u, uvjetovanih
tadasnjom nekooperativno$éu SR, Hrvatska narodna banka je, kao i sredisnje banke
Bosne i Hercegovine, Slovenije i Makedonije, sredinom 1997. godine, u skladu s po-
sebnom odlukom BIS-a, primljena u punopravno ¢lanstvo te institucije na temelju upi-
sa 10 tzv. simboli¢nih dionica, za koje je uplaceno 122.940,00 americkih dolara. Prili-
kom prihvacanja ¢lanstva na taj nacin dogovoreno je da e, nakon okoncanja procesa
sukcesije, BIS izvrsiti reotkup simboli¢nih dionica. Navedeni proces prihvacanja clan-
stva u BIS-u reguliran je Odlukom o prihvacanju ¢lanstva HNB u Banci za medunarod-
na poravnanja koju je donio Savjet HNB-a na sjednici odrzanoj u svibnju 1997. godine
(NN, br. 54, od 27. svibnja 1997.).

Nakon politickih promjena u Saveznoj Republici Jugoslaviji, do kojih je doslo krajem
2000. godine, ponovno je intenzivirano pitanje raspodjele imovine (deviznih pricuva,
zlata i dionica) koja se vodila na ime bivie Narodne banke Jugoslavije u BIS-u. S tim u
svezi krajem 2000. i pocetkom 2001. godine odrzano je nekoliko sastanaka izaslansta-
va pet drzava sljednica. Konac¢no, na sastanku u Bruxellesu 10. travnja 2001. parafiran
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je Sporazum pet delegacija drzava sljednica, koji je poslije ukljucen, kao aneks, u
Sporazum o sukcesiji, parafiran u svibnju 2001., a potpisan, 29. lipnja 2001. godine u
Becu, na temelju kojeg je Hrvatskoj pripalo 28,49 posto imovine bivse SFR) pohranjene
u BIS-u.

U vezi s navedenim, kao i slijedom odgovarajucih ocitovanja koje su relevantne institu-
cije/sredisnje banke zemalja sljednica uputile BIS-u, na Izvanrednoj opcoj skupstini
BIS-a 11. lipnja 2001. donijeta je rezolucija kojom je odlu¢eno da se ponisti 8.000 dio-
nica bivse Narodne banke Jugoslavije u kapitalu BIS-a, i istodobno s njihovim poniste-
njem izda odgovarajuéi broj novih dionica sredisnjim bankama Hrvatske, BiH, Sloveni-
je, Makedonije i Jugoslavije. Istom rezolucijom odluceno je da se ponisti po deset sim-
boli¢nih dionica prethodno izdanih sredisnjim bankama Hrvatske, BiH, Slovenije i
Makedonije.

Na temelju navedenoga Savjet HNB-a donio je na sjednici odrzanoj 4. srpnja 2001.
Odluku o ¢lanstvu Hrvatske narodne banke u Banci za medunarodna poravnanja (BIS),
Bazel kojom je, u skladu s odlukom Izvanredne opce skupstine BIS-a, reguliran nasta-
vak ¢lanstva HNB-a u BIS-u preuzimanjem u vlasnistvo dijela dionica bivse Narodne
banke Jugoslavije u kapitalu BIS-a, i to dijela koji iznosi 28,49 posto (odnosno 2.280
dionica) od ukupnog broja dionica bivse NBJ u kapitalu BIS-a. Deset je simboli¢nih dio-
nica, prema prethodnom dogovoru, vrac¢eno BIS-u, a BIS je Hrvatskoj narodnoj banci
vratio iznos uplacen 1997. godine.

Istodobno je Republici Hrvatskoj pripao udio od 28,49 posto ostalog dijela imovine ko-
ja se vodila na ime bivée NBJ u BIS-u, a sastojala se od zlata i deviza. Slijedom Odluke
Vlade RH iz 1996. godine o prihvacanju podjele imovine koja se vodi na ime bivie NBJ
u BIS-u, navedena sredstva (13,127 tona zlata u polugama i devizni depoziti u protu-
vrijednosti 8,32 milijuna dolara) na dan 13. lipnja 2001. postala su sastavni dio medu-
narodnih pricuva Republike Hrvatske.

5.3.2. Redovne aktivnosti Hrvatske narodne banke
u okviru suradnje s Bankom za medunarodne
namire

Osim redovne Godisnje opce skupstine i Izvanredne opée skupstine odrzane 11. lipnja
2001. godine, 8. sijecnja 2001. odrzana je i Izvanredna opca skupstina BIS-a na kojoj je
donijeta odluka o otkupu svih dionica BIS-a koje se nalaze u vlasnistvu privatnih osoba,
uz nov¢anu naknadu od 16.000 $vicarskih franaka po dionici.

Guverner, odnosno ostali ¢lanovi najuzeg rukovodstva HNB-a sudjelovali su u radu na-
vedenih skupstina, kao i u radu redovnih sastanaka guvernera sredisnjih banaka BIS-a,
na kojima je raspravljano o nizu aktualnih tema iz podrucja medunarodnog bankarstva
i financija.

Hrvatska narodna banka sudjelovala je u aktivnostima Banke za medunarodne namire
vezanim uz koordinaciju tehnicke pomodi sredisnjih banaka Skupine G-10 sredisnjim
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bankama srednje i isto¢ne Europe. U tom smislu ostvareno je vise bilateralnih konta-
kata, u kojima su nacelno dogovoreni razliciti oblici pruzanja tehnicke pomodi.

Predstavnici Hrvatske narodne banke takoder sudjeluju u radu regionalnih grupa Bazel-
skog odbora za nadzor banaka, kao i u radu Odbora za platne sustave i sustave namire.

Zaseban i znacajan oblik suradnje HNB i BIS ostvaruju na podrudju upravljanja medu-
narodnim pricuvama.

9.4. Suradnja Hrvatske narodne banke s drugim
medunarodnim institucijama

Hrvatska narodna banka suradivala je i s brojnim drugim medunarodnim financijskim
institucijama. Primjerice, Hrvatsku narodnu banku posjetili su predstavnici Japanskog
centra za medunarodne financije (Japan Center for International Finance, JCIF) u srpnju
2001. godine te predstavnici Instituta za medunarodne financije (Institute for Inter-
national Finance, IIF) u studenome 2001.

Cilj posjeta bilo je pracenje ekonomske i politicke situacije u Hrvatskoj, a na temelju
prikupljenih podataka i saznanja navedene institucije izraduju izvjesc¢a o stanju u hrvat-
skom gospodarstvu. Ovi posjeti i izvje3¢a vazni su za RH zbog velikoga profesionalnog
ugleda koji te institucije i njihova izvjes¢a imaju medu vodec¢im japanskim, odnosno
svjetskim bankama i fondovima.

9.9. Aktivnosti HNB-a u okviru odnosa Republike
Hrvatske s Europskom unijom

136

Nakon $to su u studenome 2000. godine zapoceli pregovori Republike Hrvatske i Eu-
ropske unije o Sporazumu o stabilizaciji i pridruzivanju, predstavnici Hrvatske narodne
banke, u sklopu svoje nadleznosti, ukljucili su se u rad tehnic¢kih radnih skupina radi
pruzanja potrebne tehnicke podrske Pregovarackom timu Republike Hrvatske. Od
ukupno devet tehnickih radnih skupina (I. — Opca politicka i tehnicko-pravna pitanja;
[Il. — Regionalna suradnja; IlI. — Slobodno kretanje roba; IV. — Slobodno kretanje radni-
ka, usluga i kapitala, V. — Uskladivanje zakonodavstva; VI. — Suradnja u podrucju pravo-
suda i unutarnjih poslova, VII. — Politike suradnje; VIII. — Financijska suradnja; IX. — Po-
ljoprivreda i ribarstvo), predstavnici Hrvatske narodne banke svoj udjel dali su u IV., VII.
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i VIII. radnoj skupini. Koordinatorom za odnose s Europskom unijom na razini Republi-
ke Hrvatske imenovano je Ministarstvo za europske integracije.

Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju izmedu Republike Hrvatske i Europske unije pa-
rafiran je 14. svibnja 2001. u Bruxellesu. Sporazum je Hrvatska vlada potpisala 29. listo-
pada 2001. u Luxembourgu, a na snagu Ce stupiti nakon sto ga ratificiraju Hrvatski sa-
bor, Europski parlament i parlamenti svih drzava ¢lanica Europske unije. Hrvatski sabor
ratificirao je 5. prosinca sporazum, 12. prosinca potvrdio ga je Europski parlament, a
Austrija je bila prva drzava ¢lanica Europske unije koja je to ucinila—21. veljace 2002.

Jedan od glavnih zadataka koji za RH proizlazi iz Sporazuma jest uskladivanje njezina
zakonodavstva s propisima Europske unije. Sa svoje strane, HNB je i prije potpisivanja
Sporazuma nastojao u zakone u cije je donogenje ukljucen, ugraditi odgovarajucu re-
gulativu EU-a, zbog ¢ega je prilikom izrade prijedloga pojedinog zakona, uvijek zatra-
Zeno i misljenje stru¢njaka Europske komisije. Takvo je misljenje pribavljeno i pocet-
kom 2001. godine prilikom donosenja novog zakona o Hrvatskoj narodnoj banci.

Krajem travnja 2001. godine Hrvatsku narodnu banku posjetili su predstavnici Odjela
za bilateralne odnose Europske sredisnje banke s drugim sredisnjim bankama. Tom pri-
likom gosti su u Hrvatskoj narodnoj banci odrzali i ekonomsku radionicu o organizaciji i
nacinu djelovanja Europske sredisnje banke kao celne institucije Europskog sustava sre-
disnjih banaka.

9.6. Platni promet s inozemstvom

Tijekom 2001. godine platni promet s inozemstvom kontinuirano se povecavao ubrza-
nom dinamikom. S tim u vezi svakodnevno su izvrsavani nalozi za pla¢anje inozemstvu
kao i naplate iz inozemstva, i to za vlastite potrebe odnosno po nalogu Ministarstva fi-
nancija Republike Hrvatske (nostro i loro doznake). Priljevi Hrvatske narodne banke iz
inozemstva (loro doznake) ostvareni su na temelju prodaje kovanoga i prigodnog

novca.

Obavljanje platnog prometa s inozemstvom za potrebe Hrvatske narodne banke uklju-
Civalo je kontinuirano pracenje medunarodnih standarda iz podrucja bankarstva (Inter-
national Chamber of Commerce — ICC, Incoterms, 1ISO i dr.).

Vezano uz promjene SWIFT standarda SWIFT poruka MT 100 — Customer Transfer pre-
ma novim standardima zamijenjena je porukom MT 103 — Single Customer Credit
Transfer, kojom se Hrvatska narodna banka pocela koristiti za medunarodna placanja u
svibnju 2001. godine kao prva banka u Republici Hrvatskoj.
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9./. Korespondentski odnosi s inozemnim bankama
| ostalim financijskim institucijama

138

Hrvatska narodna banka prati gospodarska, financijska i politi¢ka kretanja u pojedinim
zemljama i regijama koje su od posebnog interesa za hrvatski bankovni sustav te za gos-
podarstvo u cjelini.

Tijekom 2001. godine dodatna pozornost usmjerena je na zemlje kandidate za pristup
EU-u u prvom krugu i njihove bankovne sustave. Pracenje kretanja ekonomskih poka-
zatelja u tim zemljama ocijenjeno je znacajnim radi usporedbe s ekonomskim pokaza-
teljima Republike Hrvatske, i radi usporedbe statusa tih zemalja i Hrvatske kao potenci-
jalnih ¢lanica Europske unije. Ujedno su pojedine bankarske grupacije prisutne u Re-
publici Hrvatskoj prisutne i u ostalim zemljama sredisnje Europe, sto intenzivira analizu
doti¢nih bankovnih sustava.

Prikupljanje i pracenje podataka vodi se na dvije razine, na razini kreditno-investicijske
sposobnosti zemalja (s naglaskom na zemlje OECD-a) i na razini kreditno-investicijske
sposobnosti financijskih institucija, a koje je podijeljeno u cetiri skupine.

U prvu se skupinu ubrajaju banke (komercijalne i investicijske) koje su poslovni partneri
i potencijalni poslovni partneri Hrvatske narodne banke. Upravo ovim financijskim in-
stitucijama posvecuje se posebna pozornost jer je pracenje kreditnog rizika kao rizika
smanjenja kreditne snage ovih banaka bitan dio cjelokupnog sustava upravljanja rizici-
ma. On je jedan od elemenata za definiranje politike upravljanja medunarodnim pricu-
vama. Uz pojedine financijske institucije prati se i razvoj pripadajuéeg bankovnog od-
nosno financijskog sustava te gospodarska i politicka kretanja. Pripremaju se liste finan-
cijskih institucija i zemalja koje ispunjavaju zadane kriterije Hrvatske narodne banke za
medusobnu suradnju.

U drugu se skupinu ubrajaju zemlje i banke koje ispunjavaju uvjete iz Odluke o obvez-
noj pricuvi (NN, br. 44/2001., 77/2001., 87/2001. i 100/2001.). Uklju¢ene su zemlje i
banke s kojima Republika Hrvatska, odnosno hrvatske komercijalne banke imaju dobru
i razvijenu suradnju.

U trecu su skupinu ukljucene zemlje u tranziciji, osobito zemlje kandidati za ¢lanstvo u
Europskoj uniji, te zemlje Pakta o stabilnosti, tj. zemlje iz tzv. regije Balkan (Albanija,
Bosna i Hercegovina, Makedonija, SR Jugoslavija) u koju su medunarodna zajednica i
medunarodne financijske institucije ukljucile i Republiku Hrvatsku. Potonje je posebno
vazno zbog onog dijela zemalja s kojima su hrvatske banke i tvrtke obnovile poslovnu
suradnju. Prate se globalizirane banke i tvrtke koje svojim poslovanjem u ovoj regiji po-
vecavaju svoju izlozenost rizi¢nim trzistima, te tom riziku direktno izlaZzu i svoje poslov-
ne partnere iz Republike Hrvatske.

U Cetvrtu skupinu uvrsteno je pracenje svih ostalih zemalja i njihovih bankarskih sekto-
ra prema dodatnim potrebama Hrvatske narodne banke, na zahtjev Vlade Republike
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Hrvatske i njezinih ministarstava, Hrvatskog sabora i njegovih odbora, kao i za potrebe
suradnje s Hrvatskom bankom za obnovu i razvoj (HBOR).

Posebno isticemo sudjelovanje Hrvatske narodne banke u radu Meduministarskog vije-
¢a za osiguranje izvoza (MVOI) pri Hrvatskoj banci za obnovu i razvoj. Vlada Republike
Hrvatske donijela je 27. kolovoza 1998. Uredbu o Meduministarskom vije¢u za osigu-
ranje izvoza (NN, br. 115/1998.). Uredbom je osnovan MVOI, definirane su njegove
zadace, a HBOR je ovlasten za zakljucivanje ugovora u ime i za ra¢un RH s domacdim iz-
voznicima. Clanovi su MVOI po jedan predstavnik Ministarstva financija, Ministarstva
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gospodarstva, Ministarstva vanjskih poslova, Ministarstva poljoprivrede i Sumarstva, Hr-

vatske gospodarske komore i Hrvatske narodne banke. Hrvatska narodna banka pripre-
ma materijale, odnosno procjenjuje kreditnu sposobnost zemalja i inozemnih banaka
za potrebe MVOI.

U pripremi odgovarajucih izvjesca koristili su se razliciti izvori — izvjes¢a medunarodno
priznatih agencija za ocjenu kreditnog rizika, godisnja i ostala redovna izvjes¢a financij-
skih institucija, specijalizirani ¢asopisi, izvjestaji i komentari medunarodnih financijskih
institucija te vlastiti arhiv i ostali relevantni izvori.

9.8. Kreditno-financijski odnosi i pitanja sukcesije

Hrvatska narodna banka sudjeluje u rjesavanju raznih pitanja iz podrucja sukcesije ze-
malja bivie SFRJ.

Odredbama Aneksa C Sporazuma o pitanjima sukcesije, potpisanog u Becu 29. lipnja
2001., definirane su osnovne postavke za raspodjelu financijske imovine i obveza bivse
SFRJ. Radi utvrdivanja stvarnog stanja imovine i obveza, ubrzo nakon potpisivanja Spora-
zuma, osnovan je Odbor za raspodjelu financijske imovine i obveza iz Aneksa C Sporazu-
ma o pitanjima sukcesije. Djelatnici HNB-a angaZirani su na poslovima prikupljanja i us-
kladivanja podataka koje su prezentirali predstavnici Narodne banke Jugoslavije, te na
pripremi informativnih materijala za ¢lanove Odbora. Posebna pozornost poklanja se us-
postavi kontakata i razmjeni informacija s mjerodavnim tijelima i institucijama ostalih ze-
malja sljednica bivde SFRJ. U Radnu skupinu za kliring zemalja sljednica bivie SFR) ime-
novani su djelatnici HNB-a, te se kontinuirano radi na uskladivaniju salda klirinskih racu-
na bivie NBJ s biviim SSSR-om, DDR-om, CSSR-om, Albanijom i Egiptom.

Radi pojac¢anog interesa hrvatskih poslovnih banaka odrzavani su kontakti s odgovara-
ju¢im nadleznim financijskim tijelima zemalja sljednica bivse SFR] (Agencijom za ban-
karstvo Federacije Bosne i Hercegovine, Agencijom za bankarstvo Republike Srpske i
Centralnom bankom Bosne i Hercegovine te Narodnom bankom Makedonije) te su us-
postavljeni kontakti s Narodnom bankom Jugoslavije i Centralnom bankom Crne Gore.

Hrvatska narodna banka i Ministarstvo financija Republike Hrvatske osnovali su u ozuj-
ku 2001. Komisiju za davanje suglasnosti za prijevremeno namirenje refinanciranih ob-
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veza po osnovi kreditnih poslova s inozemstvom u skladu s ¢lankom 18. stavkom 3. Za-
kona o kreditnim poslovima s inozemstvom (NN, br. 43/1996.).

Drzava kao duznik, odnosno jamac po reprogramiranim kreditnim poslovima ima nag-
lasen interes u donosenju odluka, te zbog toga predstavnik Ministarstva financija ima
pravo veta na sve odluke Komisije.

Predstavnici HNB-a tijekom protekle godine obavljali su brojne specifi¢ne aktivnosti
vezane uz sudjelovanje u radu medudrzavnih komisija i odbora pri Ministarstvu gospo-
darstva, Ministarstvu financija, Ministarstvu za europske integracije, Hrvatskoj gospo-
darskoj komori i drugim tijelima drzavne uprave.
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Poslovanje trezora

Hrvatska narodna banka je tijekom 2001. godine u okviru redovitih poslova trezora
obavljala poslove preuzimanja izradene gotovine od proizvodaca, opskrbljivala gotovi-
nom podruznice Zavoda za platni promet te povlacila, obradivala i unistavala dotrajale
novcéanice povucene iz optjecaja. Uz osnovne trezorske poslove, HNB je izdavao pri-
godni kovani novac i vjestacio kod sumnjivih primjeraka novéanica kuna.

B.1. Kretanje gotovine

Na dan 31. prosinca 2001. izvan trezora Hrvatske narodne banke i izvan trezora Zavo-
da za platni promet bilo je 74,9 milijuna komada novéanica kuna u vrijednosti od 8,8
milijardi kuna.

Komparirano sa stanjem koncem 2000. godine, koli¢ina novéanica izvan trezora Hrvat-
ske narodne banke i Zavoda za platni promet povecana je za 13,3 posto, dok je vrijed-
nosno ukupna svota novcanica izvan trezora veca za 39,6 posto.

Koli¢ina kovanog novca kuna i lipa izvan trezora Hrvatske narodne banke i Zavoda za
platni promet iznosila je na dan 31. prosinca 2001. 769 milijuna komada, u vrijednosti
od 0,378 milijardi kuna.

Kako je na kraju prosinca 2001. godine u trezorima Hrvatske poste bilo 0,123 milijarde
kuna novcanica i kovanog novca kuna i lipa, a u blagajnama banaka jos 0,539 milijardi
kuna, ukupna vrijednost gotovog novca u optjecaju na kraju 2001. godine iznosila je
8,5 milijardi kuna.

U odnosu prema stanju koncem 2000. godine, koli¢ina kovanog novca izvan trezora
Hrvatske narodne banke i Zavoda za platni promet povecana je za 11,2 posto, a njego-
va vrijednost za 12,8 posto.

Tijekom 2001. godine kod svakog je stanovnika Hrvatske, u prosjeku, bilo 17 komada
novéanica, odnosno 171 komad kovanog novca.

U 2001. godini Direkcija trezora preuzela je od Zavoda za platni promet 29,4 milijuna
komada novcanica u vrijednosti od 2 milijarde kuna.

U 2001. godini na sustavu za sortiranje novcanica ukupno je obradeno 31,7 milijuna
komada novcanica, od ¢ega je 70,66 posto ili 22,4 milijuna komada novcanica u vrijed-
nosti od 1,14 milijardi kuna bilo automatski izrezano zbog toga $to svojom kakvocom
nisu zadovoljile kriterije koje moraju imati novcanice prikladne za promet, tj. daljnju
uporabu u optjecaju.

Prema iskazanim podacima indeks obnove optjecaja iznosio je 29,9 (unistene novcani-
ce / optjecaj x 100).
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Poslovanje trezora

B6.2. Prigodni novac

Tijekom 2001. Hrvatska narodna banka izdala je numizmaticki komplet kuna i lipa s
godinom kovanja “2001" u koli¢ini od 1.000 kompleta te numizmaticki komplet pri-
godnoga optjecajnoga kovanog novca od 25 kuna u koli¢ini od 1.000 kompleta.
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Tijekom 2001. godine vrijednost utvrdenih krivotvorenih novcanica iznosila je
124.870,00 kuna. U usporedbi sa 2000. godinom vrijednost utvrdenih krivotvorina
manja je za 17,6 posto.

Najcesce su krivotvorene novcanice od 100 kuna, tako da na navedeni apoen otpada
411 komada krivotvorenih novcanica ili 38 posto od ukupno 1.096 komada evidentira-
nih krivotvorina. Analiza izrade primljenih krivotvorina pokazala je da su krivotvorine
izradene najve¢im dijelom kompjutorskim postupkom, uz ispis na pisacu u boji.
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Financijska izvies¢a Hrvatske narodne banke

Hrvatska narodna banka sastavlja financijska izvjes¢a za svaku financijsku godinu na te-
melju odredbe ¢lanka 56. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci i u skladu s racunovod-
stvenim propisima i Medunarodnim ra¢unovodstvenim standardima. Slijedom navede-
noga, financijska izvjes¢a Hrvatske narodne banke za 2001. godinu cine:

racun dobiti i gubitka,

bilanca stanja,

izvjes¢e o promjenama u kapitalu,

izvjes¢e o novéanom toku,

O 0 0O 0 O

biljeske koje poblize objasnjavaju financijska izvjes¢a i daju pregled znacajnih

ra¢unovodstvenih politika.

Navedenim izvjes¢ima iskazuje se razlika izmedu prihoda i rashoda, stanje sredstava i
izvora sredstava, promjene kapitala te struktura novéanih primitaka i izdataka.

Reviziju sastavljenih financijskih izvjes¢a obavljaju neovisni vanjski revizori prema pro-

pisima o reviziji i Medunarodnim revizorskim standardima.

/.1. Racun dobiti I gubitka

Tablica 7.1. Ragun dobiti i gubitka

u kunama
Naziv 2001. 2000.
I. Neto prihodi iz redovnog poslovanja 792.383.740,21 449.818.412,83
II. Neto dobit ili gubitak s osnove uskladivanja —244.372.968,40 288.416.323,90

vrijednosti pozicija bilance stanja s promjenama
tecaja i s promjenama trzisnih cijena

IIl. Neto administrativni troSkovi i amortizacija -180.670.833,85 -163.005.867,99
IV. Posebne pricuve 59.539.918,37 69.400.464,06
Visak prihoda nad rashodima (I+I11+1l141V) 426.879.856,33 644.629.332,80

7.1.1. Prihodi | rashodi

Kamatni prihodi

a) Kamatni prihodi od financijske imovine nominirane u stranoj valuti

Obracunate kamate na financijsku imovinu nominiranu u stranoj valuti knjize se u pri-
hod Hrvatske narodne banke u kunskoj protuvrijednosti. U 2001. godini s te je osnove
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ostvaren prihod od 1.524,7 milijuna kuna, sto ¢ini 85,78 posto ukupnih prihoda Hrvat-
ske narodne banke, tj. najvaznija je stavka ukupnih prihoda.

Prihodi od kamata na vrijednosne papire povecani su u 2001. godini zbog povecanja
ulaganja u drzavne obveznice, a ostali prihodi smanjeni su zbog pada kamatnih stopa
na financijskom trzistu.

Tablica 7.2. Kamatni prihodi od financijske imovine nominirane u stranoj valuti
u kunama

Naziv 2001. 2000.
Kamate na devizne depozite 912.035.427,20 1.014.403.274,15
Kamate na vrijednosne papire 566.049.414,44 230.768.120,78
Kamate na specijalna prava vucenja (SDR) MMF-a 46.689.200,04 61.509.846,99
Ukupno 1.524.774.041,68 1.306.681.241,92

b) Kamatni prihodi od financijske imovine u kunama

Prihodi od kamata na financijsku imovinu u kunama u 2001. godini znacajno su sma-
njeni u usporedbi s prethodnom godinom i cine 23,58 posto prihoda ostvarenih u
2000. godini, odnosno 1,02 posto ukupnih prihoda. Naime, tijekom 2001. godine
prevladavalo je stanje visoke likvidnosti bankovnog sustava zbog cega kod banaka nije
bilo potrebe za znacajnijim koristenjem sekundarnih izvora likvidnosti, a ujedno su
smanjene kamatne stope. Osim toga, odredene vrste kredita kao $to su kratkoro¢ni kre-
diti drzavi i interventni krediti u 2001. godini nisu vise odobravani zbog promjene pro-
pisa, kojima su ukinuti.

U prihodima od kamata na kredite financijskim institucijama od 15,8 milijuna kuna
najvedi udio imaju kamate na lombardne kredite u iznosu od 6,3 milijuna kuna i kama-

te na kredite za likvidnost od 5,7 milijuna kuna.

Tablica 7.3. Kamatni prihodi od financijske imovine

u kunama

Kamate na kredite Republici Hrvatskoj 0,00 4.577.118,59
Kamate na kredite financijskim institucijama 15.884.683,12 57.515.423,39
Ostali prihodi od kamata 2.284.244,53 15.249.918,66
Ukupno 18.168.927,65 77.342.460,64

Ostale prihode od kamata u iznosu od 2,2 milijuna kuna cine: zatezne kamate na ka-
mate na kredite za likvidnost i interventne kredite, naknade za neizdvajanje i neodrza-
vanje kunske obvezne pricuve te zatezne kamate na nenaplacene naknade za neizdva-
janje i neodrzavanje obvezne pricuve.
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Ostali neto prihodi iz redovnog poslovanja Siika 7.1. S
Kretanje udjela pojedinih vrsta
kamatnih prihoda
Prihodi od dividenda iznose 3,9 milijuna kuna, a neto P
dobit od poslovanja s vrijednosnim papirima 16,3 mili- gg il =
juna kuna. Znacajna stavka koja je pridonijela poveca- 60 ] &
nju ostalih prihoda u usporedbi s prethodnom godi- ig ] ;§
nom bio je prihod ostvaren na osnovi sukcesije dijela 23 . %
imovine bivie SFR] u iznosu od 18,8 milijuna kuna. R o
% g 4 %
8 =
. . 7 o
Kamatni rashodi ° ©
: ]
a) Kamatni rashodi za financijske obveze 2]
nominirane u stranoj valuti ] — .
Devizni Kratkorogna MMF Krediti RH  Krediti fin. Ostalo
Rast kamatnih troskova povezanih s izdanim deviznim depozi - ulagania stitucie
blagajnickim zapisima rezultat je povecanog upisa bla- W00 W 2001,

gajnickih zapisa krajem 2001. sto korespondira s po-
boljsanjem devizne likvidnosti.

Na smanjenje rashoda za pasivne kamate na deviznu obveznu pri¢uvu utjecalo je sma-
njenje stope obvezne pricuve sa 23,5 posto na 22 posto, a zatim na 19 posto, i pad ka-
matnih stopa na trzistu novca. Osim toga, od rujna 2001. godine 20 posto (od studeno-
ga 25 posto) obracunatoga deviznog dijela obvezne pricuve ukljucuje se u obracunati
kunski dio obvezne pricuve i izvrSava se u kunama.

Tablica 7.4. Kamatni rashodi za financijske obveze nominirane u stranoj valuti

u kunama

Kamatni troskovi povezani s izdanim blagajnickim 92.780.733,45 80.842.283,02
zapisima HNB-a u stranoj valuti

Kamatni troSkovi povezani s deviznom obveznom 249.884.762,75 297.600.197,93
pricuvom banaka i Stedionica

Kamate na financijske aranzmane s MMF-om 67.667.781,45 76.514.711,10
Kamate na devizne repo depozite 17.406.510,85 26.508.798,51
Ukupno 427.739.788,50 481.465.990,56

b) Kamatni rashodi za financijske obveze u kunama

Na osnovi kamate na izdane kunske blagajnicke zapise Hrvatska narodna banka imala
je u 2001. kamatne troskove u iznosu od 201,6 milijuna kuna, tj. za 11,32 posto vise
nego u 2000. godini, zbog vecega prosje¢nog stanja upisanih blagajnickih zapisa uz
neznatni pad kamatnih stopa.

Na osnovi naknade za kunski dio obvezne pric¢uve Hrvatska narodna banka imala je u
2001. kamatne troskove u iznosu od 167,1 milijun kuna, $to je 70,7 posto ostvarenih
troskova po toj osnovi za 2000. godinu. Na smanjenje tih troskova jace je utjecao pad
stope remuneracije nego pad stope obvezne pricuve.
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Tablica 7.5. Kamatni rashodi za financijske obveze u kunama
u kunama

2001 2000.

Kamatni troskovi povezani s izdanim kunskim 201.646.318,69 181.140.530,76

blagajnickim zapisima HNB-a u kunama

Kamatni troskovi povezani s kunskom obveznom 167.054.850,97 236.268.385,44
pri€uvom banaka i Stedionica
Ukupno 368.701.169,66 417.408.916,20

TroSkovi poslovanja

Troskove poslovanja ¢ine troskovi za zaposlenike, administrativni troskovi, trosak amor-
tizacije dugotrajne imovine Hrvatske narodne banke i ispravci vrijednosti sumnjivih i
spornih potrazivanja.

Tablica 7.6. TroSkovi poslovanija
u kunama

2001.
117.390.865,24
49.182.566,43
22.994.662,94
189.568.094,61

2000.
111.617.626,08
48.244.741,29
15.878.093,18
175.740.460,55

Naziv
Troskovi za zaposlenike
Administrativni troskavi
Amortizacija

Ukupno

a) Troskovi za zaposlenike

Troskovi za zaposlene u 2001. godini iznosili su 117,4 milijuna kuna, a obuhvacali su
bruto place, bruto naknade i doprinose na place. Place su isplacivane u skladu sa Statu-
tom Hrvatske narodne banke i Pravilnikom o placama i drugim primanjima zaposlenika
u Hrvatskoj narodnoj banci, prema cijim odredbama odluku o visini place kao i korek-
cije placa donosi Savjet Hrvatske narodne banke.

Troskovi za zaposlenike sudjeluju sa 8,69 posto u ukupnim rashodima Hrvatske narod-
ne banke.

Tablica 7.7. Troskovi za zaposlenike

u kunama
Neto place zaposlenika 50.700.337,47 45.435.246,71
Doprinosi iz place 16.933.905,38 15.801.079,62

Porez i prirez 15.457.876,81

83.092.119,66

15.796.492,72

Ukupno bruto place 77.032.819,05

Bruto naknade zaposlenicima 18.154.467,07 18.144.701,52
Doprinosi na place i naknade 16.129.218,89 16.440.105,51
Ostali doprinosi 15.0589,62 -

Ukupno 117.390.865,24 111.617.626,08
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b) Administrativni troSkovi

Administrativni troskovi u 2001. godini iznose 49,1 milijun kuna, a najveca su stavka
vanjske usluge, tj. zastitarske usluge u iznosu od 3,8 milijuna kuna, troskovi osiguranja
od 1,4 milijuna kuna, usluge za razna istrazivanja, troskovi platnog prometa te najma i
zakupa prostora.

Popravci i odrzavanja u iznosu od 10,1 milijun kuna odnose se na troskove tekucega i
investicijskog odrzavanja poslovnih zgrada, uredske i informaticke opreme, postroje-
nja, vozila i druge materijalne imovine.

Troskovi stru¢nih usluga u iznosu od 6,2 milijuna kuna odnose se na troskove koristenja
informacijskih servisa Reutersa i Bloomberga te na troskove programske podrske za
potrebe medunarodnoga financijskog poslovanja Hrvatske narodne banke i tele-
komunikacijskih veza sa SWIFT-om uz koristenje SWIFT-a za poslove Hrvatske narod-
ne banke kao sredisnje banke u Hrvatskom sustavu velikih pla¢anja u ukupnom iznosu
od 3,0 milijuna kuna i razne konzultantske i pravne usluge.

Tablica 7.8. Administrativni troskovi

u kunama
Uredski materijal i sitni inventar 2.259.745,51 1.876.936,99
Telekomunikacije i postanske usluge 3.496.240,47 3.218.185,67
Prakti¢na izobrazba, seminari, kangresi, 1.320.118,32 1.340.804,74
Skolovanije i istraZivanje
Honorari za strucne usluge 6.237.138,69 4.978.378,21
Ostale usluge koje pruzaju vanjski izvori 14.870.520,51 14.350.886,46
Prijevoz 1.635.335,82 1.461.900,19
Publikacije i pretplate 2.322.453,32 2.562.463,17
Popravci i odrZavanja 10.149.956,19 10.368.457,45
Gubitak pri rashodovanju i prodaji dugotrajne 82.007,94 138.627,33
imovine
Ostali troskovi u vezi sa zaposlenicima 525.283,32 470.224,33
Ostali troskovi 6.283.766,34 7.477.878,75
Ukupno 49.182.566,43 48.244.741,29

¢) Amortizacija

Primjenom linearne metode obracuna amortizacije, trosak amortizacije dugotrajne
imovine Hrvatske narodne banke u 2001. godini iznosio je 22,9 milijuna kuna.

Poslovne zgrade revalorizirane su 2000. godine i s tog naslova je za pripadajuci dio
amortizacije terecena revalorizacijska rezerva u iznosu od 5,9 milijuna kuna, a za osta-
tak troskovi tekuce godine u skladu s odredbama MRS-a 16.

Izrada novcanica i kovanica knjizi se u Bilanci Hrvatske narodne banke kao dugotrajna
imovina, a u Rac¢unu dobiti i gubitka ukupni troskovi ne terete jednu godinu ve¢ se
amortiziraju, i to: trosak izrade kovanog novca u razdoblju od pet godina, a novcanica u
razdoblju od dvije godine, te se mjese¢nim obra¢unom prenose u rashode. U skladu s
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¢lankom 51. Pravilnika o popisu dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine, obve-
za i potrazivanja i obracunu amortizacije te otpisu sitnog inventara Hrvatske narodne
banke godisnja stopa amortizacije za kovani novac iznosi 20 posto, a za novcanice 50
posto.

Ispravci vrijednosti

Na temelju odredaba Odluke guvernera o utvrdivanju politike rezervacija Hrvatske na-
rodne banke za kredite odobrene bankama, od 30. lipnja 1999., u slucaju financijskih
problema kod banaka koje koriste kredite Hrvatske narodne banke koji nisu pokriveni
prvorazrednim instrumentima osiguranja naplate, a mogu utjecati na urednost placanja
dospjelih potrazivanja po kreditima (kamate i glavnica), formiraju se posebne pricuve
radi pokrivanja identificiranih gubitaka.

Na temelju navedenoga na ovoj su stavci u 2001. godini izvrSene rezervacije, odnosno
ispravci vrijednosti za nenaplative kredite i kamate u iznosu od 5,1 milijun kuna, s udje-
lom u ukupnim rashodima od 0,38 posto.

Ispravci vrijednosti za nenaplativa i sumnjiva kreditna i kamatna potrazivanja za tekucu
godinu knjizeni su izravno na teret rashoda Hrvatske narodne banke, a naplaceni iznosi

od 66,8 milijuna kuna knjizeni su u korist prihoda.

Tablica 7.9. Ispravak vrijednosti sumnjivih i spornih potrazivanja

u kunama

Naziv 2001. 2000.
Krediti
Novi ispravci vrijednosti 4.056.472,04 5.608.990,61

Naplaéeni iznosi -64.391.689,08 -44.822.611,75

Obracunate kamate

Novi ispravci vrijednosti 1.015.343,31 1.888.085,06
Naplaceni iznosi —2.469.161,60 -32.074.927,98
Suspendirani iznos (otpis) 11.668,73 -

Rezervacije za troskove sudskih sporova 2.237.448,23 0,00
Ukupno -59.539.918,37 —69.400.464,06

/.1.2. Raspored viSka prihoda nad rashodima

U svom poslovanju Hrvatska narodna banka ostvaruje prihode, rashode i utvrduje vi-
sak ili manjak prihoda nad rashodima.

U 2001. ostvareni su ukupni prihodi u iznosu od 1.777,6 milijuna kuna te rashodi od
1.350,7 milijuna kuna, $to je rezultiralo viskom prihoda nad rashodima u iznosu od
426,9 milijuna kuna. Na visinu viska prihoda nad rashodima presudan utjecaj imali su
prihodi od kamata na financijsku imovinu deponiranu u inozemstvu u iznosu od
1.524,8 milijuna kuna, s ukupnim udjelom u ukupnim prihodima od 85,78 posto.
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Tablica 7.10. Rasporedivanije viska prihoda nad rashodima

u kunama
2001 2000
Visak prihoda nad rashodima 426.879.856,33 644.629.332,80

Manjak prihoda nad rashodima - -
Raspored viska u korist opéih pricuva 85.375.971,27 288.416.323,90
Raspored manjka na teret opcih pricuva - -
Raspored viska u korist drZavnog proracuna 341.503.885,06 356.213.008,90

Raspored manjka na teret drzavnog proracuna - -

Prema ¢lanku 53. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci visak prihoda nad rashodima ras-
poreduje se u ope priuve u iznosu koji utvrduje Savjet Hrvatske narodne banke, i to
ne vie od 20 posto ostvarenog viska prihoda nad rashodima ili manje od ostvarene ne-
to dobiti s osnove uskladivanja vrijednosti pozicija bilance stanja s promjenama tecaja i
s promjenama trzisnih cijena. Ostatak viska prihoda nad rashodima, nakon rasporedi-
vanja u opce pricuve, izvanredni je prihod drzavnog proracuna.

Manjak prihoda nad rashodima Hrvatska narodna banka pokriva iz op¢ih pric¢uva, a
ako su nedostatne, razlika se pokriva iz drzavnog proracuna.

U skladu s navedenim, visak prihoda nad rashodima za 2001. godinu rasporeduije se u
20%-tnom iznosu od 85,4 milijuna kuna u opce pricuve, a ostatak od 341,5 milijuna
kuna u drzavni proracun.

/.2. Bilanca stanja

7.2.1. Imovina

Gotovina i sredstva na tekucim racunima kod drugih banaka

U ovoj kategoriji imovine Hrvatske narodne banke evidentira se gotovina u blagajni,
devizna efektiva u trezoru, sredstva na deviznom teku¢em racunu kod sredisnjih i pos-
lovnih nerezidentnih korespodentnih banaka, te specijalna prava vucenja (SDR), sred-
stva kod Medunarodnoga monetarnog fonda koja su raspoloziva za svakodnevno pos-
lovanje Hrvatske narodne banke (njihovo stanje na dan 31. prosinca 2001. iznosilo je
902,4 milijuna kuna).
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Tablica 7.11. Bilanca Hrvatske narodne banke na dan 31. prosinca

u kunama

2001 2000.

Imovina

Gotovina i stanje tekucih racuna kod drugih banaka

PotraZivanja od drugih banaka
Kratkorotna ulaganja

Krediti

Dugorocna ulaganja

Obracunate kamate i ostala imovina
Dugotrajna imovina

ZAP — emitirane novcanice i kovanice

Ukupno imovina

Obveze

Novéanice i kavanice izvan trezora HNB-a
Blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke
Obveze prema domacim hankama

Obveze prema drZavi i njezinim institucijama
Obveze prema inozemnim subjektima
Obracunate kamate i ostale obveze

Ukupno obveze

Kapital
Temeljni kapital
Pricuve

Ukupno kapital
UKUPNO KAPITAL | OBVEZE

11.919.326.839,80
25.522.156.956,39
12.829.300.398,16
34.687.212,56
3.861.933.123,29
94.530.080,66
350.701.329,95
8.092.691.996,96

62.705.328.037,77

9.046.164.284,87
6.377.295.063,88
14.674.327.249,89
1.854.704.744,96
5.415.164.447,97
19.525.932.948,56

56.893.588.740,13

2.500.000.000,00
3.311.739.297,64

5.811.739.297,64
62.705.328.037,77

2.720.735.608,95
21.002.123.964,26
6.545.691.350,23
348.271.862,80
3.888.610.144,44
109.421.528,33
333.786.905,95
6.429.462.655,38

41.378.104.020,34

7.168.994.943,29
4.356.127.821,32
10.203.204.939,03
1.158.020.653,75
5.508.596.010,41
8.331.314.654,28

36.726.259.022,08

0,00
4.651.844.998,26

4.651.844.998,26
41.378.104.020,34

Napomena: Bilanca stanja Hrvatske narodne banke na dan 31. prosinca 2001. (bruto bilanca) razlikuje se od bilance koja se sastavlja za
potrebe monetarne statistike (monetarne bilance) za 22,7 milijardi kuna. Pri izradi monetarne bilance racuni se slazu shodno zahtjevima
monetarne statistike kako bi u aktivi bili vidljivi tokovi kreiranja primarnog novca, a u pasivi njegov sektorski raspored i tokovi povlacenia,
odnosno sterilizacija primarnog novca. Odredene aktivne stavke bruto bilance prebacuju se u pasivu monetarne hilance i obratno, Sto
utjece i na visinu ukupne bilancne sume. Najveca razlika je u iskazivanju prolaznih i obracunskih racuna HNB-a, preko kojih se evidentira
cjelokupni promet na racunima banaka i drzavnih institucija koji su u depozitu kod HNB-a, kao i poslovi s gotovinom. To su u aktivi bruto
bilance raCuni grupe 298 (ukupno 19 milijardi kuna) te u pasivi bruto bilance racuni grupe 482 (ukupno oko 19 milijardi kuna) koji se u
monetarnoj bilanci iskazuju u okviru ostale pasive u neto iznosu.

Potrazivanja od drugih banaka

U strukturi ulaganja ukupnih medunarodnih pri¢uva Republike Hrvatske, kojima Hr-
vatska narodna banka upravlja i koje su evidentirane u bilanci Hrvatske narodne banke,
oroceni devizni depoziti kod korespodentnih inozemnih banaka (sredisnjih i poslovnih)
imaju najveci udio.

Tablica 7.12. PotraZzivanja od drugih banaka
u kunama

2001, 2000.

Plasmani kod inozemnih sredisnjih banaka 1.407.993.238,82 989.243.200,21
24.097.589.615,08 19.997.695.474,20

16.574.102,49 15.185.289,85
25.522.156.956,39 21.002.123.964,26

Plasmani kad inozemnih poslovnih banaka
Plasmani kod domacih poslovnih banaka
Ukupno

Kunska protuvrijednost oro¢enih depozita kod komercijalnih banaka, ¢iji je minimalni
rejting AA—, iznosi 24.097,5 milijuna kuna i iako je u apsolutnom iznosu povecana u us-
poredbi s prethodnom godinom, zamjetno je smanjenje udjela tih depozita u ukupnim
pricuvama, a u korist povecanja udjela drzavnih vrijednosnih papira (ulaganja u drzav-
ne obveznice veca su za 8,25 posto u odnosu prema prethodnoj godini), sto je rezulti-
ralo povecanjem likvidnosti pricuva i smanjenjem kreditnog rizika.
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Udio vrijednosti obratnih reotkupnih ugovora u medunarodnim pricuvama povecan je
za 4,54 posto u odnosu prema prethodnoj godini. Kroz te visokokvalitetne instrumente
depoziti HNB-a kod komercijalnih banaka su kolateralizirani prvorazrednim drzavnim
obveznicama, pa je time povecana sigurnost plasmana ukupnih medunarodnih pri-
cuva.

Kratkoro€na ulaganja

Povecanje ulaganja u obveznice i potvrde o depozitu u 2001. u usporedbi sa 2000. go-
dinom rezultat je promjena u strukturi medunarodnih pricuva, djelomicno i zbog ula-
ganja dijela devizne obvezne pri¢uve u obveznice, sto u 2000. nije bio slucaj.

Najveci dio portfelja obveznica odnosi se na drzavne obveznice Savezne Republike
Njemacke i Sjedinjenih Americkih Drzava. Izdavatelji preostalih obveznica su prvoklas-
ne europske financijske i drzavne institucije, te svjetske financijske institucije — Svjetska
banka i Medunarodna banka za obnovu i razvoj (IBRD).

Tablica 7.13. Kratkorocna ulaganja
u kunama

2001 2000.

Vrijednosni papiri u eurima 7.540.669.145,65 3.929.277.299,07
4.437.945.273,63 2.389.477.115,44

850.685.978,88 226.936.935,72
12.829.300.398,16 6.545.691.350,23

Vrijednosni papiri u americkim dolarima
Potvrde o depozitu

Ukupno

Krediti

Stanje kredita odobrenih bankama i stedionicama na dan 31. prosinca 2001. iznosilo je
228,3 milijuna kuna, $to je samo 37,91 posto od stanja kredita na dan 31. prosinca
2000. Sekundarni izvori likvidnosti koristeni su mnogo rjede zbog visoke likvidnosti
bankovnog sustava, koja je bila prisutna veci dio 2001. godine.

Tablica 7.14. Stanje kredita

u kunama

2001 2000,

Krediti odobreni domacim bankama:

Lombardni krediti 0,00 0,00
Reno krediti 0,00 299.629.365,00
Interventni krediti 111.713.693,97 142.645.974,77
Krediti za likvidnost 34.500.000,00 34.500.000,00
Krediti za premoscivanje nelikvidnosti 82.083.074.46 125.436.294,62
Ukupno stanie kredita odobrenih bankama i Stedionicama 228.296.768,43 602.211.634,39
Ostali krediti i potrazivanja po osnovi kredita zaposlenika 864.440,76 869.442,08

Bruto iznos kredita 229.161.209,19 603.081.076,47
(minus) posebni ispravei vrijednosti —-194.473.996,63 —254.809.213,67

Ukupno 34.687.212,56 348.271.862,80

2001 2000,

Stanje 1. sijecnia 254.809.213,67 294.022.834.,81
Novi ispravci vrijednosti 4.056.472,04 5.608.990,61
Naplaceni iznosi —64.391.689,08 -44.822.611,75
Stanje 31. prosinca 194.473.996,63 254.809.213.67
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Dugorocna ulaganja

Dugoroc¢na ulaganja odnose se na ¢lansku kvotu u Medunarodnom monetarnom fon-
du, uiznosu od 3.830,6 milijuna kuna, i ¢lanske uloge u ostalim medunarodnim finan-
cijskim i drugim institucijama (dionice Banke za medunarodne namire u Baselu i dioni-
ce SWIFT-a u ukupnom iznosu od 23,1 milijun kuna), dok je preostali iznos od 8,1 mili-
jun kuna osnivacki ulog Hrvatske narodne banke u Hrvatskom novéarskom zavodu.

Tablica 7.15. Dugorotna ulaganja

u kunama
Naziv 2001. 2000.
Clanska kvota u MMF-u 3.830.754.942,91 3.879.547.187,36
Clanski ulozi u ostalim medunarodnim 23.123.883,58 1.008.660,28
financijskim institucijama
Ulaganja u domaca trgovacka drustva 8.054.296,80 8.054.296,80

Ukupno 3.861.933.123,29 3.888.610.144,44

Obracunate kamate i ostala imovina

U obracunatim kamatama u iznosu od 151,5 milijuna kuna najznacajnije stavke su ka-
mate na devizne depozite kod nerezidentnih korespodentnih banaka u iznosu od 60,3
milijuna kuna, kamate na kredite odobrene bankama i Stedionicama u iznosu od 20,6
milijuna kuna, kunske naknade za neizdvajanje devizne obvezne pricuve od 20,4 mili-
juna kuna te kunske naknade za neodrzavanje devizne obvezne pricuve u iznosu od
45,8 milijuna kuna.

Tablica 7.16. Obracunate kamate i ostala imovina
u kunama

200t 2000

Obratunate kamate 151.506.245,01 167.312.114,89

Zlato i ostali plemeniti metali 1.475.658,85 1.269.619,62
Numizmatika 12.274.437,81 13.895.617,67
Ostala imovina 4.554.940,72 3.679.186,17
Bruto iznos obracunate kamate i ostala imovina 169.811.282,39 186.156.548,35
(minus) ispravak vrijednosti kamate —75.281.201,73 —76.735.020,02

Ukupno 94.530.080,66

Promijene u ispravcima vrijednosti 2001. 2000.

109.421.528,33

Stanje 1. sijecnja 76.735.020,02 106.921.862,94
Novi ispravci vriiednosti 1.015.343,31 1.888.085,06
Naplaceni iznosi —2.469.161,60 -32.074.927,98
Stanje 31. prosinca 75.281.201,73 76.735.020,02

Dugotrajna materijalna i nematerijalna imovina

Aktiva Hrvatske narodne banke iskazana u materijalnoj i nematerijalnoj imovini na dan
31. prosinca 2001. iznosi 350,7 milijuna kuna i veca je u usporedbi sa 2000. godinom
za 5,06 posto. U strukturi materijalne i nematerijalne imovine Hrvatske narodne banke
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u 2001. godini najznacajniju stavku ¢ine zemljista i zgrade, sa 73,1 posto udjela, te nov-
Canice i kovanice, sa 15,1 posto udjela, a sva ostala imovina kao $to su rac¢unala, nam-
jestaj i oprema, motorna vozila, investicije u tijeku i programska podrska informatickih
sustava i podsustava Cini preostalih 11,9 posto udjela.

Dugotrajna imovina Hrvatske narodne banke nije opterecena hipotekarnim niti fiduci-
jarnim teretom.

7.2.2. Obveze

Novcanice i kovanice

Ukupno stanje novcanica i kovanica izvan trezora HNB-a prema racunovodstvenoj evi-
denciji na dan 31. prosinca 2001. iznosilo je 9.046,1 milijun kuna. Od toga je 8.092,6
milijuna kuna bilo pusteno u optjecaj preko Zavoda za platni promet, 414,7 milijuna
kuna bilo je pusteno u optjecaj direktno, prodajom domace efektive nerezidentnim ko-
respodentnim bankama, a 538,8 milijuna kuna je bilo u blagajnama banaka.

Blagajnicki zapisi

Tablica 7.17. Blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke

u kunama
Naziv 2001 2000.
Nominalna vrijednost blagajnickih zapisa u kunama 3.485.800.000,00 2.586.900.000,00
Diskont (u kunama) (21.904.925,31) (43.509.580,00)
Nominalna vrijednost blagajnickih zapisa u stranoj valuti 2.921.321.119,45 1.831.879.710,60
Diskont (u stranoj valuti) (7.921.130,26) (19.142.309,28)
Ukupno 6.377.295.063,88 4.356.127.821,32

Kod kunskih blagajnickih zapisa doslo je u 2001. godini do znac¢ajnih promjena. Dok su
pocetkom godine zapisi imali rokove dospijeca od 35, 91 i 182 dana, od veljace nada-
lje emitiraju se zapisi s rokom dospijeca od 35, 70 i 105 dana. Smanjena je ucestalost
aukcija s namjerom da se potakne razvoj sekundarnog trzista. Prosje¢no mjesec¢no sta-
nje upisanih kunskih blagajnickih zapisa iznosilo je 2,9 milijardi kuna, $to znaci da se u
odnosu prema 2,1 milijardi kuna u 2000. godini povecalo za 38 posto. Povecanje upi-
sanih blagajnickih zapisa rezultat je povecane potrebe za sterilizacijom zbog visoke lik-
vidnosti bankovnog sustava.

Obveze prema domacim bankama

Sredstva izdvojene obvezne pricuve banaka i drugih financijskih institucija evidentiraju
se kao obveza Hrvatske narodne banke prema poslovnim bankama i drugim financij-
skim institucijama. U 2001. godini kunska obvezna pri¢uva povecana je zbog poveca-
vanja osnovice za obracun obvezne pri¢uve i zbog toga sto se jedan dio devizne obvez-
ne pricuve od rujna 2001. izdvaja u kunama.
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Tablica 7.18. Obveze prema domacim bankama

u kunama
Sredstva obvezne pricuve u kunama 6.289.510.636,53 4.080.073.860,81
Sredstva obvezne pricuve u stranoj valuti 5.696.517.850,26 5.490.533.353,40
Depoziti banaka u stecaju i likvidaciji 127.340.258,21 164.964.394,76
Ostali depoziti banaka i Stedionica 2.560.958.504,89 467.633.330,06
Ukupno 14.674.327.249,89 10.203.204.939,03

Povecanje devizne obvezne pri¢uve posljedica je povecanja osnovice za obrac¢un ob-
vezne pricuve banaka kroz povecanje deviznih depozita stanovnistva zbog zamjene 12
valuta zemalja ¢lanica EMU-a zajednickom valutom eurom. Ostali depoziti u iznosu od
2.560,9 milijuna kuna odnose se na sredstva poslovnih banaka i stedionica u Hrvat-
skom sustavu velikih placanja, tj. na racunima za namirenje.

Obveze prema drZavi i njezinim institucijama

U pasivi bilance stanja Hrvatske narodne banke evidentirani su depoziti Republike Hr-
vatske i njezinih institucija u ukupnom iznosu od 1.854,7 milijuna kuna. Udio depozita
Republike Hrvatske, koji su iznosili 1.376,6 milijuna kuna, u tim sredstvima bio je 74,2
posto, dok ostatak od 478,0 milijuna kuna cine depoziti Hrvatskog zavoda za mirovin-
sko osiguranje, depoziti drugih drzavnih institucija i depoziti izdvojeni po nalogu suda
ili na temelju zakona i drugih propisa.

Obveze prema inozemnim subjektima

Kunske mjenice odnose se na ¢lanstvo Republike Hrvatske u Medunarodnom monetar-
nom fondu i po vrijednosti odgovaraju dugorocnim ulaganjima u ¢lansku kvotu kod
Medunarodnog monetarnog fonda. Izdalo ih je Ministarstvo financija na temelju odo-
brenih financijskih aranzmana s Medunarodnim monetarnim fondom, a otplacuju se u
SDR-ima, specijalnim pravima vucenja, prema otplatnom planu Medunarodnoga mo-
netarnog fonda.

Tablica 7.19. Obveze prema inozemnim subjektima
u kunama

2001 2000

Medunarodni monetarni fond:

— mjenice u kunama 3.819.391.798,13 3.868.039.310,44
— mjenice u kunama plative u devizama 1.020.156.929,25 1.290.273.908,30
— ostali racuni 9.599.595,27 9.721.865,11
Inozemne banke i ostale financijske institucije 566.016.125,32 340.560.926,56
Ukupno 5.415.164.447,97 5.508.596.010,41
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Obracunate kamate i ostale obveze

U okviru obveza na osnovi kamate u iznosu od 25,5 milijuna kuna najznacajnije stavke
su kamate na devizne depozite rezidentnih banaka od 8,6 milijuna kuna, kamate od
5,3 milijuna kuna na osnovi financijskih aranzmana koje je Medunarodni monetarni
fond sklopio s Republikom Hrvatskom i kamate na kunske depozite banaka i stedionica

od 10,6 milijuna kuna.

Tablica 7.20. Obracunate kamate i ostale obveze

u kunama
Naziv 2001. 2000
Obveze na osnovi kamate 25.485.443,60 30.731.994,12
Obveze prema zaposlenima 4.626.623,83 4.436.165,36
Porezi i doprinosi 4.267.969,27 4.004.710,25
Obveza na osnovi viska prihoda nad rashodima 341.503.885,06 233.226.254,62
Obveze prema Ministarstvu financija 7.580.750,02 8.152.941,56
Obveze prema dobavljacima 2.901.274,81 2.573.613,97
Ostale obveze 3.152.632,63 1.946.701,36
Obveze prema ZAP-u i HSVP-u 19.136.414.369,34 8.046.242.273,04

Ukupno

19.525.932.948,56

8.331.314.654,28

U okviru ostalih obveza najznacajnija su stavka u iznosu od 2,2 milijuna kuna rezervaci-
je za troskove zapocetih sudskih sporova.

Obveze prema Zavodu za platni promet i Hrvatskom sustavu velikih pla¢anja obuhva-
¢aju dva obracunska racuna na kojima su evidentirani svi emisijski poslovi Hrvatske na-
rodne banke koji su provedeni putem domacega platnog prometa.

/.3. Promjene u kapitalu

Ukupan kapital Hrvatske narodne banke u iznosu 5.811,7 milijuna kuna sastoji se od
temeljnoga kapitala u iznosu 2.500,0 milijuna kuna i op¢ih pri¢uva u iznosu 3.311,7
milijuna kuna. Naime, u travnju 2001. stupio je na snagu novi Zakon o Hrvatskoj na-
rodnoj banci, kojim je utvrden kapital Hrvatske narodne banke u vrijednosti od 2,5 mi-
lijarde kuna. 1z dotadasnjih pricuva Hrvatske narodne banke rasporedeno je 2.500 mi-
lijuna kuna u temeljni kapital. Temeljni kapital ne moze se prenositi ili biti predmetom
zaduZenja.

Ostatak pricuva kojim je raspolagala Hrvatska narodna banka na dan stupanja na snagu
novog Zakona rasporeden je u opce pricuve. Tijekom godine opée pricuve su poveca-
ne za 1,08 milijardi kuna po osnovi podijele imovine koja se vodila na ime sredisnje
banke bivse SFR] u knjigama Banke za medunarodne namire (BIS) u Baselu, a kojom je
Hrvatska narodna banka dobila na raspolaganje pripadajuci dio monetarnog zlata, de-
viznih pricuva i dionica.
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Revalorizacijske rezerve s osnove revalorizacije dugotrajne imovine Hrvatske narodne
banke na dan 31. prosinca 2001. iznose 232,7 milijuna kuna.

Raspored dijela viska prihoda nad rashodima 2001. godine u iznosu od 85,4 milijuna
kuna u opce pricuve temelji se na odredbi ¢lanka 53. Zakona o Hrvatskoj narodnoj
banci.
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/.4. NovCani tok

Hrvatska narodna banka od 2001. godine izraduje Izvjes¢e o novéanom toku u skladu
sa MRS-om br. 17 primjenom direktne metode. Izvjes¢e o novéanom toku osigurava
informacije o promjenama u financijskom polozaju, odnosno pruza uvid u promjene u
strukturi imovine, obveza i kapitala Hrvatske narodne banke. Izvjes¢e o novc¢anom toku
prikazuje novcane primitke i novcéane izdatke u razdoblju od 1. sije¢nja do 31. prosinca
2001. te stanje novca na pocetku i na kraju razdoblja.

Tablica 7.21. Novcani tok za razdoblie od 1. sijecnja do 31. prosinca 2001.

u kunama
1. NOVCANI TOK 0D POSLOVNIH AKTIVNOSTI
I Neto novEani tok od poslovnih aktivnosti 543.156.246,03
2. NOVCANI TOK 0D INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI
II. Neto novEani tok od investicijskih aktivnosti —-9.916.748.266,54
3. NOVCANI TOK 0D FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI
Mll. Neto novcani tok od financijskih aktivnosti 9.126.550.915,44
V. Ucinak promjene tecaja 32.557.218,62
NETO NOVCANI TOK 0D SVIH AKTIVNOSTI —-214.483.886,45
A Novac na pocetku godine (1. 1. 2001.) 1.102.673.215,99
B Novac na kraju godine (31. 12. 2001.) 888.189.329,54
NETO SMANJENJE NOVCA —-214.483.886,45

1. Poslovne aktivnosti — koje obuhvadaju primitke (izdatke) od kunskih i deviznih ka-
mata i ostale primitke (izdatke) od redovnih poslovnih aktivnosti;

2. Investicijske aktivnosti — koje obuhvacaju primitke (izdatke) na osnovi deviznih de-
pozita, investicija i potrazivanja, kunskih kredita financijskim institucijama te nabav-
ke dugotrajne imovine;

3. Financijske aktivnosti — koje obuhvacaju priljeve i odljeve gotovog novca u optjeca-
ju, primitke (izdatke) na osnovi blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke, kun-
skih i deviznih obveza, kunskih depozita drzave i financijskih institucija te obvezu
uplate viska prihoda nad rashodima u drzavni proracun.
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/.9. Sustav trezorskih zaliha 1 izvanbilancni zapisi

7.5.1. Sustav trezorskih zaliha

Sustav trezorskih zaliha knjigovodstvena je evidencija koja se po uzoru na druge sre-
disnje banke vodi u Hrvatskoj narodnoj banci od 1999. godine, a sluzi prije svega za
detaljnu racunovodstvenu evidenciju gotovog novca izvan optjecaja, u trezoru Hrvat-
ske narodne banke i kod Zavoda za platni promet.

Tablica 7.22. Sustav trezorskih zaliha
u kunama

2001 200

Gotov novac (HRK i HRD):

— neemitirane novéanice i kavanice u trezoru Hrvatske
narodne banke (kune)

— novcanice i kovanice (hrvatski dinari)

— potrazivanja od ZAP-a za danu gotovinu (kune)

— gotov novac (kune) koji je Hrvatska narodna banka
direktno emitirala

— oSteceni i pohabani gotov novac (kune) u trezoru

61.552.723.737,00
1.769.814.011,23
16.765.806.472,33
953.472.287,91

1.825.604.137,03

63.476.982.955,00
1.788.464.553,23
15.876.565.057,06
739.532.287,91

1.672.633.538,30

Hrvatske narodne banke

Racuni za evidenciju pohranjenih vrijednosti (custody) 641.774.822,84 403.032.442,08
Evidencije o transakcijama u vezi s bivsom Jugoslavijom 579.917.773,82 587.168.868,90
ObraCun kamata nakon stecaja 726.999.541,13 583.327.402,30
Ostale evidencije 119.514.089,94 118.096.363,00
Ukupno 84.935.626.873,23 85.245.803.488,78

/.9.2. lzvanbilancni zapisi

U izvanbilan¢noj evidenciji vode se ugovorne obveze Hrvatske narodne banke vezane
uz repo poslove, kao i primljeni kolaterali. Kod repo poslova koji se ugovaraju s nerezi-
dentnim korespodentnim bankama, kao kolateral se koriste devizni duznic¢ki vrijednos-
ni papiri. Kolaterali primljeni od rezidentnih banaka vode se prema vrstama kolaterala
(blagajnicki zapisi, trezorski zapisi, mjenice Republike Hrvatske, kolaterali nominirani u
stranoj valuti i ostala potrazivanja primljena kao kolateral) i prema bankama s kojima je
HNB ugovorio reotkupni posao.

Tablica 7.23. lzvanbilantni zapisi
u kunama

2001 2000.

9.282.965.528,79 5.591.536.824,72
Ugovorne obveze iz repo poslova -515.902.100,00 —-326.213.760,00
Blagajnicki zapisi primljeni kao kolateral 1.843.346,25 0,00

Ugovorne obveze iz obratnih repo poslova

Ostali kolaterali primljeni od rezidentnih banaka

Ukupno

552.347.445,34
9.321.254.220,38

1.041.871.509,74
6.307.194.574,46
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Clanovi Savjeta
| rukovodstvo Hrvatske narodne banke

CLANOVI SAVJETA HRVATSKE NARODNE BANKE

Predsjednik Savjeta
dr. sc. Zeljko Rohatinski

dr. sc. Boris Vujci¢
Relja Martic¢
mr. sc. Tomislav Presecan
Cedo Maleti¢
mr. sc. Adolf Matejka

prof. dr. sc. Mate Babié
dr. sc. Alen Belullo
prof. dr. sc. Bozidar Jelci¢
dr. sc. Branimir Lokin
mr. sc. Damir Novotny
prof. dr. sc. Silvije Orsag
dr. sc. Sandra Svaljek
dr. sc. Branko Vukmir

RUKOVODSTVO HRVATSKE NARODNE BANKE

dr. sc. Zeljko Rohatinski, guverner
dr. sc. Boris Vujci¢, zamjenik guvernera
Relja Marti¢, viceguverner
mr. sc. Tomislav Presecan, viceguverner
Cedo Maleti¢, viceguverner
mr. sc. Adolf Matejka, viceguverner

ZVRSNI DIREKTORI

Sektor za istrazivanja i statistiku — mr. sc. Ljubinko Jankov
Sektor za centralnobankarske operacije — Irena Kovacec
Sektor za odnose s inozemstvom — Jadranka Granié
Sektor nadzora i kontrole — Marija Mijatovic¢
Sektor plana, analize i racunovodstva —

Sektor platnog prometa —

Sektor organizacije i informatike — Petar Curkovi¢
Sektor pravnih, kadrovskih i opéih poslova —
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SAVJET HRVATSKE NARODNE BANKE

Guverner
Zamjenik guvernera Vliceguverneri

Interna kontrola Ured guvernera

Ured za odnose s jauno§éu

Sektor za Sektor za Sektor Sektor
istrazivanja i statistiku odnose s inozemstvom platnog prometa organizacije i informatike
Direkcija za Direkcija za odnose Direkcija Tddn s
istrazivanja s medunarodnim bezgotovinskoga organizacijske poslove
financijskim institucijama platnog prometa
— Odjel za T Direkcija
novéana kretanja Direkcija za medunarodni Odjel za uredenie, mfm‘matjike
i o platni promet i odnose s razvoj i unapredenje
r— Odiel za projekciju inozemnim bankama sustava platnog prometa ) o
i analizu platne u zemli r— Odjel za planiranje
bilance i tecaja Odjel za odnose s i ocjenu APS-a
(— Odjel za gospodarska inozemnim bankama E:é?é‘f: glgi;?]gvne t Odjel za sistemsku
kretanja i proratun Odjel za platni promet prometa u zemlj Egggskgdggggmlstracuu
t Odjel za istraZivanja financijskih § inozemstvom ! P
trzista i |.nstltucl.|av » Odjel za Odf ‘zatn‘adzur " — Odjel za projektiranje
— Informacijsko-knjiznicni odjel kreditno-financijske na plf‘j‘ nim prometom i proizvadnju aplikacijskih
aranmane u zemij programskih sustava
Direkcija za ke L Odjel za obradu
statistiku DS

trezora i pripremu podataka

r— Odjel za monetarnu statistiku Odjel za izdavanje, kontrolu

t— Odjel za platnu bilancu i preuzimanie vrijednosti

— Odjel za statisticku evidenciju
i registraciju kreditnih odnosa
s inozemstvom

Odjel za pohranu vrijednosti
i opskrbu  vrijednostima

Direkcija za
izdavacku djelatnost

Odjel za izdavacku djelatnost

Prevoditeljsko-lektorski odjel

Sektor za centralno- Sektor Sektor plana, analize
bankarske operacije nadzora i kontrole i raunovodstva

Sektor pravnih,
kadrovskih i opéih poslova

Direkeija za provodenje Direkeija za izravni Direkcija ) Dlr"ekcual
I e nadzor banaka i &tedionica plana i analize [ IS
. . X Direkcija
Odjel za instrumente | Odjel za operativni nadzor |. T kadrovskih poslova
mjere monetarne politike ‘ o y I
QOdjel za operativni nadzor II. racunovodstva

Direkcija opéih i
ekonomsko-tehnickih
poslova

Odjel za operacije

na otvorenom trzistu Odjel za operativni nadzor Ill.

— Odjel centralnog
Odjel za operativne ratunovodstva

poslove prnvndgma Direkeija za nadzor banaka t Odjel kunskoga Odjel opéih poslova
monetarne politike i Stedionica analizom analititkoga
financijskih izvjes¢a knjigovodstva Odjel ekonomsko-

Direkcija za provodenje ) ) -tehnickih poslova
devizne politike Direkcija za unapredenje r— Odjel deviznoga Rest
nadzora banaka i §tedionica analititkoga estoran
knjigovodstva

Odjel za instrumente i
mijere devizne politike

Direkeija za devizno — Qdjel financija
Odjel za operativne poslove dokumentarnu kontrolu i racunovodstva
provodenja devizne politike zaposlenika

Odjel za kontrolu
izvoznih poslova

Direkcija za upravijanje
deviznim sredstvima Odjel za kontrolu

uvoznih poslova

Odjel za transakcile

deviznim sredstvima Odlel za kontrolu

specificnih poslova
Odjel za inozemna placanja, uvoza i izvoza

kontrolu deviznih transakcija

i administrativnu obradu Ekspoziture:

. . . Dubrovnik, Osijek,
Odjel za _anahzu_ ekunor_]jsklh ) Rijeka, Split | Umag
efekata i stupnjeva rizicnosti
ulaganja
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Popis banaka i Stedionica

POPIS BANAKA

BRODSKO-POSAVSKA BANKA d.d.
Trg pobjede 29
35000 Slavonski Brod

Tel.: + 385 35/445-800
Telefaks: + 385 35/445-900
SWIFT: BROD HR 22

CASSA DI RISPARMIO DI TRIESTE — BANCA d.d.’
Smiciklasova 23
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4614-346
Telefaks: + 385 1/4614-347
SWIFT: TSBZ HR 22

CENTAR BANKA d.d.!
Jurisi¢eva 3
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1 /4803-444
Telefaks: + 385 1/4803-441
Tlx: 21707

SWIFT: CBZG HR 2X

CONVEST BANKA d.d.!
Gajeva 33
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4922-333
Telefaks: + 385 1/4819-153
SWIFT: CNVT HR 22

CREDO BANKA d.d.’
Zrinsko-Frankopanska 58
21000 Split

Tel.: + 385 21/380-655
Telefaks: + 385 21/380-660
SWIFT: CDBS HR 22

CROATIA BANKA d.d.!
Kvaternikov trg 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2391-111
Telefaks: + 385 1/2391-470
SWIFT: CROA HR 2X

DALMATINSKA BANKA d.d.
Marka Oreskovica 3
23000 Zadar

Tel.: + 385 23/201-500
Telefaks: + 385 23/201-774
Tix: 27224 dbk zd rh
SWIFT: DBZD HR 2X
Reuters: DBZH

DRESDNER BANK CROATIA d.d."
Gajeva 1
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4866-777
Telefaks: + 385 1/4866-779
TIx: 22230 dres hr

SWIFT: DRES HR 2X

DUBROVACKA BANKA d.d.'
Put Republike 9
20000 Dubrovnik

Tel.: + 385 20/356-333
Telefaks: + 385 20/356-778
TIx: 27540 hrvdubank
27592 hrvdubank

SWIFT: DUBA HR 2X

ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK d.d.!
VarSavska 3-5
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4561-999
Telefaks: + 385 1/4561-900
SWIFT: ESBC HR 22
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Popis banaka i stedionica

GOSPODARSKO KREDITNA BANKA d.d.
Draskoviceva 58
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4802-666
Telefaks: + 385 1/4802-571
Tlx: 22404 ccb zg hr
SWIFT: CCBZ HR 2X

HRVATSKA POSTANSKA BANKA d.d.'
JuriSiceva 4

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4804-513

Telefaks: + 385 1/4810-791
SWIFT: HPBZ HR 2X

HVB BANK CROATIA d.d.!
JuriSiceva 2

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4800-777

Telefaks: + 385 1/4800-890
SWIFT: BACX HR 22

HYPO ALPE-ADRIA-BANK d.d.!
Koturaska 47
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6103-666
Telefaks: + 385 1/6103-555
SWIFT: KLHB HR 22

HYPOBANKA d.d.2
Vodovodna 20a
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3643-710
Telefaks: + 385 1/3643-687
TIx: 21621 hipzg rh

SWIFT: HYZA HR 22

IMEX BANKA d.d.!
Tolstojeva 6
21000 Split

Tel.: + 385 21/357-015
Telefaks: + 385 21/583-849
TIx: 26191

SWIFT: IMXX HR 22

170

ISTARSKA BANKA d.d.
Dalmatinova 4
52100 Pula

Tel.: + 385 52/527-101
Telefaks: + 385 52/527-400
TIx: 24746, 24716 ibpu rh
SWIFT: IBPU HR 2X

ISTARSKA KREDITNA BANKA UMAG d.d.!
Ernesta Milo3a 1
52470 Umag

Tel.: + 385 52/702-300
Telefaks: + 385 52/741-275
TIx: 24745 ikb rh

SWIFT: ISKB HR 2X

JADRANSKA BANKA d.d.!
Ante Starcevica 4
22000 Sibenik

Tel.:4+ 385 22/242-101
Telefaks: + 385 22/335-881
TIx: 27435, 27 346 jbs rh
SWIFT: JADR HR 2X

KARLOVACKA BANKA d.d.!
|.G. Kovacica 1
47000 Karlovac

Tel.: + 385 47/611-540
Telefaks: + 385 47/614-206
Tlx: 23742 kb ka rh

SWIFT: KALC HR 2X

KREDITNA ZAGREB d.d.!
Ul. grada Vukovara 74
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6167-333
Telefaks: + 385 1/6116-466
TIx: 21197 krez zg rh
SWIFT: KREZ HR 2X



Popis banaka i Stedionica

KVARNER BANKA d.d.
Jadranski trg 4/1
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/353-555
Telefaks: + 385 51/353-566
TIx: 24564 kbri hr

SWIFT: KVRB HR 22

MEDIMURSKA BANKA d.d.!
Valenta Morandinija 37
40000 Cakovec

Tel.: + 385 40/370-500
Telefaks: + 385 40/370-623
TIx: 23251 banka rh
SWIFT: MBCK HR 2X

NAVA BANKA d.d.2
Tratinska 27
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3656-777
Telefaks: + 385 1/3656-700
SWIFT: NAVB HR 22

PARTNER BANKA d.d.
Voncinina 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4602-222
Telefaks: + 385 1/4602-289
TIx: 21212 parbaz rh
SWIFT: PAZG HR 2X

PODRAVSKA BANKA d.d.!
Opaticka 1a
48300 Koprivnica

Tel.: + 385 48/65-50
Telefaks: + 385 48/622-542
TIx: 23368 pod kc rh
SWIFT: PDKC HR 2X

POZESKA BANKA d.d.’
Republike Hrvatske 1b
34000 Pozega

Tel.: + 385 34/254-200
Telefaks: + 385 34/254-258
Tlx: 28550 kb slp rh

SWIFT: POBK HR 2X

PRIMORSKA BANKA d.d.?
Scarpina 7
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/355-777
Telefaks: +385 51/332-762
SWIFT: SPRM HR 22

PRIVREDNA BANKA — LAGUNA BANKA d.d."
Prvomajska 4a
52440 Porec

Tel.: + 38552/ 416-777
Telefaks: +385 52/ 416-770
SWIFT: LBPO HR 22

PRIVREDNA BANKA ZAGREB d.d.!
Rackoga 6/P.O.Box 1032
10000 Zagreb

Tel.: + 3851 /4723-344
Telefaks: + 385 1/4723-131
Tlx: 21120 pbz rh

SWIFT: PBZG HR 2X
Reuters: PBZH

RAIFFEISENBANK AUSTRIA d.d.
Petrinjska 59
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4566-466
Telefaks: + 385 1/4811-624
Tlx: 21137 rba zg rh

SWIFT: RZBH HR 2X
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Popis banaka i stedionica

RIADRIA BANKA d.d.!
Dure éporera 3
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/339-111
Telefaks: + 385 51/211-093
Tlx: 24 161

SWIFT: ADRI HR 2X

RIJECKA BANKA d.d.'
Jadranski trg 3a
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/208-211
Telefaks: + 385 51/330-525
Tlx: 24 143 bankom rh
SWIFT: RBRI HR 2X
Reuters: RBRH

SAMOBORSKA BANKA d.d.3
Trg kralja Tomislava 8
10430 Samobor

Tel.: + 385 1/3362-530
Telefaks: + 385 1/3361-523
Tlx: 21811 samba rh
SWIFT: SMBR HR 22

SISACKA BANKA d.d.’
Trg LJ. Posavskog 1
44000 Sisak

Tel.: + 385 44/549-100
Telefaks: + 385 44/549-101
Tix: 23645 sbdd sk rh
SWIFT: SSKB HR 2X

SLATINSKA BANKA d.d.!
Vladimira Nazora 2
33520 Slatina

Tel.: + 385 33/551-526
Telefaks: + 358 33/551-566
TlIx: 28277 slatb rh

SWIFT: SBSL HR 2X

172

SLAVONSKA BANKA d.d.’
Kapucinska 29
31000 OSIJEK

Tel.: + 385 31/231-231
Telefaks: + 385 31/201-039
TIx: 28235, 28090 banka rh
SWIFT: SLBO HR 2X

SPLITSKA BANKA d.d.
Rudera Boskovica 16
21000 Split

Tel.: + 385 21/312-777
Telefaks: + 385 21/312-586
TIx: 26252 st bank rh
SWIFT: SPLI HR 2X

STEDBANKA d.d.’
Slavonska avenija 3
10000 Zagreb

Tel.: 385 1/6306-666
Telefaks: 385 1/6187-015
SWIFT: STED HR 22

VARAZDINSKA BANKA d.d.
Kapucinski trg 5
42000 Varazdin

Tel.: + 385 42/400-000
Telefaks: + 385 42/400-112
TIx: 23224 banka rh

SWIFT: VBDD HR 2X
Reuters: VBVH

VOLKSBANK d.d.!
VarSavska 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4801-300
Telefaks: + 385 1/4801-365
SWIFT: VBCR HR 22



Popis banaka i Stedionica

ZAGREBACKA BANKA d.d.!
Paromlinska 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6104-000
Telefaks: + 385 1/6110-555
TIx: 21462 zaba rh

SWIFT: ZABA HR 2X
Reuters: ZBZH

POPIS PODRUZNICA
INOZEMNIH BANAKA

BAYERISCHE HYPO-UND VEREINSBANK AG
Glavna podruznica Zagreb '+

Ul. Alexandera von Humboldta 4

10000 Zagreb

Tel.: +385 1/6159-206, 6159-198
Telefaks: + 385 1/6159-197

A W N -

POPIS v
PREDSTAVNISTVA
INOZEMNIH BANAKA

1. BANK FUR KARNTEN UND STEIERMARK AG,
Zagreb

2. CASSA DI RISPARMIO DI UDINE
E PORDENONE S.p.A., Zagreb

3. COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT, Zagreb

4. DEUTSCHE BANK AG, Zagreb
5. KREDITNA BANKA d.d. TUZLA, Zagreb

6. LHB INTERNATIONALE HANDELSBANK AG,
Zagreb

Banke koje imaju odobrenje za rad prema ¢lanku 37. Zakona o bankama (veliko ovlastenje)
Banke koje imaju odobrenje za rad prema ¢lanku 36. Zakona o bankama (srednje ovlastenje)
Banke koje imaju odobrenje za rad prema clanku 35. Zakona o bankama (malo ovladtenje)

28. prosinca 2001. godine predan je zahtjev Trgovackom sudu za brisanje podruznice iz sudskog registra s datumom 31. prosinca 2001. godine.
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Popis banaka i stedionica

POPIS STEDIONICA SAONSIA STEDIONICA .

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4666-877, 4666-728

BANICA CREDO STEDIONICA d.d.! Telefaks: + 385 1/4666-877

Matice hrvatske 1
21000 Split

STEDIONICA BROD d.d.’
. pl. Zajca 21
35000 Slavonski Brod

Tel.: + 385 21/314-488
Telefaks: + 385 21/314-488
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Tel.: + 385 35/443-333

GOSPODARSKA STEDIONICA d.d.’ Telefaks: + 385 35/447-142

Stjepana Radica 2

10216 Vrbovec .
STEDIONICA DORA d.d.!
Tel.: + 385 1/2792-888 Nova cesta 89
Telefaks: + 385 1/72792-855 10000 Zagreb
Tel.: + 385 1/3821-344
Telefaks: + 385 1/3821-354
KRAPINSKA STEDIONICA d.d. SWIFT: SDOR HR 22
Gajeva 2

49230 Krapina
STEDIONICA MORE d.d.'

Tel.: + 385 49/370-627 Vlaska 67
Telefaks: + 385 49/370-545 10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4611-133
Telefaks: + 385 1/4550-113
KRIZEVACKA STEDIONICA d.d.
Preradoviceva 14

48260 Krizevci STEDIONICA SONIC d.d.!
Savska cesta 131
Tel.: +385 48/681-018 10000 Zagreb

Telefaks: + 385 48/681-018
Tel.: + 385 1/6345-666

Telefaks: + 385 1/6190-615

. SWIFT: SONI HR 22
MEDIMURSKA STEDIONICA d.d.!

Kralja Tomislava 31

40300 Cakovec STEDIONICA SPLITSKO-DALMATINSKA d.d.’
Boktuljin put bb
Tel.: + 385 40/384-377 21000 Split

Telefaks: + 385 40/715-151
Tel.: + 385 21/352-444

Telefaks: + 385 21/352-500

PRVA OBRTNICKA STEDIONICA d.d.’

TkalCiceva 11 TRGOVACKA $TEDIONICA d.0.0.
10000 Zagreb Utieginovic
jesinoviceva 7
10000 Z b
Tel.: + 385 1/4800-111 agre
Telefaks: + 385 1/4800-144 Tel.: + 385 1/2339-610, 2339-611
SWIFT: SPOS HR 22 Telefaks: + 385 1/2339-716
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VARAZDINSKA STEDIONICA KOVANICA d.d. PRVA STAMBENA STEDIONICA d.d.

Zagrebacka 10 JuriSi¢eva 22

42000 Varazdin 10000 Zagreb

Tel.: + 385 42/212-729 Tel.: + 385 1/4801-514 =

Telefaks + 385 42/212-148 Telefaks: + 385 1/4801-571 8

SWIFT: SKOV HR 22 3

=

RAIFFEISEN STAMBENA STEDIONICA d.d. ;qi

ViD STEDIONICA d.d.’ Ul. grada Vukovara 37b @

Ulica grada Vukovara 52b 10000 Zagreb (-§

10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/632-4100
Tel.: + 385 1/6111-330 Telefaks: +385 1/617-1099
Telefaks: + 385 1/6111-477

WUSTENROT STAMBENA STEDIONICA d.d.

POPIS STAMBENIH ica 14

10000 Zagreb

éTEDlONlCA Tel.: + 385 1/4803-788

Telefaks: + 385 1/4803-798

HRVATSKA STAMBENA STEDIONICA d.d.
Zagrebacka 38
42000 Varazdin

Tel.: + 385 42/290-555
Telefaks: + 385 42/290-533

! Odobrenje za rad ukljucuje i prikupljanje devizne stednje gradana i mjenjacko poslovanje.
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Rijecka banka d.d., Rijeka

2001.

Nakon zavrsetka druge bankarske krize, tijekom posljednjih nekoliko godina bankovni

se sustav Republike Hrvatske konsolidirao i znacajno ojacao te je ponovno stekao pov-
jerenje gradana.
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Za razliku od neadekvatnog upravljanja kreditnim rizikom, kao najé¢eséeg uzroka poja-

Godi

ve problema u bankama, u slucaju Rijecke banke d.d., Rijeka (u nastavku teksta: Banka)

dogodila se prijevara u deviznom poslovanju, u poslovima vezanim za transakcije na
medunarodnom trzistu. Operativni rizik, odnosno rizik prijevare, prvi je put prouzrocio
probleme u jednoj hrvatskoj banci.

Osim razlicitog uzroka problema u poslovanju, ovaj slu¢aj razlikuje se i po brzini podu-
zetih mjera za stabilizaciju stanja u Banci.

Poslovanje Banke

Nakon sanacije, tijekom mjeseca lipnja 2000. godine provedena je privatizacija Banke
na temelju medunarodnog natjecaja. Vlasnicka struktura Banke promijenjena je tako
da je vecinski vlasnik sa 59,9-postotnim udjelom u kapitalu Banke postala Bayerische
Landesbank Girozentrale iz Miinchena, dok je Agencija za osiguranje stednih uloga i
sanaciju banaka zadrzala 25,1 posto udjela. Preostalih 15 posto dionica ostalo je u vlas-
nistvu ostalih dionicara. Bayerische Landesbank Girozentrale bila je zainteresirana za
daljnje sirenje poslovanja na trzistu bankovnih usluga u Republici Hrvatskoj.

Banka je ovlastena za obavljanje svih bankarskih poslova te se po svojoj veli¢ini nalazi u
grupi vecdih banaka s uobi¢ajenom organizacijskom strukturom. Prema funkcionalnom
nacelu, odnosno poslovima koje obavlja podijeljena je na sektore, ciji su direktori za
svoj rad odgovorni upravi Banke (u nastavku teksta: Uprava).

Banka je uz suglasnost Nadzornog odbora donijela niz akata kojima je uredeno njezino
poslovanje. Posebnim pravilnicima definirani su nacin, ovlastenja i postupci obavljanja
pojedinih aktivnosti. Takoder, Banka je uskladila svoje poslovanje sa sustavom kvalitete
I1SO 9001.

Banka je u posljednje tri godine, kontinuirano poduzimala aktivnosti s ciljem povecanja
udjela na trzistu unapredenjem i prosirenjem kvalitete i opsega svojih usluga te Sire-
njem poslovne mreze. Istodobno, Banka je unaprijedila upravljanje kreditnim rizikom
usmijeravajudi svoja sredstva u sigurnije oblike plasmana kako bi se smanjio rizik napla-
te, od ¢ega je velik dio sredstava plasiran u rezerve likvidnosti, odnosno kvalitetne krat-
koroc¢ne vrijednosne papire: trezorske zapise Ministarstva financija i blagajnicke zapise
Hrvatske narodne banke. Prema dostavljenim podacima, Banku je karakteriziralo sta-
bilno i profitabilno poslovanje te nisu postojale nikakve konkretne naznake koje bi upu-
Civale na postojanje problema, nepravilnosti ili nezakonitosti jer su, kako ¢e naknadno
biti utvrdeno, prijevarne aktivnosti vjesto knjigovodstveno prikrivane.




Provjera i ispitivanje cjelokupnog poslovanja Banke poduzimani su za razlicite namje-
ne. U projekt privatizacije i prodaje Banke na temelju medunarodnog natjecaja bile su
ukljucene strane konzultantske tvrtke (Delloitte Touche, HSBC i Norton Rose) te su
provedene zajednicke i pojedinacne detaljne provjere (tzv. due dilligence), ¢ime su po-

2001.

tencijalnim kupcima osigurani uvjeti za dobivanje podataka o poslovanju Banke. Finan-
cijska izvjes¢a Banke do 1999. godine revidirala je revizorska tvrtka PWC, a nakon ula-

ska novog vlasnika angazirana je revizorska tvrtka KPMG. Unutarnja kontrola i revizija
obavljala je redovite, izvanredne i naknadne kontrole poslovanja Banke.
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Potpora Banci

Hrvatska narodna banka je u ozujku 1999. godine dobila prijavu nepoznate osobe u
vezi s postojanjem nepravilnosti u deviznom poslovanju Banke.

S obzirom da nije imala pouzdanu informaciju da je prijevara uc¢injena te da je iz prija-
ve proizlazilo da Uprava nije upoznata s mogucim postojanjem nepravilnosti, Hrvatska
narodna banka je o prijavi obavijestila Upravu te od nje zatrazila pisano ocitovanje.

Sumnija o prijevari otklonjena je s obzirom da je od Uprave dobiveno ocitovanje po ko-
jem je ona poduzela odgovarajuée mjere vezane uz ustroj internih kontrolnih mehani-
zama te sustav pracenja rezultata rada. Takoder su, radi kontrole i dnevnog pracenja iz-
vrSenih transakcija, izvrene organizacijske promjene tako da je strogo odvojena izvrsna
sluzba (front office) od pozadinske sluzbe (back office). Unutarnja kontrola redovito je
obavljala kontrole svih poslova, pa tako i poslovanja deviznog trzista te nisu utvrdene
nepravilnosti. Nepravilnosti nije uocio ni vanjski revizor.

Navodi Uprave nisu opovrgnuti izvjestajem vanjskog revizora, sastavljenim u skladu s
Odlukom Hrvatske narodne banke o opsegu i sadrzaju programa revizije i izvjestaja o
reviziji banaka i Stedionica, u kojem je sustav internih kontrola u Banci, kao i nacin i op-
seg obavljanja zadataka interne kontrole, ocijenjen primjerenim, te je potvrdena pravil-
nost, sustavnost i sistematicnost rada unutarnje revizije, kao i primjena odgovarajucih
nacela i standarda.

Sredinom 2000. godine Hrvatska narodna banka obavila je izravni nadzor nad poslova-
njem Banke. Izravnim nadzorom obuhvacena su sljedeca podrucja: kvaliteta aktive, za-
rada, kapital, izvori sredstava i likvidnost, provedba mjera monetarne i devizne politike,
unutarnja kontrola i revizija te organizacija Banke. Osim utvrdivanja potrebe za formi-
ranjem dodatnih posebnih rezervi za pokri¢e potencijalnih gubitaka koji mogu proizici
iz izlozenosti trima komitentima Banke u iznosu od 1,6 milijuna kuna i utvrdenom pre-
koracenju maksimalne izlozenosti prema jednom komitentu, izravnim nadzorom nisu
utvrdene druge materijalno znacajne nepravilnosti. Osim navedenoga, Nadzorni odbor
Banke upozoren je na neodgovarajudi ustroj unutarnje kontrole i revizije zbog kojeg
dolazi do preklapanja poslova i nadleznosti unutarnje kontrole i revizije te na potrebu
funkcionalnoga i organizacijskog razdvajanja tih funkcija.

U sijecnju 2002. godine Hrvatska narodna banka dobila je drugu prijavu nepoznate
osobe, takoder vezanu uz postojanje nepravilnosti u deviznom poslovanju Banke. S ci-




liem dobivanja novih informacija, Hrvatska narodna banka ponovno je zatrazila pisano
ocitovanje od Uprave kako bi Uprava jo$ jednom preispitala taj dio poslovanja, kao i
ustrojene sustave interne kontrole te pruzila dodatne informacije, nakon ¢ega je trebao
slijediti izravni nadzor nad poslovanjem Banke.

Uprava Banke se 8. veljace 2002. ocitovala tvrdnjom da obavljenim redovitim kontro-
lama, kao i izvanrednom kontrolom obavljenom ovim povodom, nisu utvrdene nikak-
ve nepravilnosti te je potvrdena urednost provodenja svih transakcija na deviznom tr-
Zistu. Takoder je navedeno da je u tijeku revizija poslovanja koju provodi vanjski revi-
zor te da u deviznom poslovanju nisu utvrdene nepravilnosti. S obzirom na primljene
informacije Uprava je bila upozorena na moguée nepravilnosti te njihov potencijalni
materijalni ucinak na financijska izvjesca te je, ako je sumnjala da nepravilnosti postoje,
o njima morala odmah obavijestiti vanjskog revizora Banke.

Dana 10. ozujka 2002. godine Uprava je izvijestila Hrvatsku narodnu banku o prijevar-
nim aktivnostima vezanim uz transakcije na deviznom trzistu, koje je otkrila unutarnja
kontrola Banke, procjenjujuéi da je rije¢ o gubicima u iznosu od 83 do 103 milijuna
americkih dolara. Dana 12. ozujka 2002. revizorska tvrtka KPMG obavijestila je Hrvat-
sku narodnu banku da povlaci revizorsko izvjes¢e za 2001. godinu. Dana 13. ozujka
2002. Hrvatska narodna banka obavijestena je da Bayerische Landesbank Girozentrale
nema namjeru dokapitalizacijom rijesiti probleme u Banci. Istodobno s objavom sluca-
ja u javnim glasilima gradani pocinju podizati svoje stedne uloge, nakon cega je doslo i
do povlacenje dijela depozita pravnih osoba.

Ministarstvo unutarnjih poslova zapocinje istrazni postupak s ciljem utvrdivanja nepos-
rednih izvrdilaca, sudionika, motiva i nacina izvr$enja kaznenih djela. Takoder, Hrvat-
ska narodna banka zapocinje izvanredni izravni nadzor poslovanja Banke kako bi utvr-
dila razmjere stetnih aktivnosti i njihov utjecaj na financijski rezultat Banke.

Hrvatska narodna banka odmah se aktivno ukljucila u proces rjesavanja problema ve-
zanih uz Banku kako bi i u ovom slu¢aju ostvarila svoje temeljne zadace: odrzala stabil-
nost bankovnog sustava i povjerenje u nj, zastitila interese deponenata te zastitila zdrav-
lje i stabilnost bankovnog sustava.

Banka je u pocetku uspijevala podmirivati svoje obveze vlastitim likvidnim sredstvima,
no zbog sve veceg pritiska za isplatom stednih uloga ubrzo je bila prisiliena posegnuti za
sekundarnim izvorima likvidnosti, odnosno dijelom imovine Banke koja se moze brzo
pretvoriti u novéana sredstva’. Iznos ulaganja Banke u blagajnicke i trezorske zapise
stalno se povecavao, da bi krajem 2001. godine dosegnuo razinu od 1,2 milijarde kuna.
Plasirana sredstava u niskorizi¢ne duznicke vrijednosne papire drzave i sredisnje banke
bila su podloga za potporu Banci.

S obzirom da je, izuzimajudi prijevarne radnje, rije¢ o zdravoj Banci s kvalitetnim kre-
ditnim portfeljem, Banci je za prevladavanje nastalih poteskoca u poslovanju omogu-
¢en prijevremeni iskup blagajnickih zapisa sredisnje banke u iznosu od 317 milijuna
kuna te joj je odobren kratkoro¢ni kredit za likvidnost na temelju zaloga drzavnih vrije-
dnosnih papira u iznosu od 408 milijuna kuna.

2001.
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Zbog povecanog pritiska Stedisa za isplatom stednih uloga i daljnje ugrozenosti likvid-
nosti, na temelju zaloga drzavnih vrijednosnih papira, Banci je omoguceno da se u slu-
Caju potrebe moze dodatno zaduziti kod Hrvatske narodne banke do ukupnog iznosa
od 863,7 milijuna kuna.

2001.

U razdoblju od 28. veljace do 19. travnja 2002. iz Banke je ukupno povuceno 2.593

milijuna kuna depozita, od cega se 2.135 milijuna kuna odnosi na depozite stanov-
nistva.
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Takoder, nakon javne objave problema Banka je isklju¢ena iz medunarodnoga kar-

ticnog sustava Europay, ¢ime je onemogucena autorizacija kartica koje je Banka izdala.
Hrvatska narodna banka je trenutacno poduzela dodatne napore pruzanjem podrske
Banci, te je, uz potporu Vlade Republike Hrvatske u obliku danog jamstva, Banka po-
novno uklju¢ena u medunarodni karti¢ni sustav, ¢ime je sprije¢en moguci nepovoljan
ucinak na stabilnost cijeloga bankovnog sustava Republike Hrvatske.

Nakon $to je predsjednik Uprave podigao svoj stedni ulog, $to je izazvalo dodatno ne-
povjerenje javnosti i $to je moglo prouzrociti jos vedi pritisak za isplatom Stednih uloga,
Hrvatska narodna banka suglasila se s imenovanjem svojih stru¢njaka za nove ¢lanove
Uprave.

Svijest o moguéem ucinku izvjestavanja o problemima u Banci u javnim glasilima, koji
bi se mogao nepovoljno odraziti i na smanjenje povjerenja u druge banke, potaknula je
Sest hrvatskih banaka okupljenih u Hrvatskoj udruzi banaka da Banci odobre okvirni
sindicirani kredit u iznosu od 1,2 milijarde kuna, kojim su podmirene obveze prema
Hrvatskoj narodnoj banci.

Nakon $to vecinski vlasnik nije pokazao spremnost za dokapitalizaciju Banke, prilikom
razmatranja mogucih rjesenja aktualnih problema i buduée perspektive Banke postig-
nut je dogovor izmedu Bayerische Landesbank Girozentrale i Drzavne agencije za osi-
guranje Stednih uloga i sanaciju banaka prema kojemu je Drzavna agencija za osigura-
nje Stednih uloga i sanaciju banaka stekla novih 59,9 posto dionica za simboli¢an iznos
od 1 americkog dolara, ¢ime je postala vlasnik 85 posto ukupnih dionica Banke.

S obzirom na okolnosti u kojima se nasla te istodobno imajuéi na umu posljedice poja-
ve sistemskog rizika, drzava je na brz i ucinkovit te, ujedno, jedini moguci nacin reagira-
la odlucivsi se za kupnju udjela u Banci. Brzim poduzimanjem aktivnosti u tom smjeru
drzava je uspjela sprijeciti potencijalne negativne ucinke koji bi izravno, aktiviranjem
mehanizma osigurane Stednje, i neizravno, moguéim izazivanjem “domino efekta”,
mogli prouzrociti smanjenje povjerenja u banke te time imati velike negativne posljedi-
ce za drzavni proracun.

Ogjenjujudi da je za buduce stabilno i sigurno poslovanje Banke potrebna dokapitaliza-
cija te uzimajudi u obzir dodatne troskove drzavnog proracuna koje bi ona izazvala, dr-
zava se odlucila za prodaju svoga vlasnickog udjela.

Da je, izuzimajuéi prijevarne radnje, u ovom slucaju rijec¢ o zdravoj Banci, potvrdeno je
velikim interesom drugih banaka za kupnju Banke. Na temelju pristiglih ponuda Drzav-




na agencija za osiguranje stednih uloga i sanaciju banaka odlucila je 85 posto dionica
Banke prodati Erste Bank iz Beca, koja je ponudila 55 milijuna eura za dionice te 100
milijuna eura za dokapitalizaciju Banke, $to bi, s obzirom na uvjete pod kojima su dio-

nice prethodno stecene, trebalo omoguditi ostvarivanje prihoda drzavnog proracuna. =
&
Hrvatska narodna banka i Vlada Republike Hrvatske trenutacno su reagirale: ﬁ
1) pruzanjem javne potpore Banci, D
2)  osiguravanjem Banci potrebnih likvidnih sredstva, 2
3)  brzim rjeSavanjem vlasnickog odnosa s prijasnjim vlasnikom, G
4)  imenovanjem stru¢njaka Hrvatske narodne banke ¢lanovima Uprave i
5)  rjeSavanjem pitanja ponovnog vracanja Banke u karti¢ni sustav Europay.

Navedene aktivnosti omogudile su odrzavanje stabilnosti i povjerenja u bankovni sus-
tav, zastitu interesa deponenata Banke te zastitu zdravlja i stabilnosti cijelog bankovnog
sustava. Zahvaljujuci medusobnoj suradnji i koordinaciji aktivnosti Vlade Republike
Hrvatske i Hrvatske narodne banke, stanje u Banci se stabiliziralo.

Prijevarne transakcije

Istodobno s aktivnim sudjelovanjem u procesu rjesavanja problema u Banci, Hrvatska
narodna banka je 16. ozujka 2002. otpocela izravni nadzor nad poslovanjem Banke s
ciliem utvrdivanja stvarnih razmjera prijevarnih transakcija na deviznom trzistu.

Ustroj poslovanja na deviznom trziStu

Banka je za svaki pojedini dio poslovanja donijela interne akte kojima su utvrdene ov-
lasti djelatnika i nacini obavljanja pojedinih poslova, nacin prijenosa ovlasti i ogranice-
nja za odredene poslove, te propisane procedure kvalitete u sklopu postignutog 1ISO
standarda o kvaliteti poslovanja.

Tako je i dio poslovanja koji se odnosi na obavljanje transakcija na deviznom trzistu
ureden na odgovarajuci nacin. Aktima Banke propisana su pojedinacna ovlastenja i og-
rani¢enja obavljanja pojedinih poslova te nacin njihova obavljanja, kao i obveza perio-
di¢nog informiranja rukovodstva. Takoder je, za svaku transakciju iz podrucja deviznog
trzista, 1ISO procedurama odreden redoslijed postupaka, referentna dokumentacija,
odgovornosti i ovlastenja te proceduralne pojedinosti.

Organizacijski dio Banke u kojem se obavljaju poslovi na deviznom trzistu je Odjel de-
viznog trzista, koji je organiziran u okviru Direkcije deviznih sredstava unutar Sektora
sredstava.

Aktima Banke prenesena su pojedinacna ovlastenja direktora Sektora te su u dijelu de-
viznog poslovanja odredena ogranicenja za odobravanje kratkoro¢nih deviznih depo-
zita, kupoprodaju deviza na domacem i inozemnom trzistu, te posebno za poslove di-
ferencijalnih arbitraza. Tako su za odobravanje kratkoro¢nih deviznih depozita i ku-




poprodaju deviza i efektive ovlasteni direktor Direkcije deviznih sredstava, voditelj
Odjela deviznog trzista (glavni diler) i zaposlenici Odjela deviznog trzista do 10 posto
jamstvenoga kapitala Banke. Za poslove diferencijalnih arbitraza ovlasteni su direktor
Direkcije deviznih sredstava i voditelj Odjela deviznog trzista (glavni diler) do 10 posto

2001.

jamstvenoga kapitala Banke, dok za zaposlenike Odjela deviznog trZista iznos ne smije
prijeci 2 posto jamstvenoga kapitala. Sve navedene osobe su duzne o svojim odlukama

svakih petnaest dana izvjestavati direktora Sektora sredstava.
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deviznog trzista (glavni diler) te su istim aktom odredena sljedeca ogranicenja: ukupna

otvorenost Banke ne smije ni u jednom trenutku prijeci iznos od 50 milijuna ameri¢kih
dolara, iznos pojedinacne transakcije za glavnog dilera ne smije prijeci iznos od 10 po-
sto jamstvenoga kapitala, a za ostale dilere 2 posto jamstvenoga kapitala. Takoder, sve
transakcije otvorene tijekom dana moraju se zatvoriti istoga dana. Pojedini diler u bilo
kojem trenutku smije imati otvorene transakcije u ukupnom iznosu do 5 milijuna ame-
rickih dolara, s tim da svaka pojedinacna transakcija ne smije prijeci 2 posto jamstveno-
ga kapitala.

Voditelj Odjela deviznog trzista (glavni diler), direktor Sektora sredstava te direktor Di-
rekcije deviznih sredstava te nadlezni ¢lan Uprave moraju u svakom trenutku imati do-
stupnu informaciju o trenutac¢nom stanju prihoda i rashoda po dnevnim transakcijama i
otvorenosti banke. O poslovima na deviznom trzistu podnose se izvjes¢a Upravi svakih
petnaest dana.

Za navedene poslove u Banci uspostavljene su i ISO procedure kvalitete, kojima je za
svaku transakciju na deviznom trzistu odreden redoslijed postupaka, referentna doku-
mentacija, odgovornosti i ovlastenja te proceduralne pojedinosti.

Kontrola i revizija

Unutarnja kontrola i revizija Banke kontinuirano su provodile redovite, izvanredne i
naknadne kontrole tijekom kojih nisu utvrdene nepravilnosti u ovom dijelu poslovanja.

Vanjski revizori su redovito izdavali misljenje o istinitom i objektivnom prikazu poslova-
nja u financijskim izvjes¢ima Banke.

Nalazima o obavljenom izravnom nadzoru sredinom 2000. godine, osim neispravne
reklasifikacije za tri komitenta te preporuka u vezi organizacijskog i funkcionalnog raz-
dvajanja unutarnje kontrole i revizije, nisu utvrdene materijalno znacajne nepravilnosti
u poslovanju Banke.

Nalazi tekuceg izravnog nadzora vezani uz prijevarne aktivnosti

Ve¢ nakon nekoliko dana obavljanja izravnog nadzora bilo je jasno da ce cijeli postu-
pak utvrdivanja stvarnog financijskog polozaja Banke biti dugotrajan i tezak. Zbog ne-
dosljedne primjene propisanih postupaka vezanih uz obavljanje poslova na deviznom
trzistu te nedostatak kontrole postivanja propisanih procedura, ostavljen je prostor za
moguce prijevare, koje su sustavno provodene vise godina. Naime, utvrdeno je da je ri-




je¢ o prijevari koja je vjesto prikrivana krivotvorenjem dokumentacije, ¢emu je pogo-
dovala nedosljedna primjena predvidenih kontrolnih postupaka.

Naime, glavni diler Banke cinio je Stetne radnje vezane za transakcije na medunarod-
nim trzistima novca i kapitala, medu kojima prevladavaju diferencijalne arbitraze. Kako
bi bilo jasnije o ¢emu je zapravo rije¢, u nastavku se daje kratak prikaz nacina obavlja-
nja tih poslova.

Banka je na deviznom trzistu, uz standardne poslove orocavanja deviznih depozita,
kupoprodaje devizne efektive i ostalih poslova vezanih za deviznu poziciju banke,
obavljala i diferencijalne devizne arbitraze. Diferencijalne arbitraze mogu biti “ne-
rizicne” ili “rizicne”, odnosno “Spekulativne”.

“Nerizi¢ne diferencijalne arbitraze” odnose se na poslove kupoprodaje deviza s ma-
njim hrvatskim bankama, koje nemaju pristup medunarodnom deviznom trzistu pa sto-
ga ove poslove obavljaju s Bankom. Na primjer, takva banka izrazi zelju da od Banke za
svoje americke dolare kupi njemacke marke, nakon ¢ega Banka stupi u vezu s nekom
stranom bankom i od nje za dolare kupi marke, a potom po, za sebe povoljnijem, teca-
ju te marke proda prvoj banci za njezine dolare, ¢cime Banka zatvara svoju poziciju i os-
tvaruje zaradu. U takvim transakcijama ostvaruje se relativno niska marza te se, nacel-
no, gubitak i ne moze ostvariti.

“Rizi¢ne (3pekulativne) diferencijalne arbitraze” su transakcije kojima se jedna valuta,
nazovimo je X, kupuje za drugu valutu, recimo Y, procjenjujuci da e vrijednost valute
X, mjerena u jedinicama valute Y, porasti, te da ¢e se shodno tome tijekom dana valuta
X prodati i pritom ostvariti odredenu dobit. Na primjer, diler odlucuje kupiti 1 milijun
americkih dolara i za to placa 2 milijuna njemackih maraka (te¢aj USD/DEM = 2,00).
Tecaj tijekom dana poraste na 2,05 maraka za dolar te diler odluci prodati 1 milijun do-
lara, koji tada vrijedi 2,05 milijuna maraka. Diler time zaraduje 0,05 milijuna maraka,
kao rezultat za njega povoljne promjene tecaja USD/DEM. Tehnologija transakcija je
identi¢na kao i kod nerizi¢nih arbitraza, uz jednu razliku — diler na drugoj strani nema
banku kojoj ¢e prodati kupljenu valutu po sigurno boljem tecaju, ve¢ $pekulira da ée te-
Caj tijekom dana krenuti u Zeljenom smjeru te da ¢e “otvorenu” poziciju zatvoriti uz
profit. Dakle, kod “rizi¢nih diferencijalnih arbitraza” postoji moguc¢nost i dobiti i gubit-
ka.

Osim toga, ako diler, pri otvaranju pozicije, kod jedne banke kupi dolare za marke, ne
mora nuzno kod te banke i zatvoriti poziciju, tj. prodati dolare za marke, ve¢ to moze
uciniti kod druge banke.

Pokusavajuci neprimjerenim izlaganjima na trzistima stranih valuta ostvariti dobit, glav-
ni diler Banke ostvarivao je gubitke, koji potom nisu evidentirani u knjigovodstvenoj
evidenciji Banke. Gubici su prikrivani na vise nacina:

U neovlastenom posudbom sredstava u obliku uzetih depozita od stranih korespo-
dentnih banaka,

Q knjizenjem nepostojecih depozita u aktivi banke,

2001.
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U ugovaranjem deviznih arbitraza po kojima nisu izvrsavane obveze, i

U knjizenjima deviznih arbitraza uz pogresnu valutaciju.

2001.

Clavni diler je, protiv svake prakse poslovanja na deviznim trzistima, istodobno i trgo-
vao, sudjelovao u transferima sredstava putem SWIFT-a te nalagao lazna ili netocna

knjizenja tih transakcija u racunovodstvene evidencije.
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O toc¢nim gubicima njegova poslovanja moci ¢e se govoriti tek kad u pojedinosti budu

Godi

poznate sve transakcije koje nisu bile proknjizene u ra¢unovodstvu Banke, pocevsi od

preuvelicanih inozemnih depozita u aktivi, niza posudenih depozita koji u pasivi banke
uopce nisu bili zabiljezeni te velikog broja transakcija u kojima je glavni diler Banke ku-
povao i prodavao jednu stranu valutu za drugu, o ¢emu nije adekvatno izvjes¢ivao Ban-
ku.

Istragom koju je provela Banka utvrdeno je da su sve transakcije sumnijivih obiljezja
provodene u back officeu koristenjem iste lozinke.

Reklamacije vezane uz nepodmirene obveze Banke Cesto su pristizale, ali se na njih ni-
je adekvatno reagiralo. Naime, SWIFT poruke koje su sadrzavale reklamacije ili su iz bi-
lo kojeg drugog razloga bile nejasne djelatnicima back officea/racunovodstva, prosljedi-
vane su na tumacenje glavnom dileru.

Iz opisanih transakcija je, prema trenutacno raspolozivim podacima, proizislo ukupno
98 milijuna americkih dolara manjka koji se odnosi na sljedece:

O 38,95 milijuna dolara umjetno stvorenih, nepostojecih depozita;

Q 23,6 milijuna dolara posudenih depozita za koje se nije znalo;

U 9,9 milijuna dolara po otvorenim deviznim transakcijama,

O 1,17 milijuna dolara manjka na dva marzna racuna (engl. margin accounts),

U 24,3 milijuna dolara u 5 otvorenih deviznih arbitraza.

Poznavanje funkcioniranja sustava internih kontrola i izvjes¢ivanja unutar Banke omo-
gucilo je glavnom dileru Banke da obavlja poslove koji nisu ni pravilno evidentirani te je
time nekontrolirano izlagao Banku visokim rizicima. Gubitak koji je iz toga proizisao je,
zbog neodgovarajucée provedbe predvidenih kontrolnih mehanizama, prikrivan neevi-
dentiranjem ili neto¢nim evidentiranjem u racunovodstvenoj evidenciji i financijskim
izvjes¢ima Banke.

Rije¢ je o inkriminiranim radnjama koje su prouzrocile znacajni gubitak za Banku. Na
zalost, zbog odsustva volje vlasnika Banke, ovaj problem nije bilo moguce rijesiti doka-
pitalizacijom Banke “u tisini”, kako je to, s ciliem smanjenja potencijalnih negativnih
ucinaka na stabilnost bankovnog sustava, uobicajeno u svjetskoj praksi. Ipak, brzim po-
duzimanjem mjera od strane Vlade Republike Hrvatske i Hrvatske narodne banke
zaustavljeni su negativni trendovi i omogucena je stabilizacija stanja u Banci, sto je spri-
jecilo sirenje problema. Osim navedenoga, potrebno je istaknuti da, rjeSavanjem prob-




lema na ovakav nacin, nisu ucinjeni dodatni troskovi za drzavni proracun niti su ostece-
ni Stedise i deponenti Banke.

Istraga u vezi s prijevarnim aktivnostima nastavlja se: od strane Ministarstva unutarnjih
poslova kako bi se utvrdili neposredni izvrsitelji, sudionici, motivi i nacin izvréenja kaz-
nenih djela te od strane Hrvatske narodne banke s ciljem utvrdivanja razmjera Stetnih
aktivnosti i njihova utjecaja na financijski rezultat Banke.
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KoriStenje monetarnih instrumenata u
2002. nakon objave gubitaka u Rijecko]
banci

Objava vijesti u novinama da je uhicen glavni diler Rijecke banke d.d., Rijeka, i napisi u
novinama o visini gubitaka koje je diler izazvao svojim poslovanjem pokrenuli su val
Stedisa koji su pojurili u Rijecku banku trazedi isplatu svojih stednih uloga. Zahvaljujudi
visokoj razini likvidnih sredstava, Banka je nekoliko dana, bez ic¢ije pomodi, uspjesno
servisirala podizanje znacajnih iznosa stednje.

Medutim, kako navala stedisa nije jenjala ni nakon umirujucih izjava ¢elnih ljudi iz Vla-
de i Hrvatske narodne banke, Rijecka banka je 18. ozujka 2002. Hrvatskoj narodnoj
banci uputila zahtjev za koristenjem lombardnoga kredita u cjelokupnom moguéem iz-
nosu. U tom je trenutku Rijecka banka u svom portfelju imala upisane blagajnicke zapi-
se HNB-a u kunama u iznosu od 320 milijuna kuna te upisane trezorske zapise Minis-
tarstva financija RH u iznosu od 494 milijuna kuna, ukupno 814 milijuna kuna. Prema
Odluci HNB-a o uvjetima za odobrenje kratkoro¢noga kredita na osnovi zaloga vrijed-
nosnih papira, lombardnoga kredita, navedeni trezorski i blagajnicki zapisi prihvatljivi
su kao zalozna imovina na temelju koje se odobrava lombardni kredit u visini od 50
posto njihove nominalne vrijednosti. U skladu s tim, Rijeckoj banci je 18. ozujka 2002.
odobren lombardni kredit u visini od 407 milijuna kuna. Medutim, imajuci u vidu raz-
mjere podizanja stednje i potencijalnih rizika koji su iz toga proizlazili, Banka je istoga
dana, naknadno, na temelju stavka 2. tocke IV. Odluke o izdavanju blagajnickih zapisa
HNB-a u kunama, Hrvatskoj narodnoj banci uputila zahtjev za prijevremenim iskupom
blagajnickih zapisa HNB-a. Bankinom zahtjevu je udovoljeno te je guverner Hrvatske
narodne banke donio Odluku o prijevremenom iskupu blagajnic¢kih zapisa HNB-a u
kunama, pri ¢emu su blagajnicki zapisi nominalnog iznosa od 320 milijuna kuna iskup-
lieni za 317.199.512,32 kune, a navedeni je iznos Rijecka banka iskoristila za djelo-
mic¢nu otplatu lombardnoga kredita. Na taj je nacin stanje lombardnoga kredita Rijecke
banke 18. ozujka 2002. krajem dana iznosilo 89.800.487,68 kuna i bilo je koristeno na
temelju zalozenih trezorskih zapisa MF-a u nominalnom iznosu od 179,9 milijuna ku-
na.

Osim zahtjeva za prijevremenim iskupom blagajnickih zapisa HNB-a u kunama, Ri-




jecka banka je 18. ozujka 2002. Hrvatskoj narodnoj banci uputila zahtjev za koriste-
njem kratkoro¢noga kredita za likvidnost. Uz zahtjev je prilozila popis imovine, odno-
sno popis vrijednosnih papira koje je spremna zaloziti kod Hrvatske narodne banke u
svrhu koristenja kredita za likvidnost. Na temelju Odluke o kratkoro¢nom kreditu za li-
kvidnost Hrvatska narodna banka je 19. ozujka 2002. Rijeckoj banci odobrila kredit za
likvidnost u visini od 408 milijuna kuna na osnovi vrijednosnih papira koji dospijevaju u
roku do dvije godine. Navedeni iznos odgovarao je iznosu prethodno odobrenoga lom-
bardnoga kredita te je dio kredita za likvidnost iskoristen za vracanje preostalog dijela
lombardnoga kredita u iznosu od 89.800.487,68 kuna. Preostali dio kredita za likvi-
dnost u iznosu od 318.199.512,32 kuna iskoristen je za kupovinu deviza od Hrvatske
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narodne banke u iznosu od 233.637.585,00 kuna, dok je ostatak kredita u iznosu od
84.561.927,32 kuna pusten na racun za namiru Rijecke banke.

Naime, Rijecka banka je 18. i 19. ozujka 2002. Hrvatskoj narodnoj banci uputila za-
htjeve za kupnjom deviza u ukupnom iznosu od 61.367.147,45 eura i 11 milijuna
americ¢kih dolara, $to je po prodajnom tecaju HNB-a na dan 19. ozujka 2002. iznosilo
ukupno 546.268.943,00 kuna. U skladu s tim, prodaja deviza djelomi¢no je namirena
iz odobrenoga kredita za likvidnost, dok je preostali dio u iznosu od 312.631.358,00
kuna namiren kupnjom trezorskih zapisa od strane Hrvatske narodne banke.

Rijeckoj banci je naime, nakon povrata lombardnoga kredita iz sredstava kredita za li-
kvidnost vracen kolateral u obliku trezorskih zapisa MF-a, zbog cega je Rijec¢ka banka u
svrhu kupnje deviza Hrvatskoj narodnoj banci dana 19. ozujka 2002. ponudila otkup
trezorskih zapisa MF-a u nominalnom iznosu od 313.200.000,00 kuna. Hrvatska na-
rodna banka prihvatila je navedenu ponudu te je navedeni nominalni iznos trezorskih
zapisa otkupljen za 312.725.561,56 kuna, od ¢ega je 312.631.358,00 kuna iskoristeno
za namiru po osnovi kupnje deviza, dok je preostali dio u iznosu od 94.203,56 kuna
pusten na racun za namirenje Rijecke banke.

Nakon odobrenja kredita za likvidnost u iznosu od 408 milijuna kuna, Rijecka banka je
19. ozujka 2002. uputila novi zahtjev za koristenjem kratkoro¢noga kredita za likvidno-
st na temelju vrijednosnih papira kojima je rok dospijeca duzi od dvije godine. S obzi-
rom da je za takav kredit, prema Odluci o kratkorocnom kreditu za likvidnost, potre-
bno drzavno jamstvo, Vlada Republike Hrvatske je 21. ozujka 2002. u korist Hrvatske
narodne banke izdala jamstvo na iznos od 863.700.000,00 kuna nakon cega je Ri-
jeckoj banci u navedenom iznosu odobren kredit za likvidnost.

Odobreni kredit u iznosu od 863.700.000,00 kuna Rijecka banka nije iskoristila u cije-
losti, ve¢ je 22. ozujka 2002. Hrvatskoj narodnoj banci uputila zahtjev da joj se iz odo-
brenoga kredita doznaci 150 milijuna kuna, te je istodobno ponudila na prodaju preo-
stali iznos trezorskih zapisa MF-a u nominalnom iznosu od 180.800.000,00 kuna. Na-
vedeni nominalni iznos trezorskih zapisa Hrvatska narodna banka otkupila je za
179.776.365,32 kuna.

Trezorski zapisi koje je Hrvatska narodna banka otkupila od Rijecke banke u ukupnom
nominalnom iznosu od 494 milijuna kuna, djelomi¢no su dospjeli, dok je preostali dio
u nominalnom iznosu od 334 milijuna kuna prodan na sekundarnom trzistu.




Na temelju prethodno navedenoga, stanje potrazivanja HNB-a od Rijecke banke na
dan 22. ozujka iznosilo je 558 milijuna kuna s osnove kratkoro¢noga kredita za likvi-
dnost. Navedeni iznos u potpunosti je vracen 9. travnja 2002., nakon $to su u istom iz-
nosu poslovne banke iz Republike Hrvatske Rijeckoj banci odobrile sindicirani kredit.

Od 10. travnja 2002. HNB vise nema nikakvih potrazivanja od Rijecke banke.

Rezimirajuci slucaj Rijecke banke mozemo konstatirati da je Banka u razdoblju od tje-
dan dana, uz pomoc¢ sredisnje banke kao zajmodavca u krajnjoj nuzdi, uspjela stabilizi-
rati svoju likvidnost, radeci bez zastoja i bez vecih potresa u obavljanju svih svojih ban-
karskih poslova.

U razdoblju od 18. do 22. ozujka Rijecka banka je sprjecavala ugrozavanje svoje likvi-
dnosti promptnim i urednim povlacenjem ukupno 1 milijarde kuna kredita od HNB-a
(0,4 milijarde kuna lombardnoga kredita i 0,6 milijardi kuna kredita za likvidnost) i pro-
dajom vrijednosnih papira sredisnjoj banci u iznosu od 0,8 milijardi kuna. Koristenjem
ukupno 1,8 milijardi kuna iz primarne emisije Banka je kupila deviza u vrijednosti od
0,5 milijardi kuna i popunila svoju tekucu likvidnost s ukupno 0,8 milijardi kuna, vraca-
juci uz to lombardni kredit od 0,4 milijarde kuna.

Sredstva koristena iz kredita za likvidnost u ukupnom iznosu od 558 milijuna kuna Ban-
ka je, kako smo spomenuli, vratila sredisnjoj banci 9. travnja 2002. Time je Banka pod-
mirila sve svoje obveze prema HNB-u, tako da su do kraja prve dekade travnja bila ste-
rilizirana sva sredstava iz primarne emisije koja je HNB plasirao Rijeckoj banci.
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