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Osnovne informacije o Hrvatskoj

Ekonomski indikatori

Povrsina (u km?2)
BDPa (u mil. USD, tekuce cijene)

BDP — godisnje stope promjene?
(u %, stalne cijene)

BDP po stanovnikua® (u USD)

Stopa inflacije (u %, na kraju razdoblja)

Broj stanovnika® (u mil.)

lzvoz robe i usluga (u % BDP-a)

Uvoz robe i usluga (u % BDP-a)

Tekuci racun platne bilanced (u % BDP-a)
Inozemni duge (u mil. USD, na kraju razdoblja)
Inozemni dug® (u % BDP-a)

Inozemni dug? (u % izvoza robe i usluga)

Ukupna otplata inozemnog duga¢
(u % izvoza robe i usluga)

Bruto medunarodne pricuve HNB-a
(u mil. USD, na kraju razdoblja)

Bruto medunarodne pricuve HNB-a (u mjesecima
uvoza robe i usluga, na kraju razdoblja)

Devizni tecaj za 31. prosinac (HRK : 1 USD)

Prosjecni devizni tecaj (HRK : 1 USD)

a Podatak za 2000. godinu je privremen.
> Podatak o broju stanovnika za 2000. godinu preuzet je iz 1999.

< Dio povecanja inozemnog duga u 1996. godini odnosi se na ukljugivanje ukupnog iznosa reprogramiranog duga prema Pariskom i Londonskom klubu.

1993.
56.538
10.903

-80

2.349
1.149,7
4,6
56,8
53,0
5,7
2.638
24,2
42,6

6,6

616

1.3

6,5619

36774

d Podaci za 1998., 1999. i 2000. godinu izraunati su prema novoj metodologiji.

lzvori: Drzavni zavod za statistiku i Hrvatska narodna banka

1994.
56.538
14.585

59

3.137
-3,0
4,6
48,8
45,4
5,9
3.020
20,7
42,4

4,3

1.405

2,5
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1995.
56.538
18.811

6.8
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3.7
4,7
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3.809
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6,4

1.895
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5,2300

1996.
56.538
19.872
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3.4
4,5

39,5
49,7
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9.3
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2,8
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1997.
56.538
20.109

6.8

4.398
3.8
4,6

40,9
56,6
-11,6
7.452
371
90,7

13,8

2.[58)

2,7

6,3031

6,1571

1998.
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21.628

2,5
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4,5

39,6
49,2
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19,4
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3.2

6,2475
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1999.
56.538

20.031
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4,4
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40,5
48,9

9.872
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121,6

28)3)

3.025

3.7

7.6477

7.1124

2000.
56.538
19.030

3.7

4.179
7.4
4,6

45,5

50,4
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28,6

8525

4,4
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REALNI SEKTOR GOSPODARSTVA

Uvod

Svi znaci upucuju na to da je u tre¢em tromjesecju 2001.
nastavljen rast BDP-a. Na strani potraznje, pokazatelji prihoda
pokazuju rast mase placa od 5,1%, drzavnih transfera stanov-
nistvu od 10,2% i bankovnih kredita odobrenih stanovnistvu
od oko 103,5% (svi su podaci iskazani realno i odnose se na
treCe tromjesecje 2001. u usporedbi s tre¢im tromjesecjem
2000.). Pokazatelji potro3nje upucuju na to da je potrosnja i
dalje snazna: trgovina na malo zabiljezila je u treCem tromje-
se¢ju 2001. u usporedbi s tre¢im tromjesecjem 2000. rast od
8,2%, dok je u istom razdoblju uvoz netrajnih proizvoda za si-
roku potrosnju (iskazan u kunama) porastao za 16,7%. Sli¢no
tome, i pokazatelji ulaganja ostali su pozitivni: ostvaren je rast
uvoza trajnih proizvoda za Siroku potrosnju (uglavnom opre-
me) od 11,7% i rast fizickog obujma izvrSenih gradevinskih ra-
dova od 8,0% u srpnju i 5,2% u kolovozu. Na koncu, potraznja
za robnim izvozom porasla je 2,3% u kunama, dok je do rasta
prihoda od usluga doslo zahvaljujuci uspjesnoj turistickoj sezo-
ni.

Na proizvodnoj strani, fizicki obujam industrijske proizvod-
nje povecan je za 6%, a broj nocenja turista za 7,8%. Pridruzu-
juci ta kretanja ve¢ spomenutim pokazateljima o kretanju trgo-
vine na malo, ¢ini se da Ce i stopa rasta BDP-a za trece tromje-
secje ponovno biti na jednako visokoj razini kao u prvom polu-
godistu.

Unato¢ kontinuiranom gospodarskom rastu tijekom pos-
ljednjih osam tromjesecja, registrirana nezaposlenost u eviden-
ciji HZZ-a nije smanjena, no trend rasta registrirane nezaposle-
nosti znacajno je oslabio u ovoj godini. Podaci za posljednja tri
mjeseca pokazuju normalno sezonsko poveOcanje nezaposle-
nosti, koje ipak nije dovelo do promjene trenda. Poslodavci su
prijavili potrebu za oko 177.000 zaposlenika ove godine, sto je
rezultiralo zaposljavanjem 142.000 osoba. Ti podaci pokazuju
da zaista dolazi do otvaranja novih radnih mjesta, iako jo$ ne-
dostatnog da neutralizira priljev novih nezaposlenih u registar
(229.000 ove godine). Administrativna stopa nezaposlenosti ti-
jekom treceg je tromjesecja u prosjeku iznosila 21,7%, Sto je za
0,7 postotnih bodova vise nego u istom razdoblju lani. Dinami-
ka njezina trenda sli¢na je kretanju trenda registrirane neza-
poslenosti, jer je njezinim kretanjem ponajvise determinirana,
no anketna se stopa nezaposlenosti, koja je do sada pokazivala
visok stupanj korelacije s administrativnom stopom, u prvom
polugodistu smanjila. Naime, dok je u ovoj godini trend admi-
nistrativne stope nezaposlenosti polako rastao, anketna stopa
nezaposlenosti u prvom je polugodistu iznosila 15,3%, sma-
njivsi se sa 17% zabiljezenih u drugom polugodiste prosle godi-
ne.

Ogranicavanije rasta placa u javnhom sektoru olaksalo je odr-
zavanje ukupne razine placa pod kontrolom i time podrzalo
otvaranje novih radnih mjesta. Blagi pad jedini¢nog troska rada
u industriji se nastavlja te ohrabruje da je rast proizvodnosti u
posljednja dva tromjesecja bio prilicno visok, iznad 4%.

Blagi rast placa, uz opcenito stabilan tecaj i smanjenje cijena
goriva, olaksao je odrzavanje inflacije na niskoj razini. Inflacija
mjerena cijenama na malo fluktuirala je u tre¢em tromjesecju i
zabiljeZila je pad od 0,6% u srpnju te nagli rast od 1,0% u kolo-

vozu uzrokovan povecanjem troskova telefonskih usluga. Me-
dutim, u sljedeca dva mjeseca ponovno je doslo do smanjenja
inflacije mjerene cijenama na malo na razinu od 0,3% do
-0,1% te je medugodisnja stopa inflacije ponovno nastavila
trend smanjenja i na kraju treCeg tromjesecja iznosila je 3,8%,
spustivsi se na niskih 3,2% u listopadu.

Temeljna inflacija, koju se smatra dobrim pokazateljem bu-
du¢ih inflacijskih kretanja, znacajno se smanjila: sa 4,4% na
kraju drugog tromjesecja na samo 2,3% na kraju treceg tromje-
secja, promatrano na godisnjoj razini. lako se neka od tih sma-
njenja mogu objasniti viSom inflacijom u istom razdoblju
prosle godine, razumno je niske stope temeljne inflacije smat-
rati glasnikom jos nize inflacije u bliskoj buducnosti. Zaista, svi
ti bitni ¢imbenici, zajedno s recesijskim kretanjima u SAD-u,
Japanu, pa vjerojatno i u Europi, upucuju na to da u nas nece
dodi do rasta inflacije u sljedecim mjesecima.

Devizna su trzista bila u trecem tromjesecju izrazito turbu-
lentna. Kuna je postupno, ali sustavno aprecirala: s razine od
7,69 HRK/EUR u travnju na niskih 7,19 HRK/EUR pocetkom
kolovoza, da bi na kraju toga mjeseca zabiljezila nagli pad svo-
je vrijednosti na 7,61 HRK/EUR. Kretanja zabiljezena u prva
dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja takoder su bila neuobicajena
s aprecijacijom kune prema euru. (Uobicajena je u jesenskim
mijesecima stabilnost ili deprecijacija kune.) Cini se da je veca
kolebljivost tecaja kune djelomi¢no vezana uz liberalizaciju
deviznog sustava, kojom je poduzecima omoguceno da slo-
bodno raspolazu deviznim depozitima, $to smo ve¢ spomenuli
u proslom broju. Poduzeca su kupovala devize uglavnom kra-
jem srpnja i pocetkom kolovoza po niskoj cijeni (kada je kuna
bila jaka) i od tada polako koriste ta sredstva. Istodobno, neke
banke, posebno neke strane banke koje imaju laksi pristup iz-
vorima deviznih sredstava, pokazale su sklonost prema zaradi
na tecajnim razlikama i na razlikama kamatnih stopa na kune i
devize. Takvo je ponasanje banaka poticalo deprecijacijska
ocekivanja i pridonosilo je kolebljivosti tecaja.

Konacno, ve¢ je u kolovozu postalo jasno da devizni depo-
ziti ubrzano rastu. To je neuobicajeno i najvjerojatnije je da je
to bio pocetak procesa konverzije u euro. Deponenti u Hrvat-
skoj svoju deviznu gotovinu u valutama zemalja ¢lanica EMU-a
polazu na racune kod banaka, $to dovodi do daljnjeg rasta de-
vizne likvidnosti banaka i stvaranja sezonski neuobicajenih ap-
recijacijskih pritisaka.

Dobra turisticka sezona takoder je jedan od razloga poveca-
nja deviznih depozita. Preliminarni podaci pokazuju da je vi-
Sak na teku¢em racunu platne bilance u trecem tromjesecju iz-
nosio 1,2 mird. USD i da je bio veci od proslogodisnjega. Pri-
hodi od turizma, iskazani u dolarima, povecani su za visokih
20%. Istodobno su prisutni i znakovi usporavanja uvoza, sto
potvrduje da je visoka stopa rasta uvoza iz prvoga i drugog
tromjesecja ove godine uglavnom bila jednokratna jer je bila
potaknuta neminovnim prestankom vazenja carinskih olaksi-
ca. Takoder se ocekuje da ¢e, u skladu s uobicajenom sezon-
skom dinamikom, u cetvrtom tromjesecju doci do rasta defici-
ta robne razmjene.

Fiskalna politika i dalje tezi smanjivanju jaza izmedu prora-
cunskih prihoda i rashoda. Vlada se obvezala da ¢e svoj cilj o
ograniCavanju iznosa manjka konsolidiranog proracuna sre-
disnje drzave na vrijednost od 5,3% BDP-a u 2001. ostvariti. U
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tom kontekstu u listopadu je donesen i nov paket zakona, no
ne ocekuje se da bi se prije sljedece godine mogao znacajnije
osjetiti njihov ucinak. Vlada je stoga donijela i nekoliko diskre-
cijskih, jednokratnih mjera kojima bi se trebalo ustedjeti oko
655 mil. kuna do kraja 2001. i zadovoljiti cilj vezan uz manjak
konsolidiranog proracuna sredisnje drzave. Teku¢i prihodi
konsolidiranog proracuna sredisnje drzave utvrdeni na osnovi
trendnih vrijednosti smanjeni su realno u prvih devet mjeseci
ove godine za 5,2%, dok je trend realne vrijednosti ukupnih
rashoda u devet mjeseci 2001. pao za 6,5% u usporedbi s istim
razdobljem 2000. godine.

Tijekom listopada privatizirano je dodatnih 16% Hrvatskog
telekoma (HT). Tom je prodajom ostvaren priljev od 500 mil.
EUR, sto je omogucilo povrat kredita kojim je bilo premosteno
financiranje u razdoblju do okoncanja te prodaje. Sto se tice
drugih privatizacijskih prihoda, do kraja cetvrtog tromjesecja
ocekuje se privatizacija dijela banaka u drzavnom vlasnistvu, a
ocekuje se i privatizacija Croatia osiguranja.

Uz osnazenu ekonomsku aktivnost, u tre¢em je tromjesecju
i na podrucju monetarnih kretanja nastavljen ubrzani rast.
Trend najsirega monetarnog agregata, M4, realno je porastao
sa 1,7% mjesecno u prvom tromjesecju na 2,1% mjesecno u
treCem tromjesecju. M4 je na kraju listopada bio za 29,1% visi
nego godinu prije. Posebice je bio snazan rast deviznih depo-
zita.

Ipak, rast nekih komponenata M4 nije bio tako stabilan.
Realni desezonirani trend M1, koji obuhvaca kunsku gotovinu
u optjecaju i transakcijske depozite u kunama, stagnirao je od
kraja drugog tromjesecja do kraja treceg tromjesecja. Ta je
stagnacija bila rezultat smanjenja desezoniranih depozita po-
duzeca od lipnja do kolovoza. Poduzeca su, kako smo spome-
nuli, iskoristila pogodnost koja im je od pocetka lipnja pruzena
mogucénos¢u da bez ogranic¢enja mogu drzati devizne depozi-
te. Ta jednokratna prilagodba poduzeca jednosmjerna je sup-
stitucija sredstava, koja je rezultirala povecanjem deviznih de-
pozita poduzeca na racun njihovih kunskih sredstava.

Druga komponenta M1, kunska gotovina u optjecaju, rasla
je prilicno brzo jer je njezin rast ¢vrsto povezan s gospodar-
skom aktivnos¢u. Kreditna je aktivnost takoder snazno rasla:
ako se iskljuce tecajne razlike, u prvom je tromjesecju ostvaren
rast kredita od 5%, u drugom tromjesecju od 8% i u treCem
tromjesecju od 4%. Rast kredita u listopadu od cijelih 3% poka-
zuje da se ubrzana kreditna aktivnost nastavila i u Cetvrtom
tromjesecju. U biti, ukupni plasmani banaka privatnom sekto-
ru povecani su tijekom godine za 24,5%. Krediti stanovnistvu i
dalje premasuju kredite poduzecima te u treCem tromjesecju
biljeze rast od 8,3% u usporedbi sa 4,6-postotnim rastom kre-
dita poduzecima. Natjecanje banaka za trzisni udjel i nadalje
se intenzivira, uz dobro financirane strane banke koje iskazuju
visoke stope rasta kredita. Tako visoke stope rasta kredita treba
pazljivo ispitati, s obzirom da su u mnogim zemljama tako viso-
ke stope rasta kredita i ukupne aktive bile vezane uz pogorsa-
nje kvalitete portfelja.

Pad neto inozemne aktive banaka u treCem tromjesecju
nastavak je trenda zapocetog u travnju. Banke su iskoristile po-
voljne prilike za povecanje kreditne aktivnosti, $to je vodilo
konverziji njihovih deviznih sredstava u kunska. No, neto ino-
zemna aktiva u rujnu je ponovno pocela rasti jer je povecana

ponuda deviza od strane banaka zbog naglog povecanja deviz-
nih depozita stanovnistva i istodobnog smanjenja potraznje
poduzeca za devizama. Tijekom listopada NIA banaka pove-
¢ana je za 17,7%.

Sredisnja je banka bila aktivna u trecem i pocetkom cetvrtog
tromjesecja zbog naglasene kolebljivosti tecaja i izmjene in-
strumenta obvezne pricuve. Srpanjska aktivnost HNB-a bila je
usmjerena prema ublazavanju pritisaka za daljnjom aprecijaci-
jom kune, dok je u kolovozu povlacila likvidnost kako bi se us-
porio pad cijene kune koji je bio potican snaznim deprecijacij-
skim ocekivanjima, neuobicajenim u to doba godine.

HNB je nastavio s reformom instrumenata monetarne poli-
tike s ciljem da smanji teret obvezne pricuve, koja funkcionira
kao porez za bankovno posredovanje. Posljednja mjera bilo je
smanjenje stope obvezne pricuve na 19%, koja je donesena
pocetkom studenoga i koja se pocinje primjenjivati pocetkom
prosinca. Uz to, u studenome je od banaka zatrazeno da u os-
novicu za obrac¢un obvezne pricuve uklju¢e podredene i hib-
ridne instrumente, $to je napravljeno s namjerom da se osigura
podjednak tretman svih izvora sredstava. Mjere iz trecega i Cet-
vrtog tromjesecja dovele su do vece potraznje za kunama i re-
zultirale su oslobadanjem deviza.

Stoga je u prvoj polovici Cetvrtog tromjesecja devizna likvid-
nost banaka bila bolja od kunske. U¢incima promjena propisa
pridonijeli su i veliki priljevi kod deviznih depozita, koji su oci-
to rezultat predstojece konverzije valuta zemalja clanica
EMU-a u euro. Osim u kratkom razdoblju prilagodbe pred po-
Cetak ciklusa obvezne pricuve u listopadu, kunska je likvidnost
banaka takoder bila dobra. Sredisnja banka je kombinirala ku-
povine deviza s prodajom kunskih blagajnickih zapisa kako bi
zaustavila aprecijacijske pritiske i apsorbirala viskove likvidnos-
ti (kunske i devizne).

U okruzju visoke likvidnosti kamatne su stope pocele pada-
ti. Na medubankovnom trzistu kamatne stope su dosegnule ra-
zinu od oko 6% u kratkom razdoblju manjka likvidnosti u listo-
padu, da bi pale na razinu od 4% krajem istog mjeseca i nasta-
vile se smanjivati u studenome. Kamatne stope na trezorske za-
pise Ministarstva financija i blagajnicke zapise HNB-a, koje su
se osjetno smanjile do kraja srpnja, porasle su za oko 1 postotni
bod u kolovozu i rujnu te su se ponovno snizile u listopadu i
studenome. Konacno, kamatne stope na blagajnicke zapise
HNB-a na posljednjoj su aukciji, 30. studenoga, iznosile samo
3,35%, spustivsi se do najnize zabiljezene stope.

Aktivne kamatne stope banaka, koje su kontinuirano padale
od sredine 1999., pocele su fluktuirati, pa cak i rasti tijekom
lieta i pocetkom jeseni. One su, medutim, u listopadu znacaj-
no smanjene. Kamatne stope na kratkoro¢ne kredite poduze-
¢ima (bez valutne klauzule), primjerice, porasle su na 7,1% u
rujnu te pale na nesto vise od 6,3% u listopadu. Kamatne stope
na kunske kredite s valutnom klauzulom u istom su razdoblju
pale sa 9,8% na 9,4%.

Kod pasivnih kamatnih stopa banaka nisu zabiljezena takva
kolebanja, te je njihovo polako, ali kontinuirano smanjenje
nastavljeno i tijekom trecega i pocetkom cetvrtog tromjesecja.
Ukupna prosjec¢na kamatna stopa na kunske depozite iznosila
je u listopadu 3,1%.
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Potraznja

Rast bruto domaceg proizvoda u prvoj polovici 2001. izno-
sio je 4,5% u usporedbi s istim razdobljem prosle godine, s tim
da je u prvom tromjesecju rast iznosio 4,2%, a u drugom 4,7%.
Uz snazan rast osobne potrosnje i investicija, rast bruto doma-
¢eg proizvoda u drugom je tromjesecju 2001. godine ubrzan, a
ostvarena stopa najveca je uzme li se u obzir tromjesecni rast
BDP-a u postrecesijskom razdoblju (od kraja 1999.). Rast
BDP-a ubrzan je u 2001. i u odnosu prema stopama rasta os-
tvarenim u drugoj polovici 2000. U prvoj polovici ove godine
rast BDP-a bio je dominantno odreden rastom domace pot-
raznje, Ciji je doprinos tom rastu iznosio 3,2 postotna boda,
dok je doprinos inozemne potraznje rastu BDP-a iznosio 1,3
postotna boda. Tako snazan rast domace potraznje i njezin ve-
liki doprinos rastu BDP-a nije zabiljezen jos od 1997. godine.

Prema pokazateljima o kretanju ekonomske aktivnosti u
treCem tromjesecju, rast je, u usporedbi s istim tromjesecjem
prosle godine, prisutan kod svih djelatnosti. Pokazatelji upucu-
juinato da biistopa rasta bruto domaceg proizvoda ostvarena
u tre¢em tromjesecju mogla biti znacajna.

Na strani potraznje, ostvareni pokazatelji u tre¢em tromje-
se¢ju upucuju na nastavak rasta svih kategorija potrosnje, osim
drzavne. Na rast osobne potrosnje upucuije rast izvora financi-
ranja u usporedbi s istim tromjesecjem prosle godine: masa
placa povecana je realno za 5,1%, drzavni transferi stanov-
nistvu realno za 10,2% i neto prirast bankovnih kredita realno
za 103,5%, Sto produbljuje nepovoljan financijski odnos izme-
du sektora stanovnistva i banaka. Neto odljev sredstava iz sek-
tora stanovnistva prema bankama po osnovi kamata i provizija
bio je u tre¢em tromjesecju nominalno za 41,3% veci nego u
istom razdoblju prosle godine, $to je utjecalo na smanjenje ras-
polozivog dohotka stanovnistva. Promet u trgovini na malo bio
je u treCem tromjesecju realno za 8,2% veci nego u istom tro-
mjesecju prosle godine, dok je uvoz netrajnih proizvoda za $i-
roku potro3nju, iskazan u kunama, povecan za 16,7%.

Na nastavak smanjenja drzavne potro3nje u treCem tromje-
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se¢ju, u usporedbi s istim razdobljem prosle godine, upucuje
realno smanjenje mase placa kod konsolidirane sredisnje drza-
ve za 11,4% te realno smanjenje kupovine ostalih dobara i us-
luga za 39%, iskazano na gotovinskoj osnovi. Navedene stope
pokazuju da bi smanjenje drzavne potro$nje u treCem tromje-
se¢ju moglo biti vece nego u drugom tromjesecju (za 3,9%).

Na rast investicija u kapital upozorava rast izvrsenih grade-
vinskih radova u srpnju i kolovozu te rast uvoza trajnih proizvo-
da za Siroku potro$nju (najvise: opreme), izrazen u kunama, za
11,7%, u tre¢em tromjesecju ove godine u usporedbi s istim
tromjesecjem prosle godine.

Izvoz robe u trecem je tromjesecju povecan za 2,3%, izra-
zeno u kunama, dok rast fizickih pokazatelja u turizmu upucu-
je na rast izvoza usluga. U istom je razdoblju rast uvoza robe,
izrazen u kunama, usporen u usporedbi s prvom polovicom
ove godine, premda je u usporedbi s istim tromjesecjem prosle
godine povecan za 10,4%. Uz navedena kretanja doprinos ne-
to izvoza robe i usluga rastu BDP-a u treCem bi tromjesecju
mogao biti pozitivan.

Ostvareni rast industrijske proizvodnje u listopadu od 8,3%,
na medugodi$njoj razini, upucuje na zadrzavanje visoke razine
domace proizvodnje u ovoj godini unato¢ nepovoljnim uvjeti-
ma u okruzju.

Inozemna potraznja

Izvoz robe i usluga povecan je u prvoj polovici ove godine
za 3,3% u odnosu prema istom razdoblju prosle godine, s tim
daje u prvom tromjesecju zabiljezen rast od 4,3%, a u drugom
2,6%. Kako je uvoz robe i usluga rastao snaznije od rasta izvo-
za, 15,6% u prvoj polovici godine, doprinos neto izvoza robe i
usluga rastu BDP-a u prvoj polovici godine bio je negativan i iz-
nosio je 6,7 postotnih bodova.

Slabu inozemnu potraznju u ovoj godini dijelom mozemo
opravdati narusavanjem povoljne klime u okruzju koja je vla-
dala u 2000., a pocela se mijenjati na losije koncem te godine.
Najprije je usporavanje ekonomskog rasta zabiljezeno u
SAD-u, kasnije u Zapadnoj Europi, dok je Japan “zagazio” u re-
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cesiju. To je moglo imati posljedice na nase gospodarstvo s ob-
zirom na to da je oko 70% naseg robnog izvoza orijentirano na
zemlje Europske unije. Uz trgovinsku liberalizaciju koju je Hr-
vatska pocela provoditi, te uz korake koje poduzima Europska
unija prema zemljama pristupnicama u EU ublazit ce prijenos
negativnih impulsa na Hrvatsku i drzave u srednjoj i isto¢noj
Europi. U vedini tih drzava trenutacno jaca domaca potraznja,
Sto stimulira rast u vrijeme opadanja inozemne potraznje.

Rast realnog BDP-a u europodrucju u drugom je tromje-
secju iznosio 0,1% u usporedbi s prvim tromjesecjem, prema
desezoniranim podacima, dok je u prvom tromjesecju zabilje-
Zena stopa rasta od 0,5% u usporedbi s prethodnim tromje-
se¢jem. Medugodisnja tromjesecna stopa u drugom je tromje-
secju iznosila 1,7%, Sto pokazuje usporavanje rasta s obzirom
da je u prvom tromjesecju medugodisnja stopa rasta iznosila
2,4%. Uvoz europodrucja smanjen je u dva uzastopna tromje-
secja, u prvom je smanjen za 1,1%, a u drugom za 0,6% u us-
poredbi s prethodnim tromjesecjem. Bez obzira na usporava-
nje, moze se reci da u europodruc¢ju nema fundamentalne ne-
ravnoteze koja bi zahtijevala dugorocnije ispravke. Uvjeti fi-
nanciranja su povoljni, dok ¢e ocekivano smanjenje inflacije u
iduc¢im mjesecima poduprijeti rast realnoga raspolozivog do-
hotka, a potom i potrosnje.

Ankete pouzdanja potrosaca i pouzdanja poduzeca Europ-
ske unije prije teroristickih dogadaja u SAD-u od 11. rujna nisu
upudivale na brzo ozivljavanje gospodarstva. Anketni pokaza-
telji nakon toga datuma upozorili su da su njihova ocekivanja
jos vise narusena. Povecan je rizik od kratkoro¢nog pada gos-
podarske aktivnosti. Nakon teroristickih dogadaja u Americi
najvazniji su prognosticari spustili svoje prognozirane velicine
o kretanju svjetskog gospodarstva do kraja godine te u 2002.,
formirane na pocetku ili sredinom ove godine, nadolje, i za
svjetsko gospodarstvo, i za zemlje koje su nasi najvazniji vanj-
skotrgovinski partneri. Za gospodarstvo Sjedinjenih Americkih
Drzava predvida se u 2001. godini rast od 1,1% do 1,3%
(OECD 2001., MMF 2001.)", nakon $to je u 2000. zabiljezen

1 OECD Survey, listopad 2001.; MMF, World Economic Outlook, listopad
2001.
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rast od 4,1%. Za gospodarstvo Europske unije projicira se rast
izmedu 1,5% i 1,8% (OECD 2001., MMF 2001.). Ozivljavanje
ekonomske aktivnosti u SAD-u i u Europskoj uniji, koje se
predvidalo za trece i Cetvrto tromjesecje 2001., moZze se oceki-
vati tek u drugoj polovici 2002.

Domaca potraznja

Domaca je potraznja u prvoj polovici ove godine snazno
potaknula rast BDP-a, Sto pokazuje njezino ozivljavanje u od-
nosu prema neutralnoj ulozi koju je imala na gospodarski rast u
2000. i negativan doprinos rastu u 1999. Od komponenata do-
mace potraznje negativan je doprinos rastu dala jedino drzav-
na potrosnja. Uz usporavanje rasta robnog uvoza i jaci pad dr-
Zavne potrosnje, u treCem bi tromjesecju trebao oslabiti utjecaj
domace potraznje na rast BDP-a u korist inozemne potraznje.

Osobna potrosnja

Stope rasta osobne potrosnje u prvoj polovici godine bile su
izuzetno visoke, u prvom je tromjesecju ostvaren rast od 5,3%,
a udrugom od 6,8% u usporedbi s istim razdobljima prosle go-
dine. Inace, osobna je potrosnja kontinuirano rasla od zadnjeg
tromjesecja 1999. Kako je ve¢ navedeno, raspolozivi pokaza-
telji upucuju na nastavak rasta osobne potrosnje u trecem
tromjesecju. Primanja stanovnistva po osnovi mase placa i dr-
zavnih transfera realno su veca nego u istom tromjesecju prosle
godine, jedino je raspolozivi dohodak umanjen vedim neto
obavezama stanovnistva prema bankama po osnovi otplata
glavnica i troskova za provizije i kamate na kredite. Medutim, u
strukturi ukupnih primanja stanovnistva u tre¢em tromjesecju
taj je izvor prihoda sudjelovao sa samo 3,5%. Zaduzenost sta-
novnistva kod banaka, tj. odnos kredita odobrenih stanov-
nistvu i depozita stanovnistva kod banaka, u tre¢em je tromje-
se¢ju nominalno za 6,5% veca nego u istom tromjesecju prosle
godine, $to znadi da je sektor stanovnistva vise zaduzen, od-
nosno da su krediti brze rasli od depozita.

Rast osobne potrosnje u treCem tromjesec¢ju mogao bi ipak
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biti sporiji od onoga u drugom i prvom tromjesecju jer su stope
rasta posrednih pokazatelja manje od ostvarenih u prvoj polo-
vici godine (uvoz cestovnih motornih vozila, uvoz netrajnih
proizvoda za Siroku potro$nju, rast realnog prometa u trgovini
na malo).

Investicijska potrosnja

Nakon viSe tromjesecja uzastopnog pada u prvom je tromje-
seCju ove godine ostvaren rast investicija u kapital od 11,6% te
od 7,7% u drugom tromjesecju u odnosu prema istim razdoblji-
ma prosle godine. Tako je doprinos investicija u kapital stopi ras-
ta BDP-a, koja je u prvom polugodistu iznosila 4,5%, bio 2,1
postotni bod. Doprinos bruto investicija rastu BDP-a bio je mno-
go vedi i iznosio je 8,3 postotna boda, $to je posljedica velikog
rasta zaliha u prvom polugodistu. Promjene zaliha, zajedno sa
statistickom diskrepancijom, imale su realni rast od 92,7% u pr-
vom tromjesecju i 400% u drugom tromjesecju, na godisnjoj ra-
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zini. Rast investicija u kapital ostvaren je zbog rasta privatnih in-
vesticija s obzirom na to da su kapitalni izdaci konsolidirane sre-
disnje drzave u prvoj polovici godine, u usporedbi s istim raz-
dobljem lani, smanjeni nominalno za 26%. U 2002. godini se,
prema najavama Vlade, ocekuje veca investicijska aktivnost, ba-
rem 5to se tice cestovne infrastrukture.

DrZavna potrosnja

U drugom je tromjesecju nastavljen trend smanjivanja real-
ne drzavne potrosnje. Smanjenje od 3,9% u usporedbi s istim
tromjesecjem prosle godine najjaci je pad u nizu od pet uzas-
topnih negativnih stopa promjene drzavne potrosnje. Prema
podacima o ostvarenju proracuna konsolidirane sredisnje dr-
Zave treCem je tromjesecju doslo do smanjenja stavke placa
realno za 11,4% i rashoda za dobra i usluge za 39%, na go-
disnjoj razini. Vjerujemo da ce se trend smanjenja drzavne pot-
ro$nje nastaviti u zadnjem tromjesecju ove godine zbog restrik-
tivne orijentacije u fiskalnoj politici, ali i konkretnih kvantitativ-
nih kriterija iz stand-by aranzmana s MMF-om o kretanju
manjka konsolidirane sredisnje drzave.

Proizvodnja

Rast realne bruto dodane vrijednosti u prvoj polovici 2001.
iznosio je 4,5% u usporedbi s istim razdobljem prosle godine,
pri cemu je u prvom tromjesecju stopa rasta iznosila 4,2%, a u
drugom 4,8%. Rast bruto dodane vrijednosti u prvih Sest mje-
seci ove godine najvise je potaknut rastom prometa u trgovini,
uz doprinos rastu bruto dodane vrijednosti od 1,9 postotnih
bodova, i u industriji, uz doprinos od 1,3 postotna boda. 1zu-
zetno visok rast zabiljezen je u drugom tromjesecju u trgovini,
16,2%, i u djelatnosti hotela i restorana, 12,2%, a natprosjecan
rast u djelatnosti prijevoza i u industriji.

Svi pokazatelji kretanja realne aktivnosti u tre¢em tromje-
se¢ju pokazuju rast u usporedbi s istim tromjesecjem prosle go-
dine, i to po znacajnim stopama. Tako je industrijska proizvod-
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nja povecana za 6%, kod fizickog obujma gradevinskih radova
zabiljezen je rast od 8% u srpnju i 5,2% u kolovozu, u uspored-
bi s istim mjesecima prosle godine, realni rast prometa u trgovi-
ni na malo u tre¢em tromjesecju iznosio je 8,2%, nocenja turis-
ta povecana su 7,8%, prijevoz putnika za 3%, a robe za 4,2% u
usporedbi s istim tromjesecjem prethodne godine.

Nakon ostvarenih stopa rasta industrijske proizvodnje u
prva tri tromjesecja ove godine od 5,5%, 6,2%, odnosno 6%,
rastudi trend je nastavljen i na pocetku posljednjeg tromje-
se¢ja ove godine. U listopadu je mjesecna stopa na godisnjoj
razini iznosila 8,3%, uz 4,5% dulji radni mjesec, a kumulativni
rast u prvih deset mjeseci iznosio je 6,1% u odnosu prema is-
tom razdoblju prosle godine. Podaci o kretanju bruto dodane
vrijednosti u industriji raspolozivi su za prvu polovicu godine,
a stope njezina rasta bile su manje od rasta fizickog obujma
proizvodnje. U prvom je tromjesecju stopa iznosila 3,9%, a u
drugom 4,9% u usporedbi s istim razdobljima prosle godine.
Potonja stopa pokazuje najvedi rast bruto dodane vrijednosti

od 1997. godine.

Najveci doprinos rastu industrije u prvih deset mjeseci os-
tvaren je u proizvodnji ostalih prijevoznih sredstava, i to od 1,5
postotnih bodova, uz stopu rasta od 37,2%. U odjeljku proiz-
vodnje hrane i pi¢a doprinos je iznosio 1,1 postotni bod, sto je
najbolji rezultat ovog odjeljka otkako se prati proizvodnja pre-
ma NKD-u (1997.). U izdavackoj i tiskarskoj djelatnosti ostva-
ren je doprinos od 0,9 postotnih bodova, ¢ime je ovom odjelj-
ku vraceno znacenje koje je imao prije posljednje recesije.
Sljedeci po vaznosti je odjeljak proizvodnje celuloze, papira i
proizvoda od papira sa 0,8 postotnih bodova doprinosa i ku-
mulativnim rastom od 28,9% u prvih deset mjeseci. Najveci
negativan doprinos kretnju proizvodnje u prvih deset mjeseci
ostvaren je u odjeljku proizvodnije radio, televizijskih i komuni-
kacijskih aparata i opreme, 1,2 postotna boda, uz godisnji pad
od 41,8%. Negativan doprinos zabiljezen je samo u jos dva od-
jelika preradivacke industrije, proizvodnji kemikalija i kemij-
skih proizvoda i proizvodnji koksa i naftnih derivata.

Izvoz robe, izrazen u kunama, povecan je u prvih devet
mjeseci ove godine za 2,9% u odnosu prema istom razdoblju
prosle godine, pri ¢emu je izvoz industrijskih proizvoda pove-
¢an za 3%. Od djelatnosti NKD-a najveca vrijednost izvoza os-
tvarena je u odjeljku proizvodnje ostalih prijevoznih sredstava,
uz zabiljezeni rast od 3,1% u prvih devet mjeseci te udio u iz-
vozu industrije od 15%, $to je jednako udjelu u cijeloj 2000.,
ali manje nego prijasnjih godina. Proizvodnja kemikalija i ke-
mijskih proizvoda na drugom je mjestu po ostvarenom izvozu
u ovoj godini (udio od 11%), slijedi odjeljak proizvodnje koksa
i naftnih derivata (udio od 10%) te proizvodnja odjece (udio od
9%). U sva tri navedena odjeljka udjel je manji nego u 2000.
godini.

Smanjenje inozemne potraznje nije se znatnije odrazilo na
stanje zaliha gotovih industrijskih proizvoda, koje su na kraju
rujna bile za 2,3% vece nego u rujnu prosle godine.

Aktivnost u gradevinarstvu, prema kretanju bruto dodane
vrijednosti, nije oZivjela kako to pokazuje fizicki obujam grade-
vinskih radova. Naime, uz ostvareni rast bruto dodane vrijed-
nosti od 6,1% u prvom tromjesecju u usporedbi s istim tromje-
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se¢jem prosle godine, prekinut je niz od deset negativnih tro-
mjesecnih stopa promjene. U drugom je tromjesecju ponovno
zabiljezen pad od 0,8%. S druge strane, u toj je djelatnosti za-
biljezen rast fizickog obujma radova, pocevsi od travnja ove
godine u usporedbi s istim mjesecima prosle godine. Taj je rast
bio osobito intenzivan u srpnju, kada je zabiljezena stopa od
8,0%, i u kolovozu, kada je zabiljezena stopa od 5,2%. S obzi-
rom na malu gradevinsku aktivnosti u prvom tromjesecju, cje-
lokupno kretanje u prvih osam mjeseci rezultiralo je kumula-
tivnim rastom fizickog obujma gradevinskih radova od 2,3% na
godisnjoj razini. Razlika izmedu smjera kretanja dvaju navede-
nih pokazatelja moze biti posljedica obracuna bruto dodane
vrijednosti prema tromjese¢nom obracunu, dok bi godisnji ob-
racun trebao otkloniti nejasnocu u odredivanju pravog smjera
kretanja gradevinske aktivnosti.

U tre¢em je tromjesecju broj dolazaka turista bio za 5,5%
vedi nego u istom tromjesecju prosle godine, a broj nocenja za
7,8%. Nocenja domacih turista bila su manja za 6,9%, dok su
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nocenja stranih turista povecana za 9,5%. U prvih devet mjese-
ci ove godine turisti su ostvarili 42 milijuna nocenja, $to je za
10,7% vise nego u istom razdoblju prosle godine, na sto je naj-
vise utjecalo povecanje broja nocenja u drugom tromjesecju
od 22,9%. Na smanjenje broja noc¢enja domacih turista u prvih
devet mjeseci od 2,8% najvise je utjecao pad u tre¢em tromje-
se¢ju. Nocenja stranih turista u prvih devet mjeseci bila su veca
za 12,6%, pri ¢emu je najintenzivniji rast ostvaren u drugom
tromjesecju.

Turisti iz devet zemalja (Njemacke, Slovenije, Ceske, Italije,
Austrije, Poljske, Slovacke, Madarske i Nizozemske) ostvarili su
91% svih nocenja ostvarenih u prvih devet mjeseci ove godine.
Najvise nocenja ostvarili su turisti iz Njemacke, 25%, Slovenije,
14%, Cetke, 13%, itd. S obzirom na vrstu smjestaja, nocenja su
ostvarena uglavnom u hotelima, 32%, u kampovima, 28,9% i u
kucanstvima, 22,2%.

Bruto dodana vrijednost u djelatnosti prijevoza, skladistenja
i veza u prvoj polovici godine povecana je za 7,3% u usporedbi
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s istim razdobljem prosle godine. Visoke stope rasta ostvariva-
ne su u toj djelatnosti i prosle godine. Bruto dodana vrijednost
rasla je intenzivnije nego su to pokazivali fizicki pokazatelji za
prvu polovicu godine. Broj prevezenih putnika i koli¢ina pre-
vezene robe nastavili su u trecem tromjesedju rasti. Broj preve-
zenih putnika bio je za 3% vedi, a robe za 4,2% veci nego u is-
tom tromjesecju prosle godine. Broj pismonosnih usluga u tre-
¢em tromjesecju povecan je za 1,3% u usporedbi s istim raz-
dobljem 2000., a porast je zabiljezen i kod paketnih usluga.
Uvodenje novoga tarifnog sustava u nepokretnoj telefonskoj
mrezi u treem tromjesecju imalo je za posljedicu smanjenje
broja utrosenih minuta u nepokretnoj mrezi za 14,2% u uspo-
redbi s prethodnim tromjesecjem. Broj utrosenih minuta u
pokretnoj mrezi (Mobitel, Cronet, VIP-net) znacajno je pove-
¢an ostvarivsi u trecem tromjesecju stopu rasta od 33,6% u od-
nosu prema istom tromjesecju prosle godine.

U djelatnosti trgovine zabiljezen je u ovoj godini vrlo inten-
zivan rast, koji dobro oslikava naraslu domacu potraznju. U pr-

voj polovici godine ostvaren je rast bruto dodane vrijednosti od
15,9% u odnosu prema istom razdoblju prosle godine, dok je
doprinos trgovine rastu bruto dodane vrijednosti od 4,5% izno-
sio 1,9 postotnih bodova. U tre¢em je tromjesecju nastavljen
rast te djelatnosti, sudec¢i prema ostvarenom rastu realnog pro-
meta u trgovini na malo od 8,2% u odnosu prema istom tro-
mjesecju prosle godine, $to je jos visoka stopa rasta, iako nesto
niza od one zabiljezene u prvom i drugom tromjesecju.

Trziste rada

Na kretanja koja su se odvijala na trzistu rada bitno je utje-
cala Vladina ¢vrsta politika placa. U tre¢em su tromjesecju nas-
tavljena kretanja iz drugog tromjesecja. Konkretno, nastavljena
je stagnacija realnih placa i troskova rada, a rast registrirane ne-
zaposlenosti se usporava. Anketna je nezaposlenost u prvom
polugodistu ove godine smanjena u usporedbi s drugim polu-
godistem prosle godine, ali je ipak lagano porasla u usporedbi s
istim razdobljem lani. Nadalje, u tre¢em je tromjesecju, a pre-
ma preliminarim podacima tako je i na pocetku Cetvrtog
tromjesecja, povecano zaposljavanje iz evidencije HZZ-a. Ma-
sa isplacenih realnih neto placa takoder je u porastu, uglavhom
zbog rasta broja osoba koje preko ZAP-a primaju placu.

Nezaposlenost i zapoSljavanje

Cijela je 2001. godina bila obiljezena vec¢im priljevom oso-
ba u evidenciju HZZ-a, ponajprije onih osoba koje su ve¢ bile
zaposlene, i jos vecim rastom odljeva iz evidencije, uglavnom
zbog zaposljavanja. Tako je tijekom prvih deset mjeseci ove
godine u evidenciju HZZ-a prijavljeno 229 tisu¢a osoba, $to je
za 6,1% vise nego u istom razdoblju lani, dok je ukupan odljev
iz evidencije, zbog zaposljavanja i brisanja iz evidencije zbog
drugih razloga, iznosio 224 tisuce osoba, odnosno 19,2% vise
nego lani. Ukupno je u prvih je deset mjeseci ove godine pri-
javljena potreba za 177 tisuca radnika, $to je povecanje od
37,8% u odnosu prema istom razdoblju lani, dok je od toga po-
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punjeno 142 tisu¢e radnih mjesta, odnosno 32,3 % vie nego u
istom razdoblju lani. Trece tromjesecje je razdoblje u godini
kada se zaposljavanije iz evidencije obi¢no sezonski povecava.
Medutim, ove su godine tijekom treceg tromjesecja ostvarene
nesto nize stope rasta zaposljavanja nego u ostalim mjesecima
u godini, kada su u prosjeku iznosile 20,0%. U listopadu je po-
novo vidljivo oZivljavanje potraznje za radom. U tom je mjese-
cu prijavljena potraznja za 21 tisu¢om radnika, $to je za 71,2%
vise nego u listopadu prosle godine. Podjednak je bio i broj
realiziranih potreba za radnicima, koji je u usporedbi s listopa-
dom prosle godine povecan za 83,6%.

Navedeni tokovi u prvih deset mjeseci ove godine, kao $to
se vidi iz priljeva u evidenciju HZZ-a i odljeva iz nje, povecali
su registriranu nezaposlenost za 5 tisuca osoba (1,3%) u odno-
su prema koncu prosle godine. Krajem listopada bilo je registri-
rano ukupno 384 tisuce nezaposlenih osoba, $to je za 7 tisuca
osoba (1,8%) vise nego krajem rujna te za 14 tisu¢a osoba
(3,8%) vise nego u istom mjesecu lani. Listopadsko je poveca-
nje prije svega sezonske naravi, dok je komponenta trendnoga
rasta gotovo zanemariva, kao i u ostalim mjesecima u trecem
tromjesecju, $to je znacajno ublazilo trend rasta registrirane
nezaposlenosti, koji je bio prisutan od sredine 1998. pa do kra-
ja 2000. godine.

Povecanju nezaposlenosti pridonijela je i drzava, koja je u
sklopu zapocetih reformi od pocetka godine smanjila broj za-
poslenih u javnim sluzbama za gotovo 4 tisuce osoba, a jos se
nekoliko tisu¢a osoba trenutacno nalazi “na cekanju” te se po-
Cetkom sljedece godine, ako se u meduvremenu ne ukaze pot-
reba za njima, moze ocekivati prestanak njihova zaposlenja.
Ipak, glavni je izvor priljeva u evidenciju HZZ-a gospodarstvo,
odnosno privatni sektor.

Zaposlenost i radna snaga

Nakon sezonskog povecanja zaposlenosti, koje je u ovoj go-
dini zapocelo nesto prije nego obic¢no, odnosno vec u travnju,
u rujnu je zaposlenost smanjena u odnosu prema sezonskom
maksimumu ostvarenom u kolovozu. Prema priviemenim po-
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dacima DZS-a, ukupna je zaposlenost tijekom rujna iznosila 1
338 tisuca osoba, odnosno bila je za 9 tisuca (0,6%) manja ne-
go u kolovozu te za 5 tisuca (0,4%) manja nego u istom mjese-
cu lani. U tre¢em je tromjesecju zaposlenost smanjena za goto-
vo 11 tisuca osoba (0,8%), dok je ukupna zaposlenost tijekom
prvih devet mjeseci ove godine, u prosjeku, bila za 18 tisuca
osoba (1,3%) manja nego u istom razdoblju lani. Zbog velikog
udjela iregularne komponente u dinamici zaposlenosti, sto se
mozda moze djelomicno objasniti problemima statistickog evi-
dentiranja podataka, tesko je preciznije ocijeniti trend kretanja
zaposlenosti. Ipak, s obzirom na ostvarenu dinamiku, primjet-
no je usporena tendencija pada zaposlenosti, sto se slaze s po-
kazateljima registrirane nezaposlenosti.

Stope zaposlenosti izracunate na temelju ankete o radnoj
snazi takoder upucuju na nastavak smanjenja zaposlenosti.
Prema posljednjoj anketi, u prvom polugodistu ove godine sto-
pa zaposlenosti, definirana kao udjel zaposlenih u radno spo-
sobnom stanovnistvu, iznosila je 41,5%, $to je za 0,9 postotnih
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bodova manje nego u drugom polugodistu prosle godine te za
1,3 postotna boda manje nego u istom razdoblju lani.

Relativno malo smanjenje zaposlenosti u rujnu, prema is-
tom lanjskom mjesecu, praceno je nastavkom promjena u nje-
zinoj strukturi. Smanjenju ukupne zaposlenosti najvise je pri-
donio pad zaposlenosti kod pravnih osoba, i to za gotovo 13 ti-
suca osoba (1,4%), dok je najvise smanjen udio aktivnih osigu-
ranika — individualnih poljoprivrednika, ciji je broj manji za 6
tisuca (8,9%). Buduci da je prestanak placanja doprinosa glavni
uzrok smanjenja broja individualnih poljoprivrednika u statis-
tickoj evidenciji, navedeno smanjenje narusava vjerodostoj-
nost pokazatelja ukupne zaposlenosti jer ne pokazuje stvarno
smanjenje zaposlenosti, ve¢ smanjenje obuhvata osiguranika.
lako je broj zaposlenih u obrtu i djelatnostima slobodnih profe-
sija u rujnu smanjen prema kolovozu za 3 tisu¢e osoba (1,4%),
u usporedbi s proslogodidnjim rujnom povecan je za vise od 13
tisuca osoba (6,5%), tako da se moze primijetiti kako su obrt i
malo poduzetnistvo trenuta¢no glavni generator rasta ukupne
zaposlenosti.

Aktivno je stanovnistvo tijekom trecega tromjesecja, kada
je, u prosjeku, iznosilo 1 705 tisuca osoba, povecano za gotovo
14 tisuca osoba (0,8%). Broj aktivnih stanovnika u trecem je
tromjesecju u usporedbi s istim razdobljem lani povecan za 8
tisuca osoba (0,5%), $to je rezultanta smanjenja broja zaposle-
nih koje je bilo manje od povecanja registrirane nezaposle-
nosti.

Stopa nezaposlenosti prema administrativnim izvorima tije-
kom treceg je tromjesecja, u prosjeku, iznosila 21,7%, Sto je za
0,7 postotnih bodova vise nego u istom razdoblju lani. Dinami-
ka njezina trenda sli¢na je kretanju trenda registrirane neza-
poslenosti, Cijim je kretanjem ponajvise determinirana. Anket-
na stopa nezaposlenosti do sada je pokazivala visok stupanj ko-
relacije s administrativnom stopom. Medutim, dok je u ovoj
godini trend administrativne stope nezaposlenosti polako ras-
tao, u prvom je polugodistu anketna stopa nezaposlenosti iz-
nosila 15,3%, $to je smanjenje u usporedbi s drugim polugo-
distem prosle godine kada je iznosila 17%. Prema istom raz-
doblju lani, u prvom je polugodistu ipak ostvaren skroman rast

stope nezaposlenosti, koji je iznosio 0,2 postotna boda. U
2001. godini nije mijenjana metodologija uzorkovanja za an-
ketu o radnoj snazi, zbog cega se rezultati mogu smatrati uspo-
redivima s rezultatima za 2000. godinu. Spoznaje iz popisa sta-
novnistva izvrsenog ove godine bit ¢e ukljucene u uzorak tek
od sijec¢nja iduce godine.

Place i troSkovi rada

Zahvaljujudi restriktivnoj politici placa u javnom sektoru,
bruto place su uz nominalni rast od 4,2%, koji je bio jednak
rastu troskova zivota, u tre¢em tromjesecju realno stagnirale
prema istom lanjskom razdoblju. Tako je, primjerice, u djelat-
nosti javne uprave i obrane te obveznog socijalnog osiguranja
prosjecna bruto placa u tre¢em tromjesecju nominalno bila za
8,3% manja nego u istom razdoblju lani, dok je u zdravstvenoj
zadtiti i socijalnoj skrbi prosjecna bruto placa nominalno sma-
njena za 0,8%. Kao rezultat manjih restrikcija u skolstvu i zna-
nosti, bruto placa u djelatnosti obrazovanja nominalno je po-

Slika 22.
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Slika 24.
UTJECAJ KRETANJA REALNOG TROSKA RADA
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lzvori: DZS i ZAP

vecana za 3,6%, ali to ipak nije bilo dovoljno za ocuvanje njezi-
ne realne vrijednosti. Zbog poreznog rasterecenja troska rada
pocetkom godine, nominalni rast prosjecne neto place u tre-
¢em je tromjesecju bio nesto veci od rasta prosjecne bruto pla-
Ce te je iznosio 6,5%, Sto je bilo dovoljno da bi prosjecna neto
placa realno porasla za 2,2%.

Za razliku od DZS-ovih pokazatelja prosjecnih placa, koji
upucuju na realnu stagnaciju ili niske stope rasta, ZAP-ov poka-
zatelj ukupne mase placa iskazuje nesto vise stope rasta. Masa
neto placa isplacenih preko ZAP-a u treCem je tromjesecju no-
minalno bila za 9,9% visa nego u istom razdoblju lani, dok je
njezin realni rast iznosio 5,5%. lako je tijekom promatranog
razdoblja ukupna zaposlenost smanjena, stopa rasta prosjecne
neto place bila je znatno manja od rasta mase placa, sto upu-
Cuje na povecanje broja osoba koje su preko ZAP-a primale
placu.

Promatra li se kretanje jedini¢nog troska rada u industriji, vi-
di se da je u trecem tromjesecju ucinak rasta fizickog obujma
industrijske proizvodnje pretegnuo nad realnim rastom ukup-
nog troska rada u industriji, kao i u tromjesecju koje mu je pret-
hodilo. Realno smanjenje jedini¢nog troska rada od 1,7% u tre-
¢em tromjesecju moze se Ciniti malim u usporedbi sa smanje-
njima iz 2000. ili s pocetka ove godine. Medutim, ne smije se
zaboraviti da navedeni pokazatelj u obzir uzima samo zaista is-
placene place u industriji. Stoga se povecane isplate za place u
ovoj godini, koje su unato¢ visokim stopama rasta industrijske
proizvodnje dovele do manjega realnog smanjenja jedinicnog
troska rada, mogu tumaciti i kao pokazatelj bolje likvidnosti i
sposobnosti isplate placa u industrijskim poduzecima.

Prema dostupnim podacima moze se zakljuciti da trziste ra-
da ne stvara pritisak na rast cijena. lako se trend rasta nezapos-
lenosti usporio, stopa nezaposlenosti jos je razmjerno visoka,
neovisno o nacinu mjerenja. Takoder, rast prosjecnih placa,
koji je u proslosti uglavnom bio generiran institucionalnim uz-
rocima, bitno je usporen ili, kao kod bruto placa, stagnira.

Cijene

U prvih devet mjeseci ove godine biljezimo trend smanjiva-
nja medugodisnje stope rasta cijena na malo sa 7,4% ostvare-
nih koncem 2000. godine na 6,0% koncem prvog tromjesecja
te dalje na 4,9% i 3,8% koncem drugoga, odnosno treceg
tromjesecja’. U listopadu se nastavio trend stisavanja inflacije
padom medugodisnje stope rasta cijena na malo na 3,2%, sto
je za 4,1 postotni bod niza stopa inflacije u usporedbi sa 7,3%
zabiljezenih u istom mjesecu prosle godine. Do usporavanja
medugodisnjeg rasta cijena na malo tijekom trecega te pocet-
kom cetvrtog tromjesecja doslo je zbog znacajnog smanjenja
medugodisnjeg rasta cijena robe sa 4,9% ostvarenih u lipnju na
2,2% u rujnu te na 1,5% u listopadu. Nasuprot tome, tijekom
spomenutog je razdoblja zabiljezen znacajan skok medugo-
disnje stope rasta cijena usluga sa 5,0% u lipnju na 9,6% u ko-
lovozu te na 10,0% u rujnu i listopadu.

Kako roba ¢ini gotovo 80,0% ukupne kogarice na temelju
koje se rac¢una indeks cijena na malo, tako i kretanje cijena ro-
be ima najjaci utjecaj na indeks cijena na malo. Promatramo li
kretanje cijena robe po komponentama, napose je izrazeno
smanjenje doprinosa industrijskih neprehrambenih proizvoda’
medugodisnjoj stopi inflacije mjerenoj indeksom cijena na ma-
lo zbog usporavanja medugodisnjeg rasta cijena industrijskih
neprehrambenih proizvoda s ovogodisnjeg maksimuma od
9,3%, ostvarenog u svibnju, na 5,6%, odnosno 2,5 % zabiljeze-
nih koncem drugoga i treceg tromjesecja te pada na samo
1,5% u listopadu ove godine.

Na smanjivanje inflatornih pritisaka krajem drugoga i pocet-
kom treceg tromjesecja uvelike je utjecalo kretanje domacih
maloprodajnih cijena naftnih derivata, koje je odrazavalo kre-
tanje cijena naftnih derivata na svjetskom trzistu i kretanje te-
¢aja kune prema ameri¢kom dolaru. Medugodisnja stopa rasta
cijena tekucih goriva i maziva u domacoj maloprodaji smanje-
na je sa 34,0% u svibnju na 4,7% u lipnju te na -1,2% u raz-
doblju od srpnja do listopada. Opisano kretanje cijena naftnih
derivata u lipnju bilo je zajednicka posljedica negativnog ucin-
ka baznog razdoblja i pojeftinjenja tih proizvoda za 3,4% u us-
poredbi s prethodnim mjesecom, dok je u srpnju izostao uci-
nak baznog razdoblja, a do smanjenja inflacije doslo je zbog
5,7-postotnog pojeftinjenja naftnih derivata u usporedbi s
prethodnim mjesecom.

2 Analiza kretanja cijena u kolovozu i rujnu 2001. godine temelji se na
revidiranim priopéenjima Drzavnog zavoda za statistiku o kretanju indeksa
cijena na malo i troskova Zivota objavljenim u studenome ove godine.
Revidirani indeksi rezultat su metodoloskih pobolj3anja izracuna jer
uzimaju u obzir, uz promjenu cijene minute lokalnih telefonskih poziva, i
promjenu cijene minute meduzupanijskih razgovora, kao i njihov udio u
strukturi prometa HT-a u naturalnim jedinicama. Revidirani indeks rasta
cijena telefonskih usluga u kolovozu ove godine u vecoj mjeri odrazava
prosje¢nu promjenu cijena telefonskih usluga uzrokovanu primjenom
novoga tarifnog sustava. Prema novom izraunu cijene na malo u kolovozu
povecane su u prosjeku za 1,0% (prema prvotnoj verziji povecanje je
iznosilo 1,8%) u usporedbi s prethodnim mjesecom, odnosno na
medugodisnjoj razini za 4,9% (za 0,9 postotnih bodova manji rast od
prvotno objavljenoga). Medugodisnji rast cijena na malo u rujnu takoder je
nizi prema revidiranim podacima te iznosi 3,8% (prema prijasnjem je
izra¢unu iznosio 4,9%).

3 Industrijski neprehrambeni proizvodi imaju 50-postotni udio u kosarici za
izraun indeksa cijena na malo.
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Slika 25.

CIJENE NA MALO, UKUPNO | PO OSNOVNIM KOMPONENTAMA
medugodis$nje stope promjene = stope promjene
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Slika 26.
CIJENE ROBE
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Od kolovoza do konca listopada cijene naftnih derivata na
domacem trzistu ostale su nepromijenjene. Krajem treceg
tromjesecja prosjecna mjesec¢na cijena nafte na svjetskom tr-
Zistu iznosila je oko 25,2 USD po barelu. U listopadu se pros-
jecna cijena nafte spustila na 20,7 USD po barelu, $to je 17,8%
niza cijena u usporedbi s prethodnim mjesecom, odnosno
34,0% niza u usporedbi s istim mjesecom prosle godine. Listo-
padska kretanja odraz su smanjene potraznje zra¢nih prijevoz-
nika za tim energentom, $to je posljedica teroristickih napada
na Sjedinjene Americke Drzave te daljnjeg usporavanja global-
ne gospodarske aktivnosti. lako uz spomenuta kretanja cijena
sirove nafte na svjetskom trzistu nije zabiljezeno znacajnije
slabljenje kune prema ameri¢kom dolaru (u rujnu je prosjecni
tecaj kune prema americkom dolaru deprecirao 0,5%, a u lis-
topadu samo 0,1% u usporedbi s prethodnim mjesecom), ta
kretanja nisu u promatranom razdoblju rezultirala padom ma-
loprodajnih cijena naftnih derivata na domacem trzistu.

Nakon sto su iscrpljeni ucinci snizenja cijena naftnih deriva-

ta, trend smanjivanja medugodisnje stope rasta cijena nepreh-
rambenih proizvoda nastavio se i u rujnu i u listopadu ove go-
dine kao posljedica negativnog ucinka poskupljenja nekih
proizvoda u baznom razdoblju koristenom za usporedbu. Pris-
jetimo se, naime, da su u rujnu prosle godine znacajno pos-
kupjeli udzbenici, odjeca i lijekovi, a u listopadu elektricna
struja zbog ¢ega je u tom razdoblju ostvaren znacajan rast pros-
jecne razine cijena industrijskih neprehrambenih proizvoda.

Imajuci u vidu da su proizvodi ¢ije cijene ulaze u ko3aricu
za izraCun indeksa cijena neprehrambenih proizvoda u pravilu
medunarodno razmjenljiva dobra izlozena medunarodnoj
konkurenciji te da kretanje njihovih cijena u znacajnoj mijeri
ovisi i 0 kretanju tecaja domace valute, ni u iduéim se mjeseci-
ma ne ocekuju znatniji inflatorni pritisci s toga podrucja. Takva
ocekivanja potkrepljuje, izmedu ostaloga, relativna stabilnost
tecaja kune prema euru, pojeftinjenje sirove nafte na svjet-
skom trzistu, jacanje konkurencije na domacem trzistu, do ko-
jeg dolazi ulaskom jo3 nekih velikih trgovackih lanaca (npr.
Merkator i Metro), i povecanje cjenovne konkurentnosti odre-
denih uvoznih proizvoda iz Europske unije na hrvatskom tr-
Zistu zbog smanjenja carina pocetkom sljedece godine.

Tijekom treceg tromjesecja ove godine, osim spomenutoga
znacajnog smanjenja doprinosa industrijskih neprehrambenih
proizvoda medugodisnjoj stopi inflacije mjerenoj kretanjem
indeksa cijena na malo, biljezimo i manje izrazeno smanjenje
doprinosa poljoprivrednih proizvoda, duhana i pica toj stopi,
dok je u listopadu smanjen doprinos industrijskih prehrambe-
nih proizvoda toj stopi.

Nasuprot trendu usporavanja medugodisnjeg rasta cijena
robe iz indeksa cijena na malo, cijene usluga su tijekom treceg
tromjesecja znatno povecane, prije svega zbog znacajnog pos-
kupljenja lokalnih telefonskih razgovora i telefonske pretplate
u nepokretnoj mrezi u kolovozu, ali i zbog povecanja cijena
nekih komunalnih usluga, obveznog osiguranja vozila i grad-
skog prijevoza. Buduci da se spomenute cijene usluga ne for-
miraju na trzisnoj osnovi, tijekom treceg se tromjesecja pove-
¢ao i doprinos administrativno reguliranih cijena medugo-
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2 Temeljna inflacija izratunava se tako da se iz ko$arice dobara i usluga za izraunavanje indeksa
cijena na malo iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda i cijene proizvoda koje su administra-
tivno regulirane (medu ostalim, tu su svrstane cijene elektri¢ne struje i naftnih derivata). Meto-
dologija izra¢unavanja podrobno je objasnjena u Biltenu HNB-a broj 61 (2001).

lzvor: DZS
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2 Doprinos se definira kao relativna vaznost odredene komponente indeksa cijena na malo u
ukupnoj inflaciji. Zbroj doprinosa svih komponenata izrazenih u postotnim bodovima u
odredenom mjesecu daje iznos medugodisnje stope inflacije. Osim u postotnim bodovima,
doprinosi se mogu iskazati i u postocima.

Izvori: DZS i izratuni HNB-a

disnjoj stopi inflacije mjerenoj kretanjem indeksa cijena na
malo. Kao posljedica rasta administrativno reguliranih cijena
usluga povecala se i razlika izmedu ostvarene stope temeljne
inflacije i inflacije mjerene kretanjem indeksa cijena na malo,
koje su se u srpnju nakratko izjednacile na razini od 3,8%.

Tendencija smanjivanja medugodisnje stope rasta temeljne
inflacije (pokazatelja iz kojeg su iskljucene one komponente
indeksa cijena na malo cije je kretanje u znacajnoj mjeri izvan
kontrole monetarnih vlasti: cijene poljoprivrednih proizvoda i
cijene proizvoda koje su administrativno regulirane) prisutna je
od kraja drugog tromjesecja ove godine. Naime, nakon sto je
medugodisnja stopa temeljne inflacije u svibnju dosegnula
ovogodisnji maksimum od 5,1%, u lipnju je zabiljezena znatno
niza stopa temeljne inflacije od 4,4%. Koncem treceg tromje-
secja ove godine medugodisnja je stopa temeljne inflacija pala
na 2,3% te u listopadu na 2,1%, $to je to¢no upola niza stopa
nego u listopadu prosle godine kada je zabiljezena temeljna in-
flacija od 4,2%.

Kretanje cijena naftnih derivata i sirovina na svjetskom tr-
ZiStu te uvoznih cijena* pruza korisne informacije o tekuc¢em i
buducem kretanju inflacije mjerene kretanjem indeksa cijena
na malo zbog toga sto neki od tih proizvoda direktno ulaze u
osobnu potrosnju, dok su drugi vazan input u proizvodniji robe
i uslugama, tako da se rast troskova uvoznih inputa postupno,
preko proizvodackih cijena, prenosi na rast potrosackih cijena.
Valja pri tome napomenuti da varijacije domacih trgovackih
marzi, troskova transporta i skladistenja te promjene indirekt-
nih poreza mogu u odredenoj mjeri kratkoroc¢no ponistiti uci-
nak promjena cijena uvoznih inputa na kretanje domacih cije-
na.

Analize pokazuju da sudionici na svjetskom trzistu u idu¢im
mjesecima ne oCekuju znacajniji rast cijena nafte, tako da iz to-

4 Buduci da u Hrvatskoj jo$ ne postoji opéeprihvaceni indikator kretanja
uvoznih cijena, kao jedan od mogucih pribliznih pokazatelja pratimo
kretanje cijena industrijskih proizvoda u eurozoni.

CIJENE

Slika 29.
PROSJECNA CIJENA NAFTE’ NA SVJETSKOM TRZISTU
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Cijene nafte HWWA indeks — bez energenata

"""""" HRK/EUR - desno —————— F'F'Ib u europodruéju — desno

? U Institutu za medunarodnu ekonomiju u Hamburgu (HWWA) konstruiran je agregatni indeks
cijena sirovina na svjetskom trzistu, tzv. HWWA indeks. HWWA indeks je pokazatelj kretanja
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.

b Engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvodac¢ima

Izvori: MMF, International Financial Statistics; HWWA, Wirtschaftsdienst; Eurostat i HNB

ga izvora ne ocekujemo znacajnije izravne ucinke na rast do-
macih cijena naftnih derivata, dok bi neizravni ucinci, do kojih
dolazi zbog prelijevanja prijasnjeg rasta cijena naftnih derivata
na cijene ostalih proizvoda i usluga, trebali postupno jenjavati.
Medutim, u sijecnju 2002. trebale bi porasti cijene naftnih
derivata zbog uvodenja’ naknade u iznosu od 60 lipa za finan-
ciranje izgradnje i odrzavanja javnih cesta, koja ¢e se upladivati
na racun poduzeca Hrvatske ceste, te zbog povecanja naknade
koja se od travnja ove godine uplacuje na racun poduzeca Hr-
vatske autoceste za 10 lipa. To Ce izravno utjecati na poveca-
nje cijena tekucih goriva i maziva, pa tako i na agregatni indeks
cijena industrijskih neprehrambenih proizvoda jer ce se isto-

5 Prema Zakonu o izmjenama i dopunama zakona o javnim cestama (NN,
br. 27/2001.)
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dobno smanijiti trosarine na naftne derivate za samo 50 lipa°.

Slicno kao i kod prije opisanih kretanja cijena nafte za
promptnu isporuku na svjetskom trzistu i podaci o kretanju ci-
jena sirovina na robnim burzama objedinjeni u HWWA indek-
su (bez energije) upucuju na njihov ubrzani pad tijekom treceg
tromjesecja. Prema tom pokazatelju prosjecne su cijene sirovi-
na na svjetskom tr#istu” bile u lipnju 7,8% nize, a u rujnu i listo-
padu priblizno 13,0% nize u usporedbi s istim mjesecom
prosle godine.

Osim toga, nastavio se i trend smanjivanja medugodisnje
stope rasta proizvodackih cijena industrijskih proizvoda u eu-
rozoni sa 3,2% koncem drugog tromjesecja na 2,7% koncem
treCeg tromjesecja, da bi u listopadu pao na samo 0,7%. Takva
kretanja proizvodackih cijena u eurozoni i dalje su najve¢im
dijelom odraz kontinuiranog pada cijena nafte i ostalih sirovi-
na, ali i u¢inka baznog razdoblja koristenog za usporedbu. Na
temelju opisanih kretanja smatramo da u bliskoj buducnosti ne
bi trebalo ocekivati jacanje inflatornih pritisaka Cija su izvorista
u medunarodnom gospodarskom okruzju.

Tijekom treceg tromjesecja nastavljen je trend znacajnog
smanjivanja medugodisnje stope rasta domacih cijena indus-
trijskih proizvoda pri proizvodacima zabiljezen tijekom prva
dva tromjesecja ove godine, ¢ime dodatno slabe pritisci na po-
vecanije cijena na malo. Medugodi$nja stopa rasta cijena indus-
trijskih proizvoda pri proizvodacima tako je smanjena sa 4,5%
zabiljezenih koncem drugog tromjesecja na 3,0% koncem tre-
Ceg tromjesedja te na 2,1% u listopadu ove godine.

Promatrano prema glavnim industrijskim grupacijama tije-
kom treceg je tromjesecja i u listopadu ove godine najveci bio
pad doprinosa cijena energije medugodisnjoj stopi rasta cijena
pri proizvodacima. Medugodisnja je stopa rasta cijena energije
smanjena sa 12,5% zabiljezenih u lipnju na 7,2% u rujnu te na
3,3 % u listopadu kao rezultat pada cijena energije tijekom tre-
ceg tromjesecja kao i zbog ucinka baznog razdoblja (pri racu-
nanju medugodisnjih stopa promjena is¢ezli su uc¢inci poskup-
lienja energije tijekom treceg tromjesecja i u listopadu 2000.
godine).

Usporavanije rasta cijena tijekom treceg tromjesecja zabilje-
zeno je i u industrijskoj grupaciji koja obuhvaca intermedijarne
proizvode kao i u industrijskoj grupaciji koja obuhvaca trajne
proizvode za Siroku potrosnju. Medugodisnji rast cijena u obje
spomenute industrijske grupacije u listopadu je bio manji od
0,5%, dok su kapitalni proizvodi u listopadu bili 4,2% jeftiniji
nego u istom razdoblju prosle godine. Povecanje medugo-
diSnjeg rasta cijena tijekom treceg je tromjesecja zabiljezeno
jedino u industrijskoj grupaciji koja obuhvaca netrajne proiz-
vode za Siroku potrosnju sa 3,8% u lipnju na 4,1% u rujnu. U
listopadu je medutim trend povecanja medugodisnje stope
rasta netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju prekinut te je ona
smanjena na 3,7%.

Rad je znacajan input u svim stadijima proizvodnje, stoga
kretanje troskova rada ima znacajan utjecaj na kretanje cijena
industrijskih proizvoda, pri ¢emu se kontinuirano visi nominal-
ni rast placa od odrzivog rasta proizvodnosti u pravilu odrazava

6 Prema Zakonu o izmjeni zakona o posebnom porezu na naftne derivate
(NN, br. 27/2001.).
7 lzrazene u americkim dolarima
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na srednjoro¢no povecanje stope inflacije. Prema dostupnim
podacima o kretanju jedini¢nih troskova rada u industriji, koji
imaju negativne stope rasta tijekom prva tri tromjesecja ove go-
dine, ne ocekuju se ni inflatorni pritisci iz toga izvora zbog po-
vecanja troskova proizvodnje. S obzirom da se u idu¢em raz-
doblju ne ocekuje ni povecanije cijena nafte ni drugih sirovina
na svjetskom trzistu, ne bi trebalo ocekivati ni zamjetan rast ci-
jena u domacim industrijskim grupacijama koje te sirovine pre-
raduju (energija, intermedijarni proizvodi) kao ni znacajniji pri-
tisak iz tih izvora na rast cijena u grupacijama koji proizvode fi-
nalne proizvode.

TeCa|

Povecana kolebljivost bila je osnovna znacajka kretanja te-
¢aja kune prema euru tijekom prvih jedanaest mjeseci 2001.
godine. Ona je napose bila izrazena u tre¢em tromjesedju, tije-
kom kojeg je ukupno gledajuci, usprkos aprecijaciji kune u srp-
nju i rujnu, ostvarena nominalna deprecijacija tecaja kune od
2,90% zbog neuobicajeno jakog slabljenja kune zabiljezenog u
kolovozu. Nominalna je vrijednost kune prema euru tijekom
srpnja povecana ukupno za 1,96%. Nakon srpanjskih interven-
cija sredisnje banke na deviznom trzistu vrijednost kune nije se
stabilizirala, ve¢ se u jeku turisticke sezone pocela naglo sma-
njivati. Pad depozitnog novca poduzeca te istodobni rast de-
viznih depozita poduzeca kod poslovnih banaka® upozorava
na dodatni rast potraznje za devizama, koji je pojacao depreci-
jacijske pritiske zabiljezene u kolovozu, mjesecu u kojem je ci-
jena deviza prijasnjih godina bila, u pravilu, najniza. Kuna je ti-
jekom kolovoza izgubila priblizno 5,91% od vrijednosti zabilje-
zene koncem srpnja spustivsi se na 7,61 HRK/EUR. Konacno,
niz kolovoskih deviznih intervencija te drugih mjera sredisnje
banke uvedenih koncem mijeseca te pocetkom rujna’ koje su

8 Drzanje deviznih depozita poduzecima je omoguceno stupanjem na snagu
Zakona o izmjenama i dopunama zakona o osnovama deviznog sustava,
deviznog poslovanja i prometa zlata u lipnju 2001. godine.

9 Koje su podrobno opisane u Biltenu br. 64
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utjecale na smanjenje potraznje za devizama, odnosno na
smanjenje kunske likvidnosti na domacem trzistu, urodili su
zaustavljanjem pada vrijednosti domace valute prema euru.
Tijekom rujna tecaj kune ponovno je aprecirao, pri ¢emu je
njezina vrijednost prema euru povecana za 0,90%. Sredisnja je
banka nastojala stabilizirati tec¢aj kune trima intervencijama na
deviznom trzistu, na kojima je u rujnu od poslovnih banaka ot-
kupila ukupno 180,7 mil. EUR.

Trend aprecijacije nominalnog tecaja kune prema euru nas-
tavio se i tijekom listopada i studenoga. U namjeri da kretanje
tecaja odrzi u zadovoljavajuéim granicama stabilnosti, sre-
disnja je banka na deviznom trzistu tijekom promatranog raz-
doblja otkupila od poslovnih banaka ukupno 174,85 mil. EUR
(16. listopada 49,8 mil. EUR, 5. studenoga 35,8 mil EUR, 12.
studenoga 55,2 mil. EUR te 19. studenoga 34,05 mil. EUR).
Osim toga, od Ministaratva financija otkupljen je 12. studeno-
ga dio deviznog priljeva od prodaje udjela u HT-u u ukupnoj
vrijednosti od 48,6 mil. EUR. Ubrzo nakon posljednje inter-
vencije sredisnje banke u studenome, trend aprecijacije tecaja
kune prema euru se zaustavio te je vrijednost kune prema euru
pocela lagano opadati. Nakon sto je tecaj kune 23. studenoga
dosegnuo 7,38 HRK/EUR, ojacavsi ukupno 2,10% u usporedbi
s teCajem ostvarenim koncem rujna, tijekom posljednjeg je
tjedna u studenome zabiljeZzena ukupna nominalna deprecija
kune od 0,65%, pri ¢emu je vrijednost eura porasla na 7,43
HRK/EUR. Kako bi usporila deprecijaciju kune, Hrvatska je na-
rodna banka na aukciji odrzanoj 30. studenoga istaknula cije-
nu od 7,45 HRK/EUR te je po tom tecaju uspjela prodati pos-
lovnim bankama 7,3 mil. EUR.

Premda je bitna znacajka Cetvrtog tromjesecja pojava se-
zonskog manjka na teku¢em rac¢unu platne bilance, koja, u
pravilu, uvjetuje deprecijaciju tecaja kune prema euru, u pr-
voj polovici posljednjeg tromjesecja ove godine ta je pojava
izostala. Trziste ocito obiluje ponudom deviza, na ciji je rast
utjecala uspjesna turisticka sezona, priljev od inozemnog za-
duZzenja drzave, te privatizacije HT-a kao i priljev onih deviza
koje su gradani do sada drzali u gotovini, a sada se slijevaju u
bankovni sustav kako bi njihova konverzija u euro bila obav-
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liena bez naknade.

Tijekom listopada i studenoga nominalna vrijednost kune
prema kosarici valuta povecana je ukupno 0,51% u usporedbi
s koncem rujna, kao rezultat jacanja kune prema euru (1,46%),
Svicarskom franku (0,43%), funti sterlinga (1,38%) i slovenskom
tolaru (0,99 %) te kao posljedica znacajnog slabljenja kune pre-
ma americkom dolaru za 1,59%. Na svjetskim je deviznim bur-
zama tijekom listopada i studenoga americki dolar znatno oja-
¢ao prema euru, na sto je, ocjenjuje se, presudan utjecaj imala
aktivna uloga Feda, koji snizavanjem kamatnih stopa namjera-
va potaknuti ozivljavanje gospodarstva, kao i vijesti o us-
pjesnom ostvarivanju americkih vojnih ciljeva.

Tijekom treceg tromjesecja (rujan 2001. u usporedbi s lip-
njem 2001.) zabiljezena je deprecijacija realnoga efektivnog
tecaja kune uz cijene pri proizvodacima od 0,72% te od 0,46%
uz cijene na malo. Na blago poboljsanje cjenovne konkurent-
nosti izvoznika tijekom prvih devet mjeseci ove godine (rujan
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2001. u usporedbi s prosincem 2000.) upucuje deprecijacija
indeksa realnoga efektivnoga tecaja kune uz cijene pri proizvo-
dacima od 0,36%, koja je ostvarena u uvjetima aprecijacije no-
minalnoga efektivnog tecaja kune u prosjeku za 1,38%, ali uz
relativno veci pad domacih cijena na malo u usporedbi s potro-
Sackim cijenama u inozemstvu. S druge strane, zbog relativno
brzeg rasta domacih cijena na malo u usporedbi s rastom pot-
roSackih cijena u inozemstvu tijekom prvih je devet mjeseci os-
tvarena aprecijacija realnoga efektivnog tecaja kune uz cijene
na malo od 2,25%.

Monetarna politika 1 instrumenti

Monetarno okruzenje

Prva polovica Cetvrtog tromjesecja 2001. bila je primarno
odredena aprecijacijskim pritiscima, usporavanjem rasta cijena
i daljnjim rastom monetarnih i kreditnih agregata. Aprecijacij-
ski tecajni pritisci koji postoje u Cetvrtom tromjesecju, prije
svega nastaju od snaznoga deviznog priljeva u bankovni sustav.
Rast deviznih depozita povezan s nadolazecom konverzijom
domicilnih valuta drzava ¢lanica EMU-a u euro, dobra turis-
ticka sezona ciji se devizni ucinci jo$ osjecaju, priljev deviza od
drzave, kao i ponasanje samih banaka koje znacajnu kreditnu
aktivnost financiraju konverzijom svoje devizne imovine, utje-
Cu na tecajne pritiske. Takva kretanja tecaja, uz pad cijena naf-
te i sirovina na inozemnom trzistu, djeluju na usporavanje rasta
cijena i upucuju na to da bi se stopa inflacije mogla spustiti is-
pod prvotno ocekivanih 4,5%.

U Cetvrtom tromjesec¢ju 2001. nastavlja se snazan rast mo-
netarnih i kreditnih agregata. Snazan kreditni rast zapocet u
Cetvrtom tromjesecju 2000. intenzivirao se tijekom 2001. Jos
od razdoblja obiljezenog problemima u bankarskom sektoru,
koji su prethodili steCaju Cetiriju banaka u 1999., rast kredita je
stagnirao, a krediti poduzec¢ima bili su gotovo obustavljeni, pa
su ovogodisnja kretanja djelomi¢no nadoknadila propusteno.
No, djelomicno su ta kretanja potaknuta i agresivnom borbom
za povecanje trzisnog udjela sada ve¢ gotovo iskljucivo ino-
zemnih banaka (odnosno domacih banaka u inozemnom vlas-
nistvu). lako za sada nema naznaka da bi takav kreditni rast na
bilo koji nacin bio nepovoljan, sredisnja banka s pozornoscu
prati kretanje kredita. Na makroekonomskom planu kreditna
ekspanzija moZze utjecati na rast cijena, no taj se rast odvija s
odredenim vremenskim pomakom, koji moze biti i dulji od go-
dine dana. Povecanje uvoza i produbljivanje vanjskotrgovin-
skog deficita takoder su moguci dugoro¢ni nepovoljni ucinci
ubrzanog rasta kredita. Na mikroekonomskom planu agresivno
kreditiranje i brz rast aktive banaka dodatni je izazov upravama
banaka da visoki rast aktive ostvare uz $to visu kvalitetu portfe-
lja. Za sada je kvaliteta aktive i razina priuva za potencijalne
gubitke bolja nego prije pa su bojazni od poremecaja na mik-
roekonomskim planu male.

Monetarna politika

Cetvrto tromjeseje obiljezava veliki autonomni priljev de-
viza u bankovni sustav. Zbog nadolazece konverzije domicil-

nih valuta drzava ¢lanica EMU-a u euro, gradani ubrzano pola-
zu deviznu efektivu na racune i devizni depoziti znacajno ras-
tu. Sam ucinak eura tesko je precizno kvantificirati i razluciti od
uobicajenog rasta depozita, no sigurno je da znacajno prido-
nosi rastu depozita. Velik je priljev deviza u banke i po osnovi
kupovine deviznih sredstava. Omjer kupovine deviznih sred-
stava banaka od gradana i prodaje deviza gradanima iznosi ti-
jekom godine 2:1 jer banke dvostruko vise kupuju od gradana
nego Sto im prodaju. Tijekom turisticke sezone taj omjer jo$
raste u korist kupovina deviza od gradana i na samom vrhuncu
sezone moze se i utrostruciti. Ove se godine taj visoki omjer
zadrzao jo$ dugo poslije turisticke sezone. To znaci da gradani i
nadalje vrlo intenzivno prodaju devize bankama. Oba su toka
kreirala znacajne pritiske na tecaj domace valute, koji je od ruj-
na nadalje kontinuirano aprecirao, $to je izazvalo reakciju sre-
disnje banke kako bi ublazila aprecijacijske pritiske. Promjene
instrumenta obvezne pri¢uve koje sredisnja banka uvodi tije-
kom drugog polugodista 2001., takoder su pridonijele poveca-
nju devizne likvidnosti banaka.

U razdobljima pojacane devizne likvidnosti poslovne banke
odrzavaju visoke iznose deviznih pric¢uva, koji premasuju regu-
lativom zadane iznose. Propisi o deviznoj obveznoj pricuvi tra-
Ze da se jedan dio pricuve odrzava kao likvidno potrazivanje.
Iznosi deviznih potrazivanja banaka premasuju regulativom
zadane iznose. Isto je i s kunskom obveznom pri¢uvom. Iznosi
na zirora¢unima, agregatno promatrano, premasuju zadane iz-
nose koje poslovne banke moraju odrzavati u skladu s propisi-
ma o obveznoj pricuvi.

Promatrajuci prvu polovicu Cetvrtog tromjesecja kao cjeli-
nu, moze se uociti kratko razdoblje pogorsane kunske likvid-
nosti poCetkom listopada, kada je trebalo izdvojiti obveznu pri-
¢uvu. Nakon izdvajanja obvezne pricuve, 8. listopada, razina
likvidnosti u sustavu bila je smanjena, uz rast kamatnih stopa
na trziStu novca. U tih nekoliko dana slobodna novc¢ana sred-
stva bila su minimalna i banke su zakratko na racunima za na-
mirenje imale manje sredstava nego $to je potrebno za odrza-
vanje obvezne pricuve. Nakon mjera HNB-a likvidnost se pop-
ravila i stanje racuna za namirenje premasilo je 2,5 mlrd. kuna.
Od toga trenutka kunska likvidnost banaka kontinuirano se po-
boljsava. Prosjek slobodnih novcanih sredstava u listopadu iz-
nosio je 136 mil. kuna, dok je u studenome (zaklju¢no sa 15.
XL.) iznosio 628 mil. kuna. Na prijelazu iz listopada u studeni
nekolicini je banaka bila potrebna dodatna likvidnost te je
HNB organizirao reotkup blagajnickih zapisa u trajanju od dva
radna dana (31. X. — 2. XL.) u iznosu od skromnih 36 mil. kuna.
Iznos lombardnih kredita tijekom cijelog tromjesecja prakticki
je na nuli.

U prosjeku je na racunima za namirenje u studenome bilo
2,64 mlrd. kuna, a povremeno i do 3 mlrd. kuna. Tako visoki
iznosi na racunima za namirenje djelomicno su rezultat i mogu
se objasniti promjenama propisa o obveznoj pri¢uvi. Naime,
zbog povecanog udjela devizne obvezne pric¢uve koji se izvr3a-
va u kunama, raste i dio kunske obvezne pric¢uve koji se odrza-
va na raCunima za namirenje, pa njihova visoka razina odraza-
va i promjene propisa. U studenome su banke odabrale da, od
8,7 mlrd. kuna kunske obvezne pricuve, 27,8% odrzavaju na
racunima za namirenje. To znaci da banke prosjecno tijekom
mjeseca moraju odrzavati 2,4 mlrd. kuna na racunima za na-
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mirenje. Ipak, i s tako visokom razinom sredstava za odrzava-
nje, banke su u prosjeku tijekom studenoga imale visak pricuva
na racunima za namirenje, koji je oscilirao od 0,6 mlrd. kuna
do cijele T mlrd. kuna slobodnih sredstava.

Tijekom Cetvrtog tromjesecja ove godine posebno je inten-
zivno bilo upisivanje blagajnickih zapisa HNB-a. Kad je na kra-
ju treceg tromjesecja organizirana izvanredna aukcija kunskih
blagajnickih zapisa, ¢iji je rok dospijeca 11 dana, bila je upisa-
na gotovo 1 mlrd. kuna, a ukupna razina blagajnickih zapisa
dosegnula je 3,5 mlrd. kuna. Datum dospijeca tih zapisa, 8. lis-
topada, podudarao se s izdvajanjem kunske obvezne pricuve
po novim propisima. Na taj je nacin sredisnja banka omogucila
bankama kratkoro¢no plasiranje viskova kunske likvidnosti
potrebnih za izdvajanje obvezne pricuve. U listopadu su banke
povecane kunske pricuve djelomice financirale i smanjenjem
upisa blagajnickih zapisa. Tako je nakon aukcije odrzane 10.
listopada, primjerice, bilo upisano samo 1,7 mlrd. kuna blagaj-
ni¢kih zapisa HNB-a. To je ujedno najniza razina kunskih bla-
gajnickih zapisa od pocetka 2001. godine. Istodobno s oporav-
kom kunske likvidnosti u studenome, slijedio je i rast upisa
kunskih blagajnickih zapisa HNB-a. Opci rast likvidnosti potak-
nuo je sinkroniziranje mjera i aktivnosti HNB-a. Tako je na
aukciji u studenome bilo upisano zapisa u ukupnoj vrijednosti
od 1,6 mird. kuna, a dospjeli su zapisi u vrijednosti od 1,2
mird. kuna pa je, s obzirom da je aukcija odrzana 14. studeno-
ga, to¢no na datum valute devizne intervencije, njome u pot-
punosti steriliziran monetarni uc¢inak intervencije koji je izno-
sio 0,4 mlrd. kuna.

Devizni blagajnicki zapisi, s druge strane, kontinuirano bi-
ljeze visoku razinu upisa, u skladu s visokom razinom devizne
likvidnosti. Prosjecna razina upisanih deviznih blagajnickih za-
pisa u listopadu je iznosila 3,5 mird. kuna, a u studenome tek
nesto malo manje od 3,4 mird. kuna. Visoka razina devizne lik-
vidnosti povezana je s promjenama instrumenta obvezne pri-
Cuve. Tim je promjenama oslobodeno deviznih sredstava ba-
naka u protuvrijednosti od vise od 3 mlrd. kuna (Okvir 1.
Promjene regulatornog okvira obvezne pricuve i ucinci tih
promjena tijekom 2001.). To je utjecalo na povecanje deviznih
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pricuva banaka, kao i na povecanje upisa blagajnickih zapisa.
Prosle je godine prosjecna razina deviznih blagajnickih zapisa
u Cetvrtom tromjesecju iznosila 1,7 mlrd. kuna, $to znaci da se
u godinu dana udvostrucila. Nakon devizne aukcije odrzane
19. studenoga takoder je slijedila izvanredna aukcija blagaj-
nickih zapisa na kojoj su djelomicno bili sterilizirani ucinci in-
tervencija. Nakon toga je i razina kunskih blagajnickih zapisa
povecana na 2,3 mird. kuna.

Tijekom studenoga sredisnja je banka na deviznom trzistu
intervenirala nekoliko puta. Tako je drzava sredisnjoj banci
prodala 48,6 mil. EUR, dio svoga priljeva od prodaje HT-a.
Kupnja se zbila 12. studenoga, a za kupljene devize sredisnja je
banka drzavi platila 358,7 mil. kuna, $to je povecalo razinu
kunskih depozita drzave kod sredisnje banke. Tecaj ostvaren u
toj transakciji iznosio je 7,3812 HRK/EUR. Sredi$nja banka
odrzala je od pocetka studenoga tri aukcije za poslovne banke,
na kojima je otkupila 125,17 mil. EUR za 925,7 mil. kuna.
Ukupno je u Cetvrtom tromjesecju intervenirala Cetiri puta, a
ocekuje se jos znacajniji rast priljeva deviznih depozita.

Pod utjecajem otkupa, medunarodne pricuve sredisnje
banke kontinuirano rastu. Bruto medunarodne pricuve iznosi-
le su, prema podacima za 19. studenoga, 4,8 mlrd. USD. Za
usporedbu, krajem prosinca 2000. iznosile su 3,5 mlrd. USD.
Medutim, u razdobljima sezonskog priljeva deviza meduna-
rodne pricuve sredisnje banke uvijek snazno rastu, dok se s
promjenom sezone Cesto promijeni smjer intervencija. Stoga
se u sljedecim razdobljima mogu ocekivati daljnje fluktuacije
razine medunarodnih pri¢uva, u skladu s nepredvidljivim to-
kom deviznog priljeva i tecajnih ocekivanja.

Uz bruto medunarodne pricuve, redovito se prate i neto
raspolozive medunarodne pricuve. Promjene propisa o obvez-
noj pri¢uvi smanjuju bruto medunarodne pricuve sredisnje
banke, dok su ucinci na neto raspolozive pricuve neutralni.
Promjene propisa o obveznoj pri¢uvi utje¢u na smanjenje bru-
to medunarodnih pric¢uva sredisnje banke za onoliko za koliko
se povecava kunski dio izdvojene devizne obvezne pricuve i
stoga te promjene ne mogu utjecati na neto raspoloZzive medu-
narodne pricuve. Smanjenje bruto medunarodnih pricuva
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Slika 37.
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HNB-a zbog promjene devizne obvezne pricuve banaka u ruj-
nu, listopadu i studenome, HNB je obilato kompenzirao otku-
pima deviza na deviznim aukcijama i ukupni je ucinak svih
promjena na medunarodne pricuve bio pozitivan. Krajem ko-
lovoza iznosile su 4,1 mird. USD, krajem rujna 4,4 mlrd. USD,
a krajem listopada 4,5 mlrd. USD. Neto medunarodne pricuve
krajem listopada iznosile su 3,17 mlrd. USD. Za usporedbu, kra-
jem prosinca 2000. iznosile su 2,4 mird. USD.

Visoka likvidnost, rast obvezne pricuve, i po osnovi poveca-
nja osnovice, i po osnovi promjene instrumenta obvezne pri-
Cuve, te snazan rast gotovog novca utjecali su na intenzivan rast
primarnog novca. Tok formiranja primarnog novca u ¢etvrtom
tromjesecju bile su ponajprije devizne intervencije. Prema
posljednjim podacima (16. studenoga) primarni novac iznosi
visokih 16,5 mlrd. kuna. Za usporedbu, pocetkom cetvrtog
tromjesecja iznosio je 13,6 mlrd. kuna, a krajem prosle godine
11,7 mlrd. kuna. Medutim, kako se u tom povecanju skrivaju i
stvarni rast i u¢inci promjena propisa, potrebno je seriju prila-
goditi kako bi oba aspekta rasta primarnog novca bila ocita. U
tom je smislu i Dopunom pisma o namjerama definirana prila-
godba (eng. adjustment) koja ima za cilj iskljuciti uc¢inke prom-
jena propisa kako bi se vidio stvarni rast primarnog novca. Pri-
marni je novac u rujnu i listopadu iznosio kako slijedi:

I1X. 2001. X. 2001.
Primarni novac 13.627,4 16.075,1
Primarni novac 12.013,6 12.750,8
(prilagodeni)
Prilagodba (razlika) 1.613,8 3.324,3

Promjene propisa takoder su utjecale na iznos (neprilago-
denoga) monetarnog multiplikatora m1, koji se smanjio. U lis-
topadu je m1 iznosio 1,25, iako je tijekom 2001. prosje¢no iz-
nosio 1,5. Multiplikator m4 u listopadu se spustio na 5,6 s pros-
jec¢nih 6,5 tijekom godine. Prilagodeni primarni novac omogu-
¢ava konzistentno mjerenje osnovnih monetarnih velicina i
uc¢inaka monetarne politike.

Slika 38.
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Monetarna i kreditna kretanja

U tre¢em tromjesecju nastavljen je snazan rast ukupnih mo-
netarnih i kreditnih agregata, a podaci za listopad upucuju na
nastavak sli¢nih kretanja i u Cetvrtom tromjesecju, uz tendenci-
ju ubrzanja. Rast monetarnih agregata odrazava snazan gospo-
darski rast u ovoj godini. Trece tromjesecje bilo je obiljezeno
snaznim ocekivanjima banaka i poduzeca o daljnjem kretanju
tecaja, koja su, uz povecanu potraznju poduzeca za devizama,
u prvom dijelu toga tromjesecja izazvala aprecijacijske pritiske.
Na monetarnom planu to se odrazilo u smanjenju kunskih i po-
vecanju deviznih agregata. Promjena smijera tih ocekivanja pri-
donijela je nagloj promjeni kretanja tecaja prema deprecijaciji.
Nakon intervencije Hrvatske narodne banke, deprecijacijski su
pritisci nestali te se u rujnu i listopadu biljezi oporavak kunskih
agregata. Pritom su prisutni i aprecijacijski pritisci zbog ubrza-
nja rasta deviznih depozita stanovnistva izazvanog uvodenjem
eura uskoro.

Najsire definirani monetarni agregat, ukupna likvidna sred-
stva, M4, nastavlja svoj rast zapocet sredinom 1999. godine.
Stopa rasta toga agregata Cak se i povecala posljednjih mjeseci.
Prosje¢na mjesecna realna trendna stopa rasta tako je poveca-
nasa1,7% u prvom polugodistu na 2,1% u trecem tromjesecju
ove godine, a sli¢na kretanja nastavljena su i u listopadu. Na
rast M4 najviSe utjece rast deviznih depozita. Krajem listopada
M4 je iznosio 90,1 mlrd. kuna, $to odgovara godisnjem rastu
od 29,1%. Prisjetimo se, snazan rast M4 zabiljezen je i u prosloj
godini: godisnja stopa rasta u listopadu 2000. iznosila je
25,1%.

Ukupna likvidna sredstva sastoje se od kunskih (depozitni
novac i kunski depoziti) i deviznih depozita, koji su svojevrsni
supstituti, tako da su im kretanja medusobno uvelike poveza-
na. Na izbor ekonomskih subjekata (stanovnistva i poduzeca)
izmedu kunskih i deviznih sredstava prije svega utjeCe ocekiva-
no kretanje tecaja. Medutim, dok u razdobljima ocekivane
deprecijacije tecaja Cesto dolazi do prelijevanja kunskih u de-
vizne agregate, u razdobljima ocekivane aprecijacije taj proces
je manjeg opsega i zapravo mozemo govoriti o jednosmjernoj
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supstituciji. Jednosmjernost je prisutna unato¢ tome $to bi ra-
cionalno ponasanje pretpostavljalo stednju u kunama, s obzi-
rom na to da je tecaj stabilan ve¢ osam godina, a kamatne sto-
pe na kunske depozite za nekoliko su postotnih bodova vise od
onih na devizne depozite. Na jednosmjernu supstituciju upu-
Cuju i kretanja od kolovoza do listopada. Nakon kolovoza, u
kojem je zabiljezen proces prelijevanja kunskih u devizne izvo-
re sredstava, doslo je do oporavka kunskih agregata u rujnu i
listopadu, pri ¢emu je transakcijski, depozitni novac bio ob-
novljen mnogo brze od kunskih depozita.

Novc¢ana masa M1 u 2001. godini zadrzala je tendenciju
rasta, koja je prisutna od pocetka prosle godine. Krajem drugo-
ga tromjesecja i u tre¢em tromjesecju, medutim, zabiljezena je
stagnacija realnog trenda rasta M1 zbog znatnog pada desezo-
nirane vrijednosti s minimumom u kolovozu, ponajvise zbog
smanjenja depozitnog novca. Krajem trecega i pocetkom cet-
vrtog tromjesecja, oporavkom depozitnog novca, zabiljezen je
i oporavak, tj. nastavak trenda rasta M1. Novcana je masa u
treCem tromjesec¢ju nominalno povecana za 1,2 mlird. kuna ili
za 11,0% (prosjecna mjesecna stopa rasta od 3,6%). Taj je rast,
medutim, posljedica snaznog rasta u srpnju, koji je i inace se-
zonski vrhunac nominalne vrijednosti M1, dok je u iducim
mjesecima zabiljezen pad i stagnacija. U listopadu je zabilje-
zen dodatni pad M1 u iznosu od 0,3 mlrd. kuna iliza 1,3% u
odnosu prema rujnu, no valja napomenuti da su takva kreta-
nja, zbog pada gotovog novca, uobicajena u tom razdoblju go-
dine. Krajem listopada novc¢ana je masa iznosila 20,1 mlrd. ku-
na ostvarivsi godisnji rast od 20,1%, Sto odgovara rastu u
prosloj godini.

Depozitni novac (s udjelom u M1 od oko 60%) u prosloj je
godini bio glavni pokretac rasta novéane mase. Taj oporavak
depozitnog novca u prosloj godini djelomicno je bio posljedica
gospodarskog rasta, a ve¢im dijelom je proizisao iz podmiriva-
nja neplacenih obveza drzave dospjelih u prethodnim godina-
ma. Trend rasta depozitnog novca u ovoj je godini bio uspo-
ren, ali je u rujnu i listopadu prisutan njegov oporavak i nasta-
vak rasta. Krajem listopada depozitni je novac iznosio nominal-
no 12,8 mlrd. kuna, $to je 20,4% vise nego u listopadu prosle
godine.

Minimum desezonirane vrijednosti depozitnog novca zabi-
liezen je u kolovozu, zbog pada depozitnog novca poduzeca,
kada su ona, ponesena snaznim deprecijacijskim ocekivanjima
banaka, znacajno povecala svoje devizne depozite. U rujnu i
listopadu zabiljezen je oporavak desezonirane vrijednosti de-
pozitnog novca poduzeda potrebnog za normalno poslovanje
te je realno ocekivati daljnji rast u skladu s ukupnim gospodar-
skim kretanjima. Depozitni novac poduzeca u listopadu je no-
minalno iznosio 7,3 mlrd. kuna, uz godi3nji rast od 10,8% (Sto
je znacajno manje od proslogodisnjeg rasta od 41,5%). Isto-
dobno je depozitni novac stanovnistva iznosio 4,3 mird. kuna,
uz godisnji rast od 29,2%. Snazan rast i ubrzanje rasta depozit-
nog novca stanovnistva (u listopadu 2000. godine godisnji je
rast iznosio 21,2%) odrazava snazan rast osobne potrosnje i tr-
govine na malo, te obrtnistva i malog poduzetnistva, ciji su zi-
roracuni takoder svrstani u kategoriju depozitnog novca sta-
novnistva. Obrtnistvo i malo poduzetnistvo u ovoj je godini i
generator novih radnih mjesta.

Trend rasta gotovog novca usporava se od sredine drugog

Slika 39.
NOVCANA MASA
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tromjesecja. Tako je prosjecna realna mjesecna stopa trendnog
rasta smanjena sa 2,1% u prvom na 1,1% u drugom i 0,3% u
trecem tromjesecju. Gotov novac u optjecaju u ljetnim je mje-
secima nominalno povecan za 0,2 mlrd. kuna ili za 11,0%
(prosjecna mjesecna stopa rasta od 3,6%), dok je tijekom listo-
pada sezonski smanjen za 3,9%. Krajem listopada je gotov no-
vac izvan banaka iznosio 7,2 mlrd. kuna, sto je za 19,2% vise
nego u istom razdoblju prosle godine.

Glavni pokretac rasta ukupnih likvidnih sredstava su devizni
depoziti, Ciji je rast u trecem tromjesecju ubrzan. Tako je mje-
seCna realna trendna stopa rasta deviznih depozita u tre¢em
tromjesecju povecana na 3,0% u odnosu prema prosjecnom
mjesecnom rastu od 1,8% ostvarenom u prvoj polovici godine,
a slican rast nastavljen je i u listopadu. Ako iskljucimo utjecaj
promjena tecaja na kretanje deviznih depozita, vidimo da su
devizni depoziti u prvom tromjesecju realno porasli 6%, u dru-
gom tromjesec¢ju 5%, a u trecem tromjesecju ¢ak 13% (pros-
je¢na mjesecna stopa rasta od 4,1%), pri ¢emu su samo u kolo-
vozu porasli 8% kao posljedica rasta deviznih depozita podu-
zeca. Tijekom listopada devizni depoziti realno su porasli
3,5%. Devizni su depoziti u prvih deset mjeseci 2001. godine
realno porasli 30%, dok je realni rast u cijeloj 2000. godini iz-
nosio 26%. Devizni su depoziti u tre¢em tromjesec¢ju nominal-
no povecani za 7,4 mlird. kuna (14,6%) ili za milijardu eura.
Krajem listopada devizni su depoziti nominalno iznosili 60,1
mird. kuna, $to je za 33,0% vise nego u istom razdoblju prosle
godine (medugodisnji rast u listopadu 2000. godine iznosio je
24,8%). Ocekuje se da Ce se snazan rast deviznih depozita nas-
taviti do kraja godine zbog daljnjeg priljeva efektivnog stranog
novca gradana u valutama drzava ¢lanica EMU-a koje se od 1.
sijecnja 2002. zamjenjuju nov¢anicama eura.

Najveci utjecaj na kretanje deviznih depozita tradicionalno
imaju devizni depoziti stanovnistva, koji su krajem listopada iz-
nosili 85% svih deviznih depozita. Kao odraz povratka povjere-
nja u domaci bankovni sustav, devizni depoziti stanovnistva
kontinuirano rastu ve¢ dvije godine. Tijekom treceg tromje-
secja devizni depoziti stanovnistva porasli su 5,3 mird. kuna ili
11,9%, $to je rezultat dobre turisticke sezone (usporedbe radi,
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u tre¢em tromjesecju 2000. devizni depoziti stanovnistva po-
vecanisu za 2,6 mlrd. kunaiiliza 7,1%). Uz to, prisutan je i po-
jacan priljev deviza zbog predstojece zamjene domicilnih valu-
ta drzava c¢lanica EMU-a u euro. Krajem listopada devizni de-
poziti stanovnistva iznosili su 51,0 mlrd. kuna, $to je medugo-
disnji rast od 29,7% (22,0% u listopadu 2000.).

Rast deviznih depozita poduzeca, koji je zapoceo nakon
devizne liberalizacije u lipnju, posebno se ubrzao tijekom ko-
lovoza. Od kraja svibnja do kraja kolovoza devizni depoziti po-
duzeca nominalno su povecani za 3,0 mlrd. kunaili za 56,0%,
pri ¢emu su depoziti javnih poduzeca povecani za 169,5%, a
depoziti ostalih poduzeca za 43,8%. U rujnu i listopadu razina
deviznih depozita poduzeca stabilizirala se na novoj razini.
Krajem listopada devizni depoziti poduzeca iznosili su 8,2
mird. kuna uz godisnji rast od 57,1%.

Za razliku od deviznih depozita (86% ukupnih depozita),
trend rasta kunskih depozita, nakon ubrzanja pocetkom godi-
ne, naglo je zaustavljen krajem drugog tromjesecja te od tada
biljezi pad. Pad desezonirane vrijednosti kunskih depozita za-
biljezen je ve¢ u lipnju, sto koincidira sa spomenutom deviz-
nom liberalizacijom, da bi u kolovozu doslo do veceg pada,
zbog pada kunskih depozita poduzeca. Realna vrijednost kun-
skih depozita djelomi¢no se oporavila u rujnu i listopadu, ali ne
onoliko koliko depozitni novac. Kunski su depoziti krajem lis-
topada nominalno iznosili 9,4 mird. kuna, to je za 26,4% vise
nego u istom razdoblju prosle godine (39,8% u listopadu
2000). Na sporiji rast kunskih depozita utjecali su kunski depo-
ziti poduzeca, koji su u listopadu iznosili 3,5 mird. kuna, uz go-
disnji rast od 16,1%, sto je bitno manje nego u listopadu 2000.
godine kada je godi3niji rast iznosio ¢ak 80,1%. Suprotno tome,
kunski depoziti stanovnistva ubrzali su svoj rast, sto je posljedi-
ca rasta osobne potro3nje, ali i rasta u sektoru obrtnistva, $to je
slucaj i kod depozitnog novca. Kunski depoziti stanovnistva iz-
nosilisu 3,9 mlrd. kuna, uz godisnji rast od 31,6%, 5to je ubrza-
nje u odnosu prema listopadu 2000. godine kada je godisnji
rast iznosio 13,2%.

Na strani aktive, neto domaca aktiva (NDA) je nakon dvije
godine preuzela od neto inozemne aktive mjesto glavnog ge-

Slika 41.
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neratora rasta M4. To je prije svega posljedica rasta plasmana
banaka privatnom sektoru. NDA je krajem listopada iznosila
54,9 mlird. kuna, $to odgovara godisnjem rastu od 37,9% (u lis-
topadu 2000. NDA je zabiljezila pad od 1,6%).

Rast plasmana banaka ostalim sektorima, zapocet krajem
prosle godine, nastavlja se i u 2001. godini po prosjecnoj mje-
seCnoj stopi realnog trendnog rasta od 1,7%. Bududi da krediti
s valutnom klauzulom (i devizni krediti) cine vise od 85% svih
kredita odobrenih ostalim domacim sektorima, kretanje tecaja
ima velik utjecaj na razinu plasmana izrazenu u kunama. Ako
se iskljuce tecajne promjene, tada se vidi da su plasmani u pr-
vom tromjesecju povecani za 5%, u drugom tromjesecju za
8%, a u treCem za 4%. Ve tijekom listopada plasmani su do-
datno povecani za 3%, $to upucuje na nastavak snazne kredit-
ne aktivnosti poslovnih banaka i u posljednjem tromjesecju
ove godine. Krajem listopada plasmani ostalim sektorima izno-
sili sunominalno 72,9 mird. kuna, sto je godisnji rast od 24,5%,
dok su u listopadu 2000. na godisnjoj razini stagnirali.

Rast kredita je tijekom cijelog razdoblja monetarne neovis-
nosti intenzivniji kod sektora stanovnistva nego kod sektora po-
duzeda, 5to se moze objasniti nizom pocetnom razinom zadu-
Zenosti i relativno visokim bogatstvom stanovnistva (nekretnine
i pokretnine) potrebnim za osiguranje kolaterala prilikom
odobrenja novih kredita. Takva kretanja nastavljena su i u tre-
¢em tromjesedju, tijekom kojeg su krediti stanovnistvu nomi-
nalno porasli 8,3%, a krediti poduzec¢ima 4,6%. Medutim, za
razliku od rasta kredita stanovnistvu, koji postojano biljeZi viso-
ke stope, kod sektora poduzeca biljezimo u 2001. godini in-
tenziviranje rasta kredita, nakon pada i stagnacije u 1999. i
2000. Rast kredita poduzec¢ima u 2001. godini moze se objas-
niti gospodarskim rastom i uspjesnijim financijskim polozajem
poduzetnika zbog snizavanja poreza i naplate dospjelih potra-
Zivanja od drzave, sto je utjecalo na ostvarenje boljih financij-
skih rezultata poduzetnika. Dodatni razlog za ovako nagao rast
plasmana intenzivniji je nastup stranih banaka na hrvatskom tr-
Zistu. Te banke raspolazu jeftinijim inozemnim izvorima finan-
ciranja i agresivno nastupaju u osvajanju domacega bankar-
skog trzista, Sto se ogleda i u visokim stopama rasta odobrenih
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kredita kod tih banaka. Krajem listopada ukupni iznos kredita
odobrenih stanovnistvu iznosio je 29,5 mlrd. kuna, uz godisnji
rast od 34,1% (15,1% u listopadu 2000.), dok su krediti podu-
zedima iznosili 37,4 mlrd. kuna, uz godisnji rast od 19,4% (u
listopadu 2000. medugodisnji pad od 7,4%).

Neto potrazivanja od sredisnje drZzave u prvih deset mjeseci
2001. godine stagniraju kao posljedica odluke da ¢e se prora-
¢unski manjak financirati prije svega zaduzivanjem u inozem-
stvu. Priviemeni rast neto potrazivanja od sredisnje drzave za-
biljezen u rujnu bio je posljedica privremenog smanjenja de-
pozita drzave kod HNB-a, koji su u meduvremenu obnovljeni
u listopadu. Tako je neto potrazivanje banaka od sredisnje dr-
zave krajem listopada iznosilo 11,6 mlrd. kuna, sto je za 4,0%
vise nego na pocetku godine. Medugodisnja stopa rasta neto
potrazivanja od 34,6% posljedica je velikog smanjenja depozi-
ta drzave kod HNB-a u prosincu prosle godine, a ne rasta kre-
dita banaka odobrenih drzavi. Plasmani banaka sredisnjoj dr-
Zavi na kraju listopada iznosili su 20,3 mlrd. kune (za 20,7% vi-
Se nego prosle godine), a depoziti drzave kod banaka iznosili
su 8,6 mlrd. kuna (godi3nji rast od 5,9%).

Trend rasta neto inozemne aktive (NIA) bankarskog sektora
zaustavljen je u travnju i od tada je sve do kraja kolovoza bilo
prisutno lagano smanjenje. Sa smanjenjem potraznje poduze-
¢a za devizama te uz posebice snazan priljev deviznih depozita
stanovnistva u rujnu i listopadu doslo je do ponovnog velikog
rasta trenda NIA-e bankarskog sektora. Krajem listopada NIA
ukupnoga bankarskog sektora iznosila je 36,0 mlrd. kuna, Sto
odgovara godisnjem rastu od 17,7% i predstavlja znatno nizi
rast nego u listopadu prosle godine kada je godisnje povecanje
iznosilo ¢ak 92,1%. Od toga je NIA Hrvatske narodne banke na
kraju listopada iznosila 36,6 mlrd. kuna, $to je godi3nji rast od
27,0% (36,9% u listopadu 2000.).

U ostvarenim kretanjima posebice je interesantno bilo kre-
tanje NIA-e poslovnih banaka. Nakon $to je u 2000. godini NIA
poslovnih banaka snazno porasla, kao posljedica slabijih plas-
mana u zemlji, u prvom tromjesecju ove godine ona je stagni-
rala (dakako, odredenom dinamikom unutar razdoblja) i kra-
jem ozujka iznosila je 1,8 mird. kuna. Tijekom drugog tromje-
se¢ja NIA poslovnih banaka znacajno je pala i dobila je nega-
tivni predznak (inozemne obveze banaka bile su vece od
njihovih inozemnih potrazivanja) pa je krajem lipnja iznosila
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—1,1 mird. kuna. NIA-e poslovnih banaka nastavila se smanji-
vati do kraja srpnja, da bi u kolovozu naglo porasla (za 4,6
mird. kuna) kada su banke i poduzeca odlucili povecati svoje
devizne pozicije o¢ekujudi deprecijaciju tecaja. Mjere HNB-a,
koje su ukljucile poostravanje dopustene valutne izlozenosti sa
25% na 20% vrijednosti jamstvenoga kapitala i obvezu poslov-
nih banaka da dio devizne obvezne pri¢uve izdvajaju u kuna-
ma, utjecale su na smanjenje NIA-e poslovnih banaka u rujnu.
U listopadu je zabiljezen ponovni rast NIA-e poslovnih banaka,
koja je na kraju listopada iznosila 0,4 mird. kuna. Poslovne
banke svojom neto inozemnom aktivom upravljaju ponajvise
promjenom inozemne aktive, u okvirima dopustene valutne
izlozenosti, dok im je inozemna pasiva puno stabilnija. Posto-
jeca stagnacija inozemne pasive banaka odrazava cinjenicu da
poslovne banke raspolazu s dovoljno devizne likvidnosti u
zemlji i ne trebaju se dodatno zaduZivati u inozemstvu. Krajem
listopada inozemna aktiva poslovnih banaka iznosila je 21,5
mird. kuna i bila je za 13,1% visa nego u istom razdoblju prosle
godine, dok je inozemna pasiva iznosila 21,1 mlrd. kuna, tj.
povecala se za 8,7%.

Okvir 1. Promjene regulatornog okvira obvezne
pricuve i uinci tih promjena tijekom 2001.

Od lipnja 2001. instrument obvezne pricuve intenzivno je ko-
risten i znatno mijenjan. U sklopu toga nastavljen je i proces unifika-
cije obvezne pricuve. Promjene iz prethodnih godina odnosile su se
ponajprije na snizavanje stope izdvajanja obvezne pricuve, pa je sto-
pa obvezne pricuve, prije 5 godina veca od 35%, spustena na trenu-
tacénih 19%. Posljednje 2 godine, naglasak je, uz daljnje smanjenje
stope, bio na unifikaciji devizne i kunske obvezne pri¢uve, te na
ujednacavanju tretmana svih izvora sredstava. Tako se paralelno sa
smanjenjem stope izdvajanja mijenjala i osnovica za obracun, uglav-
nom Sirenjem na vedi broj izvora sredstava. Promjene su obuhvacale
i izmjenu postotnog odnosa izmedu sredstava izdvojenih na racunu
obvezne pricuve i sredstava koja se odrzavaju na racunu za namire-
nje. Dio obvezne pricuve koji se mora izdvojiti na poseban racun kod

HNB-a postupno je smanjivan, dok je dio sredstava koja se mogu
odrzavati na racunu za namirenje (kunska obvezna pricuva) ili kao
likvidna potrazivanja u prvorazrednim inozemnim bankama (deviz-
na obvezna pri¢uva) povecavan.

Cilj svih tih promjena bilo je postupno pomicanje tezista mone-
tarne politike s instrumenta obvezne pricuve na ostale indirektne in-
strumente monetarne politike i jacanje njihove uloge, kao i smanje-
nje “oporezivanja” banaka tim instrumentom. Takve promjene re-
zultirale su i znatnim povecanjem likvidnosti banaka. To se posebno
odnosi na drugo polugodiste 2001. kada je nizom promjena izrazito
smanjena razina deviznih sredstava koje banke moraju kao obveznu
pri¢uvu izdvajati na poseban rac¢un kod HNB-a. To je, uz ostale ele-
mente, utjecalo na porast ponude deviza na trzistu, te djelomi¢no
pridonijelo trenuta¢nim aprecijacijskim pritiscima. U nastavku daje-
mo pregled regulatornih promjena provedenih tijekom 2001. te mo-
netarnih ucinaka proisteklih iz tih promjena.




TROMJESECNO 1ZVJESCE

U lipnju su u osnovicu obracuna devizne obvezne pricuve uklju-
Ceni primljeni devizni krediti. Ti su krediti bili isklju¢eni u rujnu 1998.
kada se devizna osnovica $irila s kratkoro¢no orocenih depozita gra-
dana na cjelokupnu pasivu. Tako nastalo znatno prosirenje osnovice
bilo je djelomi¢no ublazeno time Sto je odgodeno ukljucivanje prim-
lienih inozemnih kredita. Izdvajanjem u lipnju 2001. prvi su put ino-
zemni krediti djelomi¢no (do 50%) ukljuceni u osnovicu, ¢ime se
nastavilo izjednacavanje tretmana domacih i stranih deviznih izvora
sredstava. Devizna je osnovica time u dva koraka povecana za 14
mird. kuna, $to je povecalo deviznu obveznu pric¢uvu za priblizno 3
mlrd. kuna. U lipnju je tadasnja stopa obvezne pricuve od 23,5% pri-
mijenjena na sve devizne izvore osim na primljene kredite, na koje je
primijenjena stopa od 11%. Niza stopa omogudila je postupnu prila-
godbu banaka novim uvjetima. Pojedinim bankama koje su imale
nepovoljnu strukturu devizne pasive, dodatno je omoguceno prila-
godivanje novim propisima tijekom tri mjeseca. U srpnju je stopa iz-
dvajanja obvezne pricuve smanjena na 22%. Obracunata obvezna
pricuva tada je bila manja za 0,3 mlrd. kuna (kunska) i T mlrd. kuna
(devizna) od pricuve kakva bi bila da je ostala stopa od 23,5%.

U rujnu je nastavljen proces unifikacije valute izdvajanja obvezne
pricuve. Tada je 10% devizne obvezne pricuve trebalo izdvojiti u ku-

nama. Time je 1,6 mlrd. kuna devizne likvidnosti oslobodeno, dok se
kunski iznos obvezne pric¢uve povecao za isti iznos. Sljedecim izdva-
janjem, u listopadu, banke su daljnjih 10%, ukupno 20% devizne ob-
vezne pricuve, polozile u kunama, sto je oslobodilo devizna sredstva
u protuvrijednosti daljnjih 1,7 mlrd. kuna. U studenome je prosirena
devizna osnovica uvodenjem hibridnih i podredenih instrumenta u
iznosu od 2,34 mird. kuna, $to je povecalo ukupnu kunsku i deviznu
pricuvu, ali je i ovog puta bankama omogucéeno postupno prilagodi-
vanje. Konacno, prosinackim smanjenjem stope obvezne pricuve sa
22% na 19% i istodobnim povecanjem udjela devizne pricuve koji se
izdvaja u kunama sa 20% na 25% oslobodilo se 3,2 mlrd. kuna (0,45
mlrd. sredstava kunske obvezne pricuve i 2,8 mlrd. kuna devizne ob-
vezne pricuve).

U stupcu “Ucinak promjene” izracunat je ukupni uc¢inak na cjelo-
kupnu obracunatu obveznu pri¢uvu za 2001. godinu. No banke sa-
mo 40% obracunate obvezne pricuve moraju izdvajati na racune kod
HNB-a, dok 60% mogu odrzavati na racunima likvidnih potrazivanja.
Stoga je ucinak promjena propisa na izdvojeni dio obvezne pric¢uve
manji nego na ukupnu obveznu pricuvu i ovisit ¢e o postotku izdvaja-
nja koji pojedina banka izabere.

Tablica 1. Promjene propisa o kunskoj obveznoj pri¢uvi i monetarni uéinci tih promjena, u milijunima kuna i postocima

Kunska obvezna pri¢uva

Uéinak promjene

Osnovica Stopa OP Obvezna priéuva
5/2001. 21.596 23,50 5.076
6/2001. 21.784 23,50 5.119
7/2001. 21.955 23,50 5.160 bez promjene propisa
22,00 4.830 spustena stopa OP -329
8/2001. 22.626 22,00 4.978
9/2001. 23.670 22,00 5.207 bez promjene propisa
6.822 10% devizne OP izdvojeno u kunama 1.615
10/2001. 23.175 22,00 6.713 bez promjene propisa
8.426 dodatnih 10% devizne OP izdvojeno u kunama 1.713
11/2001. 23.865 22,00 8.716 bez promjene propisa
8.813 zapoceto ukljucivanje hibridnih i podredenih 96
instrumenata
12/2001. 24.834 22,00 €).1385) bez promjene propisa
19,00 8.684 stopa spustena i povecan kunski dio devizne OP -449

na 25%, nastavljeno ukljucivanje hibridnih i
podredenih instrumenata

Tablica 2. Promjene propisa o deviznoj obveznoj pri¢uvi i monetarni uéinci tih promjena, u milijunima kuna i postocima

Devizna obvezna priéuva

Ucinak promjene

Osnovica Stopa OP Obvezna priéuva
5/2001. 56.150 23,50 13.195
6/2001. 55.301 23,50 12.996 bez promjene propisa
62.270 23,50 14.529 uklju¢eno 50% primljenih inozemnih kredita 1.533
7/2001. 62.245 22,00 13.694 bez promjene propisae
69.266 15.239 uklju¢eno 100% primljenih inozemnih kredita i 1.545
spustena stopa OP
8/2001. 70.828 22,00 15.682
9/2001. 73.407 22,00 16.150 bez promjene propisa
73.407 14.535 10% devizne OP izdvojeno u kunama -1.615
10/2001. 77.831 22,00 15.411 bez promjene propisa
77.831 13.698 daljnjih 10% devizne OP izdvojeno u kunama -1.713
11/2001. 78.798 22,00 13.868 bez promjene propisa
79.483 13.989 zapocet proces ukljucivanja hibridnih i 121
podredenih instrumenata
12/2001. 83.400 22,00 14.678 bez promjene propisa
83.400 19,00 11.884 stopa spustena, povecan kunski dio devizne OP i -2.794

nastavljeno ukljucivanje hibridnih i podredenih
instrumenata u osnovicu za obracun OP

? Na primljene kredite primijenjena je nova, niza stopa od 22%.
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Okvir 2. Dodatni Memorandum o ekonomskoj i
financijskoj politici i Dopuna pisma 0 namjerama

Dana 5. studenoga o. g. Dopunjeno pismo o namjerama (Pismo)
kao i Dodatni memorandum o ekonomskoj i financijskoj politici
(DMEFP) bili su na dnevnom redu sastanka Izvrsnog odbora MMF-a,
koji se pozitivno izrazio o tim dokumentima. Oba dokumenta dio su
pracenja realizacije postojeceg stand-by aranzmana (prvo preispiti-
vanje ispunjenja kriterija) kao i dopuna inicijalnog aranzmana u skla-
du s tekucim gospodarskim kretanjima.

Dodatno pismo o namjerama od 31. listopada o. g. potvrduje
privrzenost Vlade RH i HNB-a ciljevima i reformama potpisanim u
prvom Pismu o namjerama. To se prije svega odnosi na ostvarivanje
stope inflacije od 4,5% te zacrtanoga manjka proracuna konsolidira-
ne sredisnje drzave u 2001. od 5,3% BDP-a. U tom smislu, u Pismu
se istice donosenje 11 zakona potrebnih za racionalizaciju socijalnih
davanja, prijeko potrebnih za dosizanje planiranog proracunskog
manjka. Ipak, potpuni ucinci tih zakona vidjet ce se tek sljedece go-
dine, dok ¢e njihovi ucinci u ovoj godini biti 660 mil. kuna maniji ne-
go sto je prvotno planirano. Sli¢no je i s masom placa u javnom sekto-
ru, Cije ¢e smanjenije tek sljedece godine biti ostvareno u potpunosti.
Ovogodisnje smanjenje mase placa bit ¢e 766 mil. manje nego to je
zapisano u DMEFP-u u kolovozu.

Kako bise u2001. ipak u potpunosti ostvario zacrtani proracunski
manjak od 5,3% BDP-a, Vlada je poduzela niz diskrecijskih (jedno-
kratnih) mjera za smanjenje rashoda, kompenzirajuéi tako kasnjenja
u smanjivanju rashoda. Ti proracunski rezovi ukljucuju smanjenje
kupovine dobara i usluga, kao i kapitalnih rashoda.

U Pismu se nadalje naglasava odluc¢nost za pronalazenje “brzog i
konacnog” rjesenja Hrvatske postanske banke. Pri pronalazenju rje-
Senja Vlada kao vecinski vlasnik rukovodit ¢e se nacelom najmanjeg
troska, sto prema teku¢im pokazateljima upucuje na prodaju banke.
Svaki trosak bit ¢e ukljucen u planirani proracunski manjak konsolidi-
rane sredisnje drzave za 2002. od 4,25% BDP-a.

U odnosu na kriterije izvrsenja zapisane u DMEFP-u, Vlada i sre-
disnja banka predlozili su modifikaciju strukturnog kriterija smanje-
nja zaposlenosti u javnom sektoru kao i kvantitativnog kriterija ogra-
ni¢enja rasta neto domace aktive sredisnje banke. Zbog kasnjenja u
smanjivanju zaposlenosti u javnom sektoru, dogovoreno smanjenje
od 10 000 zaposlenih bit ¢e dosegnuto do kraja ozujka 2002.
(DMEFP tocka 14). Rast neto domace aktive HNB-a bit ¢e premasen
zbog promjene propisa o izdvajanju obvezne pricuve. Povecanje di-
jela izdvajanja devizne obvezne pri¢uve u kunama sa 10% na 20% u
listopadu te ukljucivanje podredenih i hibridnih instrumenata u os-
novicu u studenome utje¢u na povecanje primarnog novca, a time i
na povecanje neto domace aktive kako je definirana u Dodatku VIII.
DMEFP-a. Kako taj rast primarnog novca odrazava isklju¢ivo promje-
nu propisa bez monetarne ekspanzije, dogovorena je primjena auto-
matske formule koja povecava postojecu gornju granicu NDA za
ucinke promjena propisa.

Konacno, Pismo zavriava prijedlogom odgode sljedeceg (drugog)
preispitivanja kriterija za kraj veljace 2002., kao i produzenja progra-
ma za jedno tromjesecje, tj. do kraja ozujka 2002. godine. Izrazava
se takoder i interes za sljede¢im programom, koji bi se nastavio na-
kon zavrsetka postojeceg programa u okviru stand-by aranzmana, a
koji bi se odnosio na razdoblje od 2002. do 2003. godine.

Okvir 3. Razvoj repo trziSta u Hrvatskoj u 2001.

U prvih deset mjeseci ove godine zabiljeZen je znatan porast trgo-
vanja na sekundarnom trzistu bezrizi¢nih vrijednosnica. Povecanje
trgovanja pratio je i porast udjela trgovanja novcanih fondova, koji su
i generirali velik dio ostvarenog rasta prometa na ovome trzistu. Osim
¢injenica vezanih uz porast krajnje kupoprodaje vrijednosnica na se-
kundarnom trzistu, zanimljivi su i podaci o kretanjima na repo trzistu
gdje su blagajnicki zapisi HNB-a i trezorski zapisi MF-a upotrebljeni
kao kolateral. Do sada se uglavnom nisu sustavno pratila kretanja na
sekundarnom trzistu bezrizi¢nih vrijednosnica, pa ni repo trgovanje.

Definicija ugovora o povratnoj kupnii (engl. REPO — Repurchase
Agreement)

Ugovor o povratnoj kupnji vrlo je likvidan instrument novcanog
trzista koji se sastoji od dvije, uvjetno gledano, odvojene transakcije.
U prvom koraku prodavatelj kupcu prodaje odredenu vrijednosnicu
po ugovorenoj kupovnoj cijeni i obvezuje se na ponovnu kupnje te
vrijednosnice (reotkup), na ugovoreni datum po ugovorenoj reotkup-
noj cijeni. U drugom koraku, s dospijecem reotkupa, prodavatelj od
kupca iskupljuje vrijednosnicu koja je predmet ugovora, po reotkup-
noj cijeni u kojoj je sadrzan prinos na repo transakciju. Jednostavno,
repo transakcija je poput kolateraliziranog zajma u kojem se vrijed-
nosnica upotrebljava kao kolateral. Ugovori o reotkupu traju pone-
kad i nekoliko mjeseci, a najées¢e samo 24 sata. Tim se financijskim
instrumentom moze koristiti $iri krug sudionika na trzistu. Primjerice,
osim financijskih institucija i korporacije koje raspolazu viskovima
novcanih sredstava, mogu ih plasirati repo transakcijama i ostvariti
prinos veci od kamata za nov¢ana sredstva koja drze na racunima.
Uobicajeno je da su repo stope nize od kamatnih stopa na meduban-
kovnom trzistu zato Sto je repo, kao i kolateralizirani zajam (engl.
Collateral — Backed Loan), sigurniji plasman. Repo stopa temelji se na

prinosima vrijednosnica na nov¢anom trzistu, ali i na trziStu obvezni-
ca. Na repo stopu utjece i likvidnost vrijednosnice u kolateralu, tako
da je repo stopa uvijek niza ako je u kolateralu likvidnija vrijednosni-
ca. Isto tako razlicite opcije repo transakcija, npr. zamjena vrijednos-
nica u kolateralu, utje¢u na povecanje reotkupne cijene. Snazan raz-
voj financijskih trzista utjecao je na stvaranje razlicitih varijacija repo
poslova kao sto su Equity, Flex, Option ili Cross currency repo. Ovak-
va evolucija repo trgovanja karakteristika je razvijenih financijskih tr-
ZiSta, a za slabo razvijena financijska trzista, poput naseg, razvoj repo
trzista znacajan je napredak i svaki pomak na tom dijelu trzista bit e
poticaj razvoju i procesu produbljivanja financijskog trzista.

Slika 43.
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Napomena: U volumen prometa na repo trzistu uklju¢ena su oba koraka u repo aranZmanu.
repo intervencije HNB-a nisu ukljuéene u promet na repo trZistu.
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Kretanja na hrvatskom repo trzistu

Prema sadasnjoj metodologiji pracenja sekundarnog trzista bla-
gajnickih zapisa HNB-a i trezorskih zapisa MF-a, u promet na sekun-
darnom trzistu bezrizi¢nih vrijednosnica, uz kona¢nu kupnju i proda-
ju tih vrijednosnica, ukljucuju se i repo transakcije na podlozi tih za-
pisa. Takvo metodolosko rjesenje nije u potpunosti ispravno jer repo
transakcija nisu krajnja kupnja ili prodaja vrijednosnice.

Prema podacima za razdoblje od sije¢nja do listopada ove godine
evidentno je da se 44,4% ukupnog trgovanja bezrizi¢nim vrijednos-
nicama ili 4,4 mlrd. kuna odnosilo na promet repo trzista. U sklopu
repo trgovanja udjel repo transakcija u kojima su koristeni blagajnicki
zapisi HNB-a, iznosio je 0,95 mlrd. kuna. Repo transakcije koje su u
podlozi koristile trezorske zapise MF-a, imale su vrijednost od 3,45
mlrd. kuna i ¢inile su gotovo 47% od ukupnog trgovanja trezorskim

zapisima MF-a na sekundarnom trzistu, dok se 53% prometa trezor-
skih zapisa MF-a na sekundarnom trzistu bezrizi¢nih vrijednosnica
odnosilo na konacne kupnje i prodaje tih zapisa. Najintenzivnije je
trgovanje na repo trzistu bilo u drugom polugodistu, a prije svega u
srpnju kada je ukupni promet trgovanja blagajnickim zapisima
HNB-a iznosio 0,3 mlrd. kuna. Treba napomenuti da je, uz ubrzanje
rasta, na repo trzistu doslo i do kvalitativnih pomaka koji se odnose
na povecane aktivnosti pojedinih sudionika. Ponajprije se to odnosi
na novcane fondove koji kao kupci u repo transakcijama sudjeluju s
priblizno 1 mlrd. kuna, dok je u prethodnom razdoblju njihov udio
bio vrlo nizak. Zatim, pojacana je i aktivnost poduzeca na ovom tr-
Zistu na kojem se pojavljuju u ulozi kupca u repo aranzmanima (0,8
mlrd. kuna), $to govori o unapredenju upravljanja likvidnos¢u vecih
kvalitetnih poduzeca.

Trziste novca

Kamatne se stope, nakon razdoblja rasta tijekom rujna, po-
novno spustaju. Upisani iznosi trezorskih zapisa i blagajnickih
zapisa povecavaju se pod utjecajem poboljsane likvidnosti. Ak-
tivne su kamatne stope poslovnih banaka, usprkos rastu kredita
(i plasmana) i niskoj inflaciji, lagano povecane u usporedbi s
ljetnim razinama. S druge strane, Stedni i oroceni depoziti (po-
najprije devizni) rastu, dok pasivne kamatne stope u bankov-
nom sustavu padaju. Kamatne stope nisu se dakle pokazale
kao presudni faktor u priljevu deviznih depozita u bankovni
sustav, nego su na taj priljev utjecali ucinci turisticke sezone,
devizne liberalizacije i posljednje faze uvodenja eura.

Kamatne stope na trziStu novca

U kolovozu su prosjecne dnevne kamatne stope na TNZ-u
bile povecane s razina ispod 1% na razine preko 8%. Odmah
potom, a prije svega zbog smanjivanja plasmana banaka u bla-
gajnicke zapise HNB-a, rujan je donio smirivanje potraznje na
trziStu novca, pad kamatnih stopa (na razine izmedu 3 i 5%) i
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kao posljedicu toga smanjivanje prosje¢nog prometa. Odluka
o izdvajanju dijela devizne obvezne pricuve u kunama utjecala
je na kunsku likvidnost krajem rujna i u listopadu. Kamatne su
stope u tom razdoblju opet porasle na razine vise od 6%. Ko-
nacno, ubrzo nakon izdvajanja obvezne pric¢uve i nekoliko de-
viznih intervencija i repo aukcija HNB-a situacija se na novcéa-
nom trzistu smirila, a kamatne su stope pale na razine oko 4%.
Prosjecni je dnevni promet, nakon rekordnih iznosa u kolo-
vozu, smanjen u rujnu i listopadu (razine oko 60 mil. kuna), dok
se nocni promet znatno povecao i ponovno dostigao prosjecne
razine oko 180 mil. kuna (posljednji je put bio tako visok u pro-
sincu 2000.). Do ljeta ove godine bilo je uobicajeno da kod viso-
ke likvidnosti sustava promet i u no¢noj i u dnevnoj trgovini opa-
da. No, nakon kolovoza ove godine promet je oZivio i ostao vi-
sok i u danima vrlo visoke likvidnosti sustava. Razlog za tu poja-
vu vjerojatno lezi u opredjeljenju banaka da potraze dodatne
izvore zarade u kratkoro¢nim plasmanima na deviznom trzistu i
trzistu kratkorocnih drzavnih vrijednosnica, sto su financirale
spomenutim jeftinim izvorima sredstava s trzista novca.
Tijekom prve polovice 2001. postojao je trend smanjivanja
udjela ukupnoga no¢nog prometa u ukupnom prometu na
nov¢anom trzistu. Udio je dnevnog prometa (a i apsolutni iz-
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nosi) rastao i poceo nadmasivati udio no¢nog prometa (tijekom
lipnja i srpnja). To se obi¢no dogada u situaciji dobre likvidnos-
ti. Dnevni promet ukljucuje i rokove duze od jednodnevnih ili
no¢nih pozajmica. Kad je likvidnost dobra, trgovina na duze
rokove postaje prihvatljivija, a time se povecava i ponder dnev-
ne trgovine. No nakon ljeta ponovno dominira no¢na trgovina.
U listopadu je bila trostruko veca od dnevne trgovine.

Tijekom 1999. i 2000. u ukupnoj je noénoj trgovini posto-
jao trend povecanja udjela direktne medubankovne trgovine
(bez posredovanja TNZ-a). Dostignuti udio iznosio je preko
65%. Od prosinca 2000. taj je trend preokrenut i navedeni se
udio smanjivao sve do kolovoza kada je iznosio tek nesto vise
od 24%. U sljedeca dva mjeseca taj udio ponovno raste i u lis-
topadu dostize gotovo 60%. Razloge za takva kretanja udjela
neposredovane trgovine u ukupnoj no¢noj trgovini mozemo
traziti ponajprije u ve¢em zanimanju visoko likvidnih banaka
za trgovinu preko TNZ-a u razdobljima visoke likvidnosti susta-
va, i obrnuto.

Kamatne stope na trziStu kratkorocnih vrijednosnica

Velika potraznja za kunskim sredstvima radi kupnje deviza,
potaknuta deprecijacijskim ocekivanjima, dovela je do pada
upisanog iznosa blagajnickih zapisa u kunama i trezorskih zapi-
sa u kolovozu, rujnu i listopadu. Ni znatan porast kamatnih sto-
pa na te vrijednosnice na njihovom primarnom trzistu nije mo-
gao zaustaviti smanjivanje upisanih iznosa. No zbog izbjegava-
nja plasmana u kunske kratkorocne vrijednosnice, znatno su
rasli upisani iznosi blagajnickih zapisa u stranim valutama, us-
prkos padu kamatnih stopa na te plasmane (posljedica pada
kamatnih stopa na svjetskim novcanim trzistima).

Kamatne stope na blagajnicke zapise, nakon sto su se u ko-
lovozu spustile na najnize zabiljezene razine otkad postoji ovaj
instrument (ovisno o dospijecu izmedu 4,00 i 5,35%), porasle
suza 1 postotni bod na sljedecoj redovnoj aukciji u rujnu, a za-
tim su jos malo rasle i u listopadu. Usprkos tome upisani je iz-
nos pao (ne racunajuci izvanredne aukcije s rokovima dospije-
¢aod 311 dana koje su bile odrzane radi lakseg izdvajanja di-
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jela devizne obvezne rezerve u kunama) na razine koje su os-
tvarene u prvom tromjesecju 2000.

Kamatne su stope na trezorske zapise, nakon iznimno niske
razine tijekom ljeta (izmedu 4,2 i 6,0% ovisno o roku dospije-
Ca, Sto je takoder povijesni minimum), pocele rasti zbog reakci-
je na smanjivanje upisa. Upisani je iznos pao gotovo 31%, a ka-
matne su stope porasle izmedu 1,25 i 2 postotna boda. Zatim
se upisani iznos poCeo oporavljati, a i kamatne su se stope po-
Cele lagano spustati.

Kamatne stope na blagajnicke zapise u stranim valutama
imaju vec jako dugo trend pada zbog kretanja na svjetskim
novéanim trzistima. Buduci da su kamatne stope na dolarska
sredstva znatno pale zbog recesijskih kretanja u gospodarstvu
SAD-a, a kamatne stope Feda spustene su na povijesno niske
razine nakon teroristickog napada na SAD, znatno je naglase-
niji pad kamatnih stopa na blagajnicke zapise u americkim do-
larima. Kamatne stope na te zapise trenuta¢no se nalaze na ra-
zini 60% vrijednosti kamatnih stopa na blagajnicke zapise u eu-
rima, odnosno prema posljednjim podacima pale su i ispod ra-
zine od 2% (kamatna stopa Feda iznosi 2%). Usprkos tome,
razina upisanog iznosa tih vrijednosnica iznosila je gotovo 3,6
mird. kuna, a rast je poceo krajem srpnja. Zbog nestabilnosti
americkog dolara i nizih kamatnih stopa znatno je povecan
upis blagajnickih zapisa u eurima, pa oni trenuta¢no dominira-
ju upisom tih vrijednosnica (70% udjela). U istom razdoblju,
od pocetka srpnja do kraja listopada ove godine, stanje zapisa
u eurima povecano je 4,9 puta, a stanje iznosa zapisa u ame-
rickim dolarima 2,2 puta.

Na sekundarnom trzistu vrijednosnica Ministarstva financija
i HNB-a vise se trguje trezorskim zapisima. U rujnu je ukupna
trgovina dosegla 58% nominalnog upisa tih vrijednosnica. Ra-
zina trgovine blagajnickim zapisa u kunama bila je na razini od
5% nominalnog upisa (dosad najvise 17%). Kod trezorskih za-
pisa dominira sekundarna trgovina s rokovima dospijeca od
182 dana, dok kod blagajnickih zapisa prednost imaju vrijed-
nosnice s najkracim rokovima dospije¢a (35 dana). Blagaj-
nickim zapisima u stranim valutama gotovo se i ne trguje na se-
kundarnom trzistu.

Kamatne stope poslovnih banaka

Nakon dugog razdoblja pada aktivnih kamatnih stopa, u
posljednjih je nekoliko mjeseci, prema podacima do rujna, taj
pad zaustavljen. Dapace, kamatne su stope lagano povecane.
Pasivne kamatne stope i dalje se smanjuju, pa se kao posljedica
toga povecava razlika aktivnih i pasivnih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka. Na ovakvo kretanje kamatnih stopa banaka dje-
lovale su mjere HNB-a namijenjene zaustavljanju deprecijacije
kune.

Kretanje aktivnih kamatnih stopa imalo je padajuci trend
sve do drugog tromjesecja ove godine. Tada je zaustavljen pad
kamatnih stopa na kratkorocne kredite poduzec¢ima i preokre-
nut u lagani rast. Ubrzo nakon toga promijenjen je i trend pada
prosjecne kamatne stope na ukupne kunske kredite bez valut-
ne klauzule i ona je pocela rasti. Prosjecna kamatna stopa na
kunske kredite s valutnom klauzulom bez obzira na povreme-
ne skokove zadrzava trend pada. Lagani porast vecine pros-
jecnih kamatnih stopa na kunske kredite pracen je visokim ras-



TROMJESECNO 1ZVJESCE

Slika 47.

PROSJECNE AKTIVNE KAMATNE
STOPE POSLOVNIH BANAKA

23

21

%

1/97
4/97.
7/97
10/97.
1/98.
4/98.
7/98.
10/98.
1/99.
4/99.
7/99.
10/99.
1/00
4/00.
7/00.
10/00.
1/01.
4/01.
7/01

======"Kunski krediti bez valutne klauzule Kunski krediti s valutnom klauzulom

Kratkoroéni krediti poduzeéima Dugoroéni krediti

lzvor: HNB

tom kunskih kredita poduzecima, ali i jos jacim rastom kunskih
kredita stanovnistvu. Devizni se krediti poduzecima stalno po-
vecavaju, a taj je rast (povecane su i ponuda i potraznja zbog
devizne liberalizacije) pracen prosje¢nom kamatnom stopom
od 6%.

S druge strane, dok depoziti, pogotovo devizni, imaju viso-
ke stope rasta, kamatne se stope na sve depozite smanjuju i taj
se trend biljezi vec vrlo dugo (od sredine 1998.). Prosjecne su
kamatne stope na devizne orocene depozite ve¢ davno pale is-
pod razine od 4%, a na ukupne devizne depozite na razine is-
pod 3%. Prosjecne kamatne stope na kunske depozite spustile
su se blizu razina od 3%, no pritom su kamatne stope na oroce-
ne kunske depozite jos iznad 6%. Razlika prosje¢nih kamatnih
stopa na orocene kunske i devizne depozite priblizno pokazu-
je kolika je premija valutnog rizika (tj. rizika da domaca valuta
deprecira).

Najvedi su pad dozivjele prosjecne kamatne stope na depo-
zite po videnju (tekuci racuni i ZiroraCuni, Stedne knjiZice). Pros-

Izvor: HNB
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Tablica 3. Usporedba kamatnih stopa u odabranim zemljama
DE EMU cz PL HU SI SK HR
XI1.00. XI1.00. XI1.00. XI1.00. XI1.00. XI1.00. XI1.00. XI1.00.
Krediti 9,12 7.16 6,51 20,90 12,80 16,30 10,74 7.38
Oroceni depoziti 4,19 3,96 3.95 14,10 9,90 10,90 6,84 6,89
Stopa inflacije (CPI?) 2,20 2,60 3,90 8,50 10,10 10,60 8,40 7,40
VI.01. VI.01. VI.01. VI.01. VI.01. VI.01. VI.01. VI.01.
Krediti 8,79 6,96 5,27/ 18,70 12,10 16,70 9,09 6,72
Oroceni depoziti 3,84 3,65 3,82 11,80 9,20 11,40 6,32 6,02
Stopa inflacije (CPI?) 3,10 3,00 5,60 6,20 10,50 9,50 8,00 4,40
IX.01. IX.01. IX.01. IX.01. IX.01. IX.01. IX.01. 1X.01.
Krediti 8,79 6,94 6.21 17,60 12,20 15,30 9,02 7.05
Oroceni depoziti 3,76 3,66 3,82 10,10 9,40 10,10 6,29 6,85
Stopa inflacije (CPI?) 2,60 2,80 4,70 4,30 8,00 7.90 7.40 3,80

@ Engl. CPI, Consumer Price Index = cijene na malo, medugodiénja stopa promjene

Napomena: Podaci su uzeti iz mjese¢nih publikacija sredi$njih banaka i odnose se na kratkoro¢ne kredite poduzeéima i kratkoro¢ne oroc¢ene depozite (do 3 mjeseca) stanovnistva, obje

kategorije u domicilnoj valuti.
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depozita vrlo niska (vrlo blizu 1% na kunske depozite po vide-
nju, a znatno ispod te razine na devizne depozite po videnju).
Na taj nacin banke nastoje potaknuti klijente na otvaranje racu-
na s trajnijim oblicima Stednih uloga (orocena Stednja s pozna-
tim rokom dospijeca), ¢ime se olaksava planiranje likvidnosti.

Kamatne stope u okruzenju pokazuju da se aktivne kamat-
ne stope snizuju, a Hrvatska se prema razini kamatnih stopa
nalazi vrlo blizu razvijenih europskih zemalja. Naravno, treba
imati na umu i koliki su iznosi odobrenih kredita u Hrvatskoj i u
okruzenju. Niska realna razina aktivnih kamatnih stopa u Hr-
vatskoj moze biti opasna ukoliko dode do pretjeranog rasta
kredita s oobzirom na razinu ekonomske aktivnosti.

TrziSte kapitala
Domace trziste

Promet dionicama na Zagrebackoj burzi u deset mjeseci
ove godine nije ohrabrujuci. Medutim, u rujnu i listopadu znat-
no je povecan u usporedbi s prethodnim mjesecima. Promet
od 220,6 mil. kuna cini gotovo 40% prometa ostvarenog u pr-
vih osam mjeseci ove godine. Uz takav porast, promet dionica-
ma dostigao je 785 mil. kunaili 51% ukupnoga proslogodisnjeg
prometa dionicama. ZabiljeZeno je takoder povecanje broja
uvrstenih dionica i povecanje broja dionica kojima se aktivnije
trguje na Burzi, a posebice u tre¢em tromjesecju.

Ukupna trzisna kapitalizacija na Zagrebackoj burzi iznosila
je na kraju listopada ove godine 23,7 mlrd. kuna $to je oko
15% proslogodisnjeg BDP-a. Trzisna je kapitalizacija u prvoj
polovici rujna dosegnula razinu visu od 25,5 mird. kuna, ali je
uslijedio pad vrijednosti zbog razlicitih razloga (dogadanja na
svjetskim trzistima, afera "Baxter” i sl.), koji su utjecali ponaj-
prije na dvije dionice hrvatskog trzista kojima se najaktivnije tr-
govalo i kojima se trguje na svjetskim trzistima (Pliva i Zagre-
backa banka). Na te dvije dionice i na preostale dvije iz I. kota-
cije Zagrebacke burze (Podravka i Viktor Lenac) otpada oko
56% trzisne kapitalizacije dionica i 72% ukupnog prometa dio-
nicama ove godine.

Kretanje CROBEX-a tijekom 2001. pokazuje da je svjetska
kriza utjecala i na domace trziste. Ove je godine nakon dugo
vremena CROBEX dostigao vrijednosti i preko 1.000 bodova
(4. rujna iznosio je 1.054,5 bodova $to je najveca vrijednost od

Tablica 4. Usporedba pokazatelja trzista kapitala

Slika 50.

KRETANJE CROBEX-a

1100

1000 i

PiIiY

NN

500 J

=

400
%3338 38ss8s888s555 5 8
SiS¢esssseasssNsesas
S ® 9 9 = = T 9 9 9 = I T ©® g 9 9 I
S N ®m ® M =S 2 N®m e m e = N®m e 6 =
) ® ™ ® ™ ™

lzvor: Zagrebacka burza

sije¢nja 1998.), a zatim je pao na malo nizu razinu.

Promet je obveznicama, za razliku od prometa dionicama,
u proteklih deset mjeseci ove godine premasio ukupni proslo-
godisnji promet (I. — X. 2001.: 493,0 mil. kuna prema I. — XII.
2000.: 460,8 mil. kuna). Zasad se trguje sa Cetiri obveznice ia-
ko ih je na listi Zagrebacke burze mnogo vise, a prije svega onih
koje se odnose na udjele Clobalne obveznice Fonda za nakna-
du oduzete imovine, no njima se zasada ne trguje. U sljede-
¢em se razdoblju ocekuju nova izdanja obveznica RH vezana
uz provodenje mirovinske reforme. Trenutacna je trzisna kapi-
talizacija obveznica kojima se trguje 5,9 mlrd. kuna.

Varazdinsko trziste vrijednosnica — VTV (OTC trziste) doziv-
ljava ove godine veliki rast. U prvih sedam mjeseci 2001. ukup-
ni je promet nadmasio cjelokupni proslogodisnji promet (ne
racunajudi javne drazbe), a u deset mjeseci ostvarena su rekor-
dna 798,2 mil. kuna. Taj je promet 90% vedi od cjelokupnoga
proslogodisnjeg prometa (bez javnih drazbi). Na trgovanje dio-
nicama s Liste ponude i potraznje odnosi se 53% prometa, na
trgovinu dionicama s PIF kotacije 36% prometa, a 11% na trgo-
vinu na Kotaciji prava (dionice iz portfelja Ministarstva za javne
radove, obnovu i graditeljstvo).

Trzina je kapitalizacija vrijednosnica na VTV-u oko 7 mlrd.
kuna. Indeks VTV-a VIN pokazivao je rast tijekom cijele godine

Rujan 2001. Bratislava pes Ljubl Prag Varsava Zagreb
Prosjec¢ni dnevni promet, dionice (u mil. USD) 7.6 21,4 6,3 12,8 22,8 0,6
Prosjec¢ni dnevni promet, obveznice (u mil. USD) 23,1 1,6 0.4 145,1 1.0 0.4
Promet®/BDP®, godi$nja razina 9,8 11,0 8.9 5,6 3.4 0.7
Promet®/BDP®, godi$nja razina POl 0.8 0.6 63,3 0.2 0.5
Brzina prometa d 51,2 (552 (2) 45,9 34,7 26,8 5,0
Trzi$na kapitalizacija® (u mil. USD), kraj mjeseca 3.575,0 8.648,8 3.278,0 8.411,7 20.404,9 2.884,0
TrziSna kapitalizacijab (u mil. USD), kraj mjeseca 6.212,8 11.268,5 1818 8.441,3 14.162,0 7124
Trzi$na kapitalizacija®’/BDP®, kraj mjeseca (%) 19,1 18,3 19,4 16,1 12,6 15,1
Trzi$na kapitalizacijab/BDPc, kraj mjeseca (%) 33,1 24,2 7.8 16,1 2.1 3,7
Kretanje indeksa dionica od pocéetka godine (%) 29,5 -21.3 10,0 -30,6 -33,4 5,3
Kretanje indeksa dionica od pocetka mjeseca (%) 6,4 -2,9 0,7 -8,8 7.1 7.1

“ Dionice; b Obveznice; © 2000.; d Mijesecni promet dionicama/trzi$na kapitalizacija dionica

Izvor: Izvjeséa sa BSSE, BSE, PSE, LUSE, WSE, Zagrebacke burze i FIBV Statistics (www.fibv.org)
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i dostigao svoje najvise vrijednosti krajem kolovoza (647,5 bo-
dova), a zatim je malo pao. Krajem listopada opet se povecao
na razine oko 600 bodova.

DrZavne obveznice na inozemnim trziStima

Kretanje razlike prinosa hrvatskih obveznica na svjetskim tr-
zistima pod velikim je utjecajem dogadanja u svijetu, a pogoto-
vo onih na trzistima u nastajanju (engl. emerging markets). Do
sredine ove godine razlika prinosa padala je uz povremene
skokove prouzrocene dogadanjima u Argentini i Turskoj, a u
srpnju je zabiljezen velik rast razlike prinosa. Naime, u tom su
se mjesecu pojavile poteskoce u Argentini (neuspjeli plasman
drzavnih obveznica na domacem trzistu), Turskoj (prekidanje
aranzmana s MMF-om zbog neuspjelog restrukturiranja Tele-
koma) i Poljskoj (visoki proracunski deficit). Slozeni je indeks
obveznica trzista u nastajanju EMBI+ (izracun na temelju razli-
ke prinosa tih obveznica) skocio za 26,2% tijekom srpnja, dok
je razlika prinosa hrvatskih obveznica povecana za 22,6% tije-
kom istog razdoblja.

Nakon smirivanja i ponovnog smanjivanja tih indikatora za
trziSta u nastajanju i Hrvatsku, novi je Sok uslijedio zbog doga-
danja u SAD-u. Kad su se okolnosti ustalile, uslijedio je, poslije
mjesec dana, novi rast zbog neuspjelih poteza argentinske vla-
de i objavljivanja podataka o padu industrijske proizvodnje u
toj zemlji, ali i podataka o pogorsanim gospodarskim kretanji-
ma u Poljskoj (Sto je posebno utjecalo na visoki rast razlika pri-
nosa poljskih obveznica).

Promatrajuci kretanje razlika prinosa svih hrvatskih obvez-
nica, moze se utvrditi da je bitno pogorsana razlika prinosa iz-
danja obveznica u eurima, i to zbog dva razloga. Prvi je razlog
opce pogorsanje razlika prinosa svih obveznica koje su izdale
zemlje ¢ija su trzista u nastajanju. Drugi je razlog porast cijene
euroobveznica (poteskoce u SAD-u uzrokovale su pad cijena
americkih obveznica, odnosno povecale premiju rizika i prinos
na obveznice u dolarima). To je kretanje vidljivo iz ¢injenice da
razlika prinosa hrvatskih euroobveznica prema referentnim
euroobveznicama raste, dok je istodobno razlika prinosa hrvat-
skih dolarskih prema referentnim dolarskim obveznicama rasla
do teroristickog napada na SAD, a od tada pada.

Hrvatske su obveznice puno osjetljivije na svjetska dogada-
nja od obveznica nekih tranzicijskih zemalja (npr. Slovenije i
Madarske). Medutim, ocigledno je da Hrvatska nije iznimka jer
vecdina zemalja s trziSta u nastajanju dozivljava iste ucinke na

Tablica 5. Izdanja medunarodnih obveznica Republike Hrvatske
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razlikama prinosa svojih obveznica kad se u bilo kojoj pripad-
nici te skupine zemalja jave poteskoce. Slabije reagiraju, od-
nosno stabilnije su, samo razlike prinosa u zemljama viSega
kreditnog rejtinga.

Obveznica Valuta fznos Nominaina kamatna stopa  Pn0sPrl  Razlke privosa® - Razla prinosa”
Londonski klub serije A usD 857.796.000 6-mjesecni LIBOR + 81,25 b.b. 212 209
Londonski klub serije B usb 604.426.000 6-mjesecni LIBOR + 81,25 b.b. 234 231
Eurodolarske obveznice, 2002. usb 300.000.000 7% 146 112
Euromarkine obveznice, 2004. DEM 300.000.000 6,1256% 158 171
Euroobveznice, 2006. EUR 300.000.000 7.375% 7.449% 203 210
Samurajske obveznice, 2004. JPY 25.000.000.000 4%

Euroobveznice, 2005. EUR 500.000.000 7% 7.06% 188 185
Samurajske obveznice, 2007. JRY 40.000.000.000 3% 159° 159°
Samurajske obveznice, 2006. JPY 25.000.000.000 2,5% 160° 160°
Euroobveznice, 2011. EUR 750.000.000 6,75% 6,90% 218 234

 Ako postoji podatak; ® Prema usporedivoj obveznici; © Prilikom izdavanja
Izvor: Bloomberg
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Medunarodne transakcije
RaCun tekucih transakcija

U treCem tromjesecju 2001. tekuce su transakcije bile pre-
ma preliminarnim podacima u suficitu od oko 1,2 mlrd. USD,
Sto je uglavnom posljedica sezonskih utjecaja ekonomskih ak-
tivnosti s inozemstvom, osobito turistickih djelatnosti. Taj je su-
ficit bio (u omjeru prema BDP-u) nesto veci od suficita ostvare-
nih u tre¢em tromjesecju 1999. i 2000., ali nedovoljan da pok-
rije deficite iz prvih dvaju tromjesecja (koji su bili nesto veci ne-
go u 1999. i 2000.), tako da je kumulativni rezultat za prva tri
tromjesecja ostao negativan, na razini od oko 200 mil. USD
(oko 1% BDP-a).

U treCem tromjesecju nastavilo se pogorsanje salda robe (u
americkim dolarima) zbog i dalje stagnantnog izvoza i nastavka
rasta uvoza. Medutim, kao $to ¢e u poglavlju o robnoj razmjeni
biti detaljnije objasnjeno, trend rasta uvoza usporava se u us-
poredbi s prva dva tromjesecja, uglavnom zbog smanjenja uvo-
za automobila.

U tre¢em je tromjesecju tradicionalno naglasen sezonski ut-
jecaj na racunu usluga, Sto znaci da je racun uvijek u to doba
pozitivan, ponajvise zbog deviznih prihoda od turisticke sezo-
ne. Preliminarni podaci pokazuju kako bi prihod od turizma
mogao biti nesto veci od 2,1 mird. USD, a to bi neto efekt tu-
rizma (izvoz minus uvoz turistickih usluga) u tre¢em tromje-
se¢ju moglo dovesti do 2 mlrd. USD. Takav bi razvoj dogadaja
mogao, uz prihode i rashode od turizma u cetvrtom tromje-
se¢ju na razini proslogodisnjih, ukupni godisnji devizni prihod
od turizma uciniti ve¢im od prije “nedostizne” granice od 3
mlird. USD, odnosno u neto izrazu od 2,7 mlrd. USD.

To bi bilo povecanje deviznih prihoda od turizma od 20% u
americkim dolarima u usporedbi sa 2000. lako su fizicki poka-
zatelji obujma turistickih usluga, mjereni dolascima i nocenji-
ma stranih turista, u prvoj polovici godine pokazivali rast od
oko 20%, ukupni devizni prihod od turizma zabiljezen u bilan-
ci medunarodnih transakcija za prvu polovicu godine pokazi-
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vao je pad od 2% u americkim dolarima. Kumulativni podaci
za prvih osam mjeseci ove godine pokazuju porast dolazaka i
nocenja od 11% u usporedbi s prvih osam mjeseci 2000., dok
je u prva tri tromjesecja zabiljezen porast prihoda od turizma
od 20%.

Kakav ce biti ostatak godine? O tome mozemo zakljucivati
ako pogledamo je li promijenjena distribucija dolazaka, tj. je li
“prosirena” sezona. Usporedimo li nove podatke za dolaske (u
koje su ukljuceni i dolasci u nautickom turizmu za 1998.,
1999., 2000. i prvih devet mjeseci 2001.), vidjet cemo da je
sezona doista produljena na lipanj u 2000. i 2001. Na temelju
strukture gostiju prema drzavljanstvu mozemo zakljuciti da su
to “prosirenje” sezone uglavnom uzrokovali strani gosti.

Dobar rezultat izvoza turistickih usluga u trecem tromje-
se¢ju popravio je i saldo vanjske trgovine (saldo trgovine ro-
bom i uslugama). Taj je saldo bio u tre¢em tromjesecju oko 1
mird. USD, tako da rezultat iz prvog tromjesecja u obliku defi-
cita od oko 460 mil. USD obiljezava kumulativno zbivanje u tr-
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govini robom i uslugama u prva tri tromjesecja.

Pri tome treba napomenuti da je u trecem tromjesecju pro-
mijenjen tecaj americkog dolara. Nakon teroristickog napada
na New York i Washington 11. rujna euro je aprecirao prema
americkom dolaru za 7%. Kako je visok udio izvoza i uvoza (ro-
be i usluga) iskazan u eurima, vrijednosti izvoza i uvoza vece su
nego Sto bi bile da se vanjska trgovina iskazuje u eurima. Budu-
¢i da je u prvoj polovici godine euro deprecirao prema ame-
rickom dolaru za 8%, uzevsi cijelo razdoblje u obzir, tecaj eura
prema ameri¢kom dolaru krajem devetog mjeseca bio je na ra-
zini pocetka godine, tako da kumulativna kretanja izvoza robe
i usluga uglavnom predstavljaju njihova stvarna kretanja bez
utjecaja meduvalutnih odnosa.

Robna razmjena

Tijekom prvih devet mjeseci 2001. deficit robne razmjene
dosegnuo je 3,4 mlrd. USD (realno 25,8 mlrd. kuna), 5to je u
usporedbi s istim razdobljem prosle godine povecanje od 41%
(odnosno 38% u realnim kunskim iznosima).

PogorSavanje trenda robnog deficita u 2001. posljedica je
relativne stagnacije izvoza uz istodobni znatni rast uvoza, koji
je posebno naglasen u segmentu kapitalnih dobara. [zvoz robe
ostvaren od sijecnja do rujna 2001. veci je za 97 mil. USD (3%)
nego u istom razdoblju 2000., dok je promatrano u realnim
kunskim iznosima izvoz smanjen za 50 mil. kuna odnosno za
0,2%. Nasuprot tome, robni uvoz zabiljezio je porast od 1,1
mird. USD (19%), odnosno realni porast od 7 mlrd. kuna
(16%).

Struktura uvoza prema ekonomskoj namjeni za prvih devet
mjeseci 2001. pokazuje rast uvoza u svim segmentima. U po-
vecanju vrijednosti uvoza najvise su sudjelovali kapitalni proiz-
vodi, sa 33% (uvezeno je kapitalnih proizvoda u vrijednosti 2
mird. USD, ¢ime je u usporedbi s istim razdobljem 2000. os-
tvaren porast od 22%), te intermedijarni proizvodi, sa 32% od
ukupnog porasta uvoza (vrijednost uvoza intermedijarnih
proizvoda iznosila je 2,3 mlrd. USD, za 18% vise nego u istom
razdoblju 2000.). Uvoz energije zabiljezen od sijecnja do rujna
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vedi je za 18% od uvoza u istom razdoblju prosle godine.

Dok je prva polovica 2001. bila obiljezena visokim stopama
rasta uvoza, ponajprije zbog iznimno povecanog uvoza cestov-
nih vozila i strojeva (prema SMTK), u posljednja se tri mjeseca
rast trenda robnog uvoza zaustavlja. Uvoz automobila, koji je u
prvoj polovici godine snazno rastao jer je bilo najavljeno ukida-
nje povlastice na uvoz automobila, u trecem je tromjesecju
naglo smanjen. Tako su cestovna vozila u ukupnom povecanju
uvoza u usporedbi s prvih devet mjeseci 2000. sudjelovala sa
16%. Za razliku od toga, rast uvoza strojeva prisutan je u svim
mjesecima 2001. Vrijednost strojeva uvezenih od sijec¢nja do
rujna dosegnula je 1,3 mlrd. USD, ¢ime je ukupnom poveca-
nju uvoza u prvih devet mjeseci 2001. pridonijela 29%.

Nastavak uvoza opreme u treem tromjesecju poti¢e na
zakljucak da se nastavlja restrukturiranje gospodarstva i njego-
vih kapaciteta. lako se prije pretpostavljalo da bi do kraja godi-
ne uvoz opreme i restrukturiranje trebali polako jenjavati, ima
naznaka da se gospodarstvo priprema za ostriju medunarodnu
trzisnu utakmicu, posebno nakon potpisivanja raznih ugovora
o slobodnoj trgovini i otvaranju stranih trzista, osobito zemalja
CEFTA-e.

Zaustavljanje rasta uvoza popravilo je u tre¢em tromjesecju
pokrivenost uvoza izvozom, koja je prijasnjih godina bila oko
55%, a zbog snaznog porasta uvoza u prvoj polovici godine pa-
laje na otprilike 46%. U prvih devet mjeseci pokrivenost uvoza
izvozom porasla je na priblizno 50%, ispravljajuci se prema du-
gogodisnjem prosjeku.

Racun kapitalnih i financijskih transakcija

Zbog visokoga sezonskog suficita na tekuéem racunu u tre-
¢em je tromjesecju doslo do velike akumulacije neto inozem-
ne aktive na kapitalnom i financijskom rac¢unu, usprkos obve-
zama u vezi s otplatom akumuliranoga inozemnog duga.

Posljednja je faza privatizacije HT-a odgodena za posljed-
nje tromjesecje, pa je drzava otplatu druge polugodisnje rate
javnoga inozemnog duga morala financirati plasiranjem dodat-
nih euroobveznica u visini 200 mil. EUR.

Kako je omjer inozemnoga i domacega kamatnjaka rastao
od sredine 2000. (vidite poglavlje o medunarodnoj likvidnos-
ti), te u srpnju dosegnuo razinu od 1,7 standardnih devijacija
(prosjecnog odstupanja) iznad prosjeka, a istodobno se pove-
cala likvidnost na domacem financijskom trzistu (smanjivanje
stope obvezne pricuve), ulaganje u inozemstvu postaje sve po-
voljnije od ulaganja na domacem trzistu. Banke su u tre¢em
tromjesecju, uoCivsi taj trend, promijenile svoj portfelj. Naime,
pocele su ulagati u inozemstvo jacajuci svoju deviznu poziciju.
Sto zbog toga, §to zbog povecanog priljeva devizne Stednje u
banke od ostalih sektora (jer zele bez naknade zamijeniti svoje
zalihe valuta koje i efektivno postaju euro pocetkom 2002.),
neto devizna pozicija banaka povecala se za vise od 500 mil.
usD.

Inozemni dug

Suficit na teku¢em rac¢unu i poboljsano stanje medunarod-
ne likvidnosti, o ¢emu ¢e biti vise rijeci u nastavku, smanijili su
potrebu za inozemnim financiranjem u tre¢em tromjesecju,
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Tablica 6. Inozemni dug prema sektoru duznika, u milijunima USD i postocima

Struktura Rast Struktura
1X. 2001./2000.
1998. 1999. 2000. 2000. 2000./1999. 11l. 2001. VI. 2001. IX. 2001. IX. 2001.
Monetarni sektor 234 197 159 1,46 -19,29 162 136 138 1,18 -9.21
Drzava 3.395 3.973 4.797 44,07 20,74 5.201 5.130 5.418 46,51 417
od ¢ega: Londonski klub 1.405 1.381 1.255 11,53 -9,12 1.181 1.181 1.106 9,49 -6,35
Banke 2.266 1.954 1.596 14,66 -18,32 1.601 [595] 1.775 15,24 10,87
od ¢ega: Valuta i depoziti 615 538 433 398 -19,62 510 557 555) 4,76 8,82
Ostali sektori (poduzeca) 3.215 3.208 3.269 30,03 1,90 3.135 3.036 3.206 27,52 2,26
lzravna ulaganja 477 540 1.064 9,78 97,04 1.063 1.239 1.112 9,65 4,61
Ukupno 9.586 9.872 10.884 100,00 10,25 11.1562 11.136 11.649 100,00 4,46
Izvor: HNB
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unato¢ odgodi privatizacije HT-a (za cetvrto tromjesecje), sla-
bim inozemnim izravnim ulaganjima i dospjelim obvezama ot-
plate. Medutim, zbog nagomilanih obveza po inozemnom du-
gu i rasporeda otplate za javni inozemni dug koja dospijeva u
srpnju, ukupno se stanje inozemnog duga u trecem tromje-
se¢ju povecalo za oko 500 mil. USD, ¢ime je ukupna inozem-
na zaduzenost dosegnula 11,6 mlrd. USD. Drzava je nastavila
izdavati obveznice (dodatno je izdano euroobveznica u vrijed-
nosti 200 mil. EUR, $to je nastavak izdanja iz prvog tromje-
secja) i zadrzala visoki udjel u ukupnom inozemnom dugu (po-
vecavii ga nominalno za oko 290 mil. USD). Banke i ostali sek-
tori takoder su povecali svoj inozemni dug po 200 mil. USD.

U trecem je tromjesecju tecaj dolara prema euru depreci-
rao za 7% zbog dogadaja od 11. rujna, pa porast duga u dolari-
ma bolje upucuje na stvarno kretanje inozemnog duga, stoga
Sto je velik dio duga iskazan upravo u eurima. Ispravke vrijed-
nosti inozemnog duga radi promjene nominalne vrijednosti u
tre¢em su tromjesecju bile puno manje nego u prvih Sest mje-
seci, kada je dolar prema euru aprecirao za 8%. Ukupno uzev-
8i, u prva se tri tromjesecja tecaj ameri¢kog dolara prema euru
nije puno promijenio, tako da ukupna vrijednost inozemnog
duga na kraju rujna ocrtava njegovo pravo stanje, bez utjecaja
meduvalutnih promjena.

Treba naglasiti kako se valutna struktura inozemnog duga
novim zaduzivanjem u euru dodatno promijenila u korist eura,
pa je ukupni udio eura u valutnoj strukturi porastao na 60%,

dok je udio americkog dolara pao na 30%, a udio ostalih valuta
ostao je nepromijenjen, na priblizno 12%. Time se valutna
struktura inozemnog duga gotovo izjednacila s valutnom struk-
turom vanjske trgovine u kojoj euro sudjeluje s nesto vise od
60%.

Drzava izdavanjem medunarodnih obveznica nastavlja
zamjenjivati stari dug za novi, ¢ime se nastavlja razdvajanje dis-
tribucije otplata (glavnice) na dva moda (posljednje velike ot-
plate starih dugova do 2002. i dospijevanje prvih obnovljenih
dugova prosjec¢nog roka dospijeca od tri godine s pocetkom
2004.).

Medunarodna likvidnost

Trece tromjesecje tradicionalno donosi poboljsanje medu-
narodne likvidnosti zemlje, zbog sezonskog utjecaja ekonom-
ske aktivnosti s inozemstvom i visokih deviznih priljeva (uglav-
nom od turistickih usluga).

Medutim, pocetkom srpnja nekoliko je dogadaja prouzroci-
lo vece promjene tecaja (o ¢emu je vise rijeci u poglavlju o mo-
netarnoj politici i poglavlju o financijskim trzistima). Nakon
kratkog razdoblja aprecijacijskih pritisaka u travnju i svibnju
(zbog unovcavanja deviza od prodaje drzavnih obveznica), ka-
da je indeks pao ispod razine od minus tri standardne devijaci-
je, promjene omjera domaceg i inozemnog kamatnjaka (o to-
me smo pisali u listopadskom broju) stvorile su deprecijacijske
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pritiske na valutu, koje smo otkrili na temelju porasta indeksa
pritiska na deviznom trzistu iznad dvije standardne devijacije u
srpnju i kolovozu.

Kretanja medunarodne likvidnosti ovaj put pratimo na os-
novi kretanja indeksa pritiska na devizno trziste (ponderirani
prosjek stope deprecijacije tecaja prema euru i stope smanje-
nja razine bruto pricuva, uz standardne devijacije kao ponde-
re), koji smo prilagodili za odstupanja od sredine i podijelili sa
standardnom devijacijom (tako smo dobili takozvanu z-score
varijablu IPDT), te na osnovi prosjecnih kamatnjaka u eurozoni
i u hrvatskim bankama, koje smo takoder prilagodili za odstu-
panja od sredine i podijelili sa standardnom devijacijom, da
bismo ih lakse usporedivali.

Omijer inozemnoga i domacega kamatnjaka kao indikator
pritiska intuitivno slijedi iz teorije kamatnog pariteta koja kaze
da ce racionalni investitori ulagati u onu zemlju (ako pretposta-
vimo da se tecaj i tecajni rizik ne mijenjaju) koja ima relativho
povoljniji kamatnjak. Omjer inozemnih i domacih kamatnjaka
poceo je iznadprosjecno rasti ve¢ od sredine 2000., gotovo go-
dinu dana prije nego $to ¢e doci do deprecijacije i porasta in-
deksa pritiska na deviznom trzistu iznad dvije standardne devi-
jacije. Od svibnja ponovo raste trend omjera kamatnjaka, dak-
le dva mjeseca prije porasta IPDT-a u srpnju do granice od plus
tri standardne devijacije. Na taj nacin ovaj pokazatelj potvrdu-
je racionalno ponasanje banaka u promjeni njihove neto pozi-
cije u razdoblju 2000. — 2001., te moze posluziti kao prethod-
ni pokazatelj sli¢nih kretanja u buducnosti.

Drzavne financije

Proracunska obiljeZja treceg tromjesecja 2001.

U treCem tromjesecju ove godine nastavljena je fiskalna
kontrakcija i daljnje smanjenje ukupnog deficita konsolidira-
nog proracuna sredisnje drzave. Ukoliko Vlada bude postivala
Dodatni memorandum o ekonomskoj i financijskoj politici
(DMEFP), prema kojem se, izmedu ostalog, obvezala isplatiti

nepodmirene dospjele obveze u iznosu od 1,38 mlrd. kuna,
deficit konsolidiranoga sredisnjeg proracuna u cetvrtom tro-
mjesecju 2001. nece smijeti biti veci od 3,95 mlrd. kuna. Na-
mece se, stoga, zakljucak da manjak tijekom cetvrtog tromje-
seCja, prema gotovinskom nacelu, ne bi trebao biti veci od
2,57 mlrd. kuna. Bez obzira na potpuno ostvarenje planiranog
manjka vec sada je jasno da su donosenjem jedanaest “socijal-
nih” zakona u drugoj polovici listopada ove godine postavljeni
temelji za trajno smanjenje proracunskog manjka, a time i za
potencijalnu odrzivost javnih financija.

Vlada je namjeravala svoj glavni fiskalni cilj — ukupni deficit
konsolidiranoga srediSnjeg proracuna (bez privatizacijskih pri-
hoda) u vrijednosti od 5,3% BDP-a u 2001. godini — ostvariti
smanjenjem rashoda, i to kombinacijom trajnih usteda, koje ce
se postici strukturnim reformama, i diskrecijskih mjera stednje,
koje su redovito privremene. Strukturne reforme na podrucju
socijalne politike i drzavne administracije trebale su donijeti
ustede od oko 1,0 mlrd. kuna, dok su diskrecijske mjere Sted-
nje planirane u vrijednosti od 650 mil. kuna do kraja 2001.
Zbog usporenog provodenja reformi Vlada je bila prisiljena
promijeniti financijsku strukturu usteda i u njima znatno pove-
cati udio diskrecijske Stednje, koja ja bila zasnovana na racio-
nalizaciji kapitalnih rashoda.

U listopadu ove godine u Saboru je donesen rebalans dr-
zavnog proracuna, koji se u segmentu prihoda nije znatnije
razlikovao od tehnickog rebalansa izglasanog sredinom godi-
ne. Ukupni su prihodi drzavnog proracuna dodatno smanjeni
za 1,1 mlrd. kuna privatizacijskih prihoda, koji su novim reba-
lansom procijenjeni na 5,4 mlrd. kuna. Na rashodnoj strani ni-
je doslo do promjene ukupnih rashoda zbog ciljanog deficita
Vlade, vec je izvrSena preraspodjela rashoda po pojedinim
stavkama. Iz dijela ostalih kupovina dobara i usluga, subvencija
i kapitalnih rashoda preraspodijeljeno je u place, transfere i iz-
datke za mirovine ukupno 2,2 mlrd. kuna. Zbog usporene i ne-
potpune reforme javne sluzbe masa je placa bila veca od plani-
rane za oko 900 mil. kuna, dok je odstupanje transfera i miro-
vina od planiranih iznosilo ukupno 1,3 mlrd. kuna. Navedeno
je povecanje omoguceno smanjenjem rashoda na pozicijama
ostalih kupovina dobara i usluga od 700 mil. kuna, subvencija
od 400 mil. kuna, kapitalnih rashoda od 1,0 mird. kuna i po-
sudbi umanjenih za otplate u vrijednosti od 100 mil. kuna.

Tijekom listopada ostvaren je priljev od 500 mil. EUR na te-
melju privatizacije 16% Hrvatskog telekoma (HT). Nejasna os-
taje politika privatizacije do kraja godine. Postoje naznake da

Tablica 7. Struktura rashoda, u milijunima kuna

Tehniéki Revidirani

rebalans proraéun Biomjena
1 2 2-1
1. Tekuéi rashodi 52.012 53.130 1.118
1.1. Place 13.707 14.640 933
1.2. Ostale kupovine dobara i usluga 7.679 7.002 -677
1.3. Transferi i subvencije 27.295 28.158 863
— subvencije 3.807 3.385 -422
— transferi 6.587 7.122 585
— izdaci za mirovine 16.900 17.650 750
2. Kapitalni rashodi 5.296 4.281 -1.015
3. Posudbe umanjene za otplate 830 725 -105

lzvor: MF
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bi se tijekom Cetvrtog tromjesec¢ja mogle privatizirati banke u
drzavnom vlasnistvu. Isto se tako ocekuje skorasnja privatizaci-
ja Croatia osiguranja. Do sredine prosinca ove godine trebala
bi uslijediti emisija domacih obveznica u iznosu od 200 mil.
EUR s dospije¢em od sedam godina.

Ostvarenje konsolidiranog proracuna srediSnje drzave

Ukupni i teku¢i manjak konsolidiranog proracuna sredisnje drzave

Ukupni je nominalni manjak konsolidiranog proracuna sre-
dignje drzave bez kapitalnih prihoda' za prva tri tromjesecja
ove godine iznosio 5,7 mlrd. kuna, a samo je u tre¢em tromje-
se¢ju nastao nominalni manjak od 1,4 mird. kuna. U uspored-
bi s prethodnom godinom realna je vrijednost navedenoga
tromjesecnog deficita za 2,7 mlrd. kuna manja, $to ¢ini pad od
67,0%. Smanjenje deficita konsolidiranog proracuna sredisnje
drzave tijekom posljednjih godinu dana prati pad trenda teku-
¢ih proracunskih prihoda zapocet u listopadu prosle godine.
Trendna je vrijednost tog deficita u prva tri tromjesecja ove go-
dine 26% manja u usporedbi s istim proslogodisnjim razdob-
liem, a pri tome je otplaceno oko 5,0 mlrd. kuna nepodmire-
nih dospjelih obveza drzave.

Drugim rijec¢ima, Vladini reformski zahvati od pocetka ove
godine na podrucju drzavne administracije (politika placa i
smanjenje broja zaposlenih u javnoj sluzbi), socijalnih transfera
(poglavito djecji doplatak) i regionalne politike (zakon o decen-
tralizaciji), kao i diskrecijske mjere Stednje, rezultirali su pada-
jucim trendom i tekucih prihoda i ukupnih rashoda. Pri tome je
smanjenje rashoda bilo znatno brze od smanjenja prihoda.
Pad trenda realnih tekucih prihoda konsolidiranog proracuna
sredisnje drzave iznosio je 5,2% tijekom devet mjeseci 2001.,
dok je smanjenje trenda ukupnih rashoda u devet mjeseci
2001. iznosilo 6,5% u usporedbi s istim razdobljem u 2000.
Strukturno gledano, smanjenje ukupnih rashoda postignuto je
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10 Sredstva od privatizacije promatraju se kao stavka financiranja jer nisu izvor
redovnih prihoda kao sto je ostatak tekucih prihoda.

smanjenjem kupovine dobara i usluga, kapitalnih rashoda i
subvencija, dok su ukupni realni transferi rasli i u treCem tro-
mjesecju (desezonirano).

Restriktivne Vladine mjere jace su utjecale na ukupni ma-
njak konsolidiranog proracuna sredisnje drzave nego na njegov
tekudi saldo, tako da je ove godine nedovoljno suzen jaz izme-
du tekucih prihoda i tekucih rashoda.

Prihodi konsolidiranog proracuna sredi$nje drzave

Nominalni ukupni prihodi konsolidiranog proracuna sre-
disnje drzave bez kapitalnih prihoda iznosili su kumulativno na
kraju treceg tromjesecja ove godine 47,5 mlrd. kuna, odnosno
bili su 2,2% visi nego u istom proslogodisnjem razdoblju. Tije-
kom treceg tromjesecja 2001., unato¢ dobrim fizickim pokaza-
teljima turisticke sezone, realni priljev poreznih prihoda na de-
sezoniranoj osnovi stagnira prema drugom tromjesecju, dok je
smanjenje u usporedbi s istim proslogodisnjim razdobljem iz-
nosilo 2,8%. Prava slika fiskalnih rezultata turisticke sezone vid-
jet e se tek u podacima za listopad.

Porez na dohodak i medunarodnu trgovinu

Trend smanjenja poreznih priljeva najvecim je dijelom re-
zultat snaznog pada trenda prihoda od poreza na dohodak.
Priljevi od poreza na dohodak realno su u prvih devet mjeseci
2001. za 716 mil. kuna nizi (desezonirano) u usporedbi s istim
proslogodisnjim razdobljem, $to je u¢inak povecanja neopore-
zive osnovice u prosloj godini i provedbe decentralizacije drza-
ve Cime se povecavaju odljevi ovog poreza u proracune lokal-
ne samouprave. Osim toga, na pad prihoda od poreza na do-
hodak djelomic¢no je utjecalo i smanjenje mase placa zaposle-
nih u javnim sluzbama. Ta je masa placa za prvih devet mjeseci
ove godine bila 292 mil. kuna manja nego u istom razdoblju
prosle godine. Procjenjuje se da do kraja godine prihodi od po-
reza na dohodak nece premasiti 3,5 mlrd. kuna.

Trend prihoda od carina dosegnuo je krajem prosle godine
svoju najnizu razinu do sada, a nakon toga zapoceo je zbog po-
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vecanog uvoza poglavito kapitalnih i intermedijarnih proizvo-
da postupni oporavak. Porast uvoza, bez cestovnih vozila'!, u
prva tri tromjesecja 2001. u usporedbi s istim razdobljem
2000. iznosio je 14,3%, pa se trend rasta carinskih prihoda nas-
tavlja, a u treem je tromjesecju iznosio 3,7%. Procjenjuje se
da ¢e prihod od carina do kraja godine biti oko 4,0 mlrd. kuna.

Porezi na robu i usluge

Trend prihoda od trosarina od kraja 2000. biljezi kontinui-
rani pad. Realni desezonirani prihod od trosarina u prvih devet
mjeseci 2001. bio je 299 mil. kuna ili 5,6% maniji od priljeva u
istom razdoblju prosle godine. Tijekom treceg tromjesecja ove
godine pad se trenda usporio, zbog povecane agregatne pot-
ro$nje turista u Hrvatskoj, te je u usporedbi s drugim tromje-
seCjem bio za 2,5% nizi. Najvise je na pad prihoda od trosarina
utjecalo smanjenje priljeva od trosarina na naftne derivate, koji
¢ine 58% ukupnog priljeva od trosarina. Tijekom prvih devet
mjeseci 20071. njihov udio u ukupnim tro3arinama smanjio se
za oko 2 postotna boda u usporedbi s istim razdobljem prosle
godine, a povecao se udio priljeva od trosarina na alkohol, pivo
i kavu.

Pad prihoda od trosarina na naftne derivate djelomicno bi
se mogao objasniti pretpostavkom da je zbog povecanja tih

Tablica 8. Struktura tro$arina, nominalno u milijunima kuna i postocima
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trosarina za potrebe kapitalnih ulaganja (Hrvatske autoceste) i
odrzavanje cesta (Hrvatske ceste) u visini od 0,40 kuna po litri
naftnog derivata smanjena potrosnja naftnih derivata premda
je rije¢ o proizvodu niske elasti¢nosti. Navedeni su prihodi za
devet mjeseci ove godine na nominalnoj razini bili 425 mil. ku-
na nizi u usporedbi s istim proslogodisnjim razdobljem unato¢
potro3nji inozemnih turista tijekom ljetne sezone. Opcenito
gledano, s obzirom na to da se na ulje za lozenje ne placa na-
vedena trosarina, Cini se da bi se smanjenje utrska djelomice
moglo pripisati i ucinku supstitucije dizelskoga goriva, kao i
razvijenom sivom trzistu za prodaju goriva. Iduce bi se godine
prihod od trosarina na naftne derivate dodatno trebao smanjiti
za oko 1 mlrd. kuna zbog smanjenja trosarina na naftne deriva-
te u iznosu od 0,50 kuna po litri. Istodobno e se uvesti dava-
nja od 0,70 kuna'? po litri naftnih derivata, koja ¢e se usmjera-
vati neposredno u Hrvatske autoceste i Hrvatske ceste, a nece
kao do sada biti transferirana iz drzavnog proracuna.
Prosjecni je prihod od trosarina na duhanske preradevine ti-
jekom ove godine iznosio mjese¢no 152 mil. kuna (realno).
Kao i prihodi od tro3arina na naftne derivate i ova vrsta prihoda
od trosarina nastavlja u trecem tromjesecju s padom (desezoni-
rano) koji iznosi 9,4% u usporedbi s prethodnim tromjesecjem.
Kumulativni je priljev tijekom prva tri tromjesecja 2001. tako
150 mil. kuna manji u usporedbi s istim proslogodisnjim raz-

1. - 1X. 2001. 1. - 1X. 2000. 1. - 1X. 1999.
Stanje Struktura Stanje Struktura Stanje Struktura

Ukupno tro8arine 5.231.4 100,0 5.5636,4 100.0 4.383,6 100,0
Naftni derivati 3.033,8 58,0 3.318,6 B8 2.502,9 57.1
Duhanske preradevine 1.496,1 28,6 1.571.3 28,4 1.439,7 32,8
Pivo 329,1 6.3 3171 57 212,2 4,8
Alkohol 218.9 4,2 185,6 3.4 111.3 25
Bezalkoholna pic¢a 60,2 1.2 69,8 1,3 61,6 1.4
Kava 81,6 1.6 64,5 12 55,8 1.3
Luksuzni proizvodi 11,7 0,2 9,5 0,2 - -

Napomena: Tro$arine od uvoza automobila razvrstavaju se u stavku poreznog prihoda od medunarodne trgovine.

lzvor: MF

11 Velik je dio uvezen na povlasticu.

12 Vidite poglavlje o cijenama.
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dobljem, opet unatoc¢ boljim fizickim pokazateljima turisticke
sezone. Ministarstvo financija u svojim je ciljevima za 2002.
najavilo i odlu¢ne mjere za suzbijanje nesluzbenoga gospodar-
stva u Hrvatskoj, ¢ime bi se, ukoliko mjere budu ucinkovite,
zasigurno poboljsala naplata trosarina na naftne derivate i du-
hanske preradevine. Napomenimo da je jedna od mogucih in-
terpretacija ostvarenih kretanja trosarina i ta da je mozda bilo
kompenzacija s ekonomskim subjektima, a to se ne moze utvr-
diti iz podataka koje je Ministarstvo objavilo.

U ovoj se godini ocekuje da ¢e ukupni prihodi od troarina
iznositi oko 5,5 mird. kuna.

Mjesecni prihodi od PDV-a dosegnuli su svoj vrhunac u lis-
topadu 2000. s realnim priljevom od 2,2 mird. kuna. Od tada
trend realnog prihoda od PDV-a pocinje blago padati po pros-
jec¢noj tromjesec¢noj stopi od 2,5%, a pad se usporava tijekom
treceg tromjesecja 2001. kada se prosjecna tromjesecna stopa
smanjila za 1,2% u usporedbi s drugim tromjesecjem ove godi-
ne. Na kumulativnoj razini, u prva tri tromjesecja, trend realnih
prihoda od PDV-a porastao je 1,1% u usporedbi s istim raz-
dobljem prosle godine.

Kretanje prihoda od PDV-a ove godine biljezi promjene u
usporedbi sa 2000. i 1999. U ovoj godini nije bilo snaznijeg
porasta priljeva tih poreznih prihoda s priblizavanjem vrhunca
turisticke sezone. Stovise, kako smo opisali, trend je realnog
priljeva nastavio s padom, izmedu ostaloga, i zbog uvodenja
nulte stope PDV-a za organizirani inozemni turisticki promet.
Medutim, primjec¢ujemo da su oscilacije prihoda od PDV-a ub-
lazene. Naime, nakon zavrsetka sezone u 2000. prihodi od
PDV-a nisu se u prvom tromjesecju ove godine, promatrano na
temelju trendnih vrijednosti, vratili na prosje¢nu mjese¢nu ra-
zinu od oko 1,6 mlrd. kuna kako je to bilo uobicajeno, vec je
njihov mjesecni prosjek iznosio oko 150 mil. kuna vise. Procje-
njuje se da ¢e do kraja godine ukupni prihodi od PDV-a biti na
razini od oko 22,4 mlrd. kuna.

Ostali porezni prihodi

Prihodi od poreza na dobit tijekom prvih devet mjeseci
2001. realno su vedi 6,2% u usporedbi s istim razdobljem u
2000., iako trendna vrijednost iskazuje blagi pad od 3,7%.
Procjenjuje se da ¢e ove godine ukupni prihodi od poreza na
dobit iznositi oko 2,0 mlrd. kuna. Prihodi od poreza na imovi-
nu, koji su ove godine oko 60 mil. kuna tromjesecno, iskazuju
kumulativno za devet mjeseci realni porast od 6,2%, dok je po-
rast trenda 2,8%. Prihode od doprinosa socijalnog osiguranja
komentiramo u sklopu rashoda izvanproracunskih fondova.

Rashodi konsolidiranog proracuna sredisnje drzave

Racionalizacija sustava socijalnih transfera koja ce biti reali-
zirana primjenom jedanaest zakona'® donesenih u Saboru zak-

13 To su Zakon o pravima hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata, Zakon o
socijalnoj skrbi, Zakon o zastiti vojnih i civilnih invalida iz Domovinskog
rata, Zakon o pravima bivsih politickih zatvorenika, Zakon o mirovinskom
osiguranju, Zakon o zdravstvenom osiguranju, Zakon o zdravstvenoj zastiti,
Zakon o djec¢jem doplatku, Zakon o porodiljnom dopustu samozaposlenih
i nezaposlenih majki, Zakon o porezu na osobni dohodak i Zakon o
jedinstvenoj osnovici za placanje obveznih doprinosa za socijalno
osiguranje.

lju¢no sa 19. listopada 2001., nece, kao sto se ocekivalo, imati
vedeg utjecaja na proracun u ovoj godini. Produljena saborska
rasprava o zakonima odgodila je njihovu provedbu, pa se stoga
procjenjuje da ¢e racionalizacija izdataka koji se definiraju na-
vedenim zakonima biti 660 mil. kuna manja od one koja je
planirana do kraja ove godine.

Plade

Izdaci za bruto place revidirani su rebalansom proracuna sa
13,7 mird. kuna na 14,6 mird. kuna zato $to nije u potpunosti
ostvareno planirano smanjenje broja zaposlenih, nisu sasvim
bili primijenjeni novi koeficijenti, no smanjena je osnovica pla-
e zaposlenih u javnim sluzbama, ali su povecani koeficijenti
za place u znanosti i skolstvu. Kako Vlada nije uspjela ostvariti
predvideno smanjenje mase bruto placa na 14,1 mlrd. kuna,
izdaci za ovu stavku mogli bi u 2001. biti za priblizno 1,0 mlrd.
(6,0%), umjesto za 1,5 mlrd. kuna, manji u usporedbi sa 2000.

Tekudi transferi i subvencije

U 2001. godini u ukupnim rashodima konsolidiranog prora-
¢una sredisnje drzave nastaju strukturne promjene. Prema po-
dacima za 2001., utvrdenima na gotovinskom nacelu', prvi
put u posljednje Cetiri godine dolazi do povecanja razine teku-
¢ih rashoda koja nadilazi kapitalne rashode. Drugim rijecima,
promijenjeni su prioriteti unutar proracuna, pa su zbog toga
preraspodijeljeni i izdaci od kapitalnih investicija u tekucu pot-
rosnju.

Porast tekuce drzavne potrosnje u strukturi ukupnih rasho-
da najvecim se dijelom koncentrira u socijalnim transferima.
Masa placa smanjila se od 1999. u strukturi za gotovo 2 postot-
na boda, te ima tendenciju daljnjeg pada. Isto su tako i kupovi-
ne ostalih dobara i usluga smanjene i njihov je udio u teku¢im
rashodima konsolidiranog proracuna sredisnje drzave nizi od
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Tablica 9. Struktura tekuéih rashoda, u p
1. -1X. 1. -IX. .- IX. .- IX.
2001. 2000. 1999. 1998.
1. Teku¢i rashodi 100,0 100,0 100,0 100,0
1.1. Dobra i usluge 45,7 51,6 50,4 50,6
- place 26,3 273 28,2 234
— ostalo 19,4 24,2 22,3 27,2
1.2. Placanje kamata 6.5 4,5 3.9 41
1.3. Subvencije i ostali tekuci transferi 48,7 43,9 45,7 45,3
— subvencije 5,2 5.0 4,6 5.7
— transferi 43,6 39,0 411 8ol
od ¢ega: mirovine 33,56 29,1 31,2 26,1
od ¢ega: zdravstvo 2,6 4,3 3.2 4,8
od ¢ega: djecji doplatak 3.6 1,7 1.9 1,7

Izvor: MF

20%; takoder pokazuju tendenciju daljnjeg pada do kraja go-
dine, zbog diskrecijskih mjera stednje koje smo ve¢ spomenuli.
Izdaci za subvencije uravnotezeni su u protekle Cetiri godine,
dok transferi iskazuju znatan porast, od 2,5 postotna boda u
usporedbi sa 1999. Pri tome se udio transfera za djecji dopla-
tak udvostrucio, dok je udio transfera zdravstvu smanjen, no
ne iskazuje nepodmirene dospjele obveze drzave po toj osnovi
uiznosu od T mlrd. kuna (2,0% tekucih rashoda drzave ostva-
renih tijekom prva tri tromjesecja ove godine).

Subvencije

Realni desezonirani izdaci za subvencije nastavili su sa
snaznim padom tijekom treceg tromjesecja 2001. — smanjili su
se za 13,8% u usporedbi s prethodnim tromjesecjem.
Medutim, na realnoj kumulativnoj razini tijekom dosadasnja tri
tromjesecja subvencijski su izdaci visi 1,8% od onih u istom
razdoblju prosle godine. Planovi Vlade izneseni u DMEFP-u o
smanjenju subvencija i potpora za priblizno 370 mil. kuna ipak
su revidirani na 30 mil. kuna. Stoga se ne moze pretpostaviti da
¢e se promijeniti trend u isplati subvencija do kraja ove godine.

[zvanproracunski fondovi

Od srpnja 2001. doprinosi za mirovinsko osiguranje, kao i
isplate mirovina, vode se preko jedinstvenog racuna drzavnog
proracuna. Od 1. sijecnja 2002. doprinosi i izdaci za zdrav-

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

stveno osiguranje i doprinosi za zaposljavanje isto e se poceti
voditi preko jedinstvenog racuna. Zbog produbljivanja jaza iz-
medu priljeva doprinosa i odljeva sredstava neophodno je pro-
mijeniti koncepciju poslovanja i financijski ustroj izvanpro-
racunskih fondova te zakonsku regulativu u vezi s njima. U pr-
va tri tromjesecja ove godine priljev socijalnih doprinosa izno-
sio je realno 16,5 mlird. kuna, pri ¢emu je realni trend 2,4%
manji u usporedbi s istim razdobljem 2000. Istodobno su tren-
dne vrijednosti realnih socijalnih transfera ostvarile rast od
7,1%. lzdaci za mirovine porasli su tijekom dosadasnja tri
tromjesecja 10,1% i dosegnuli 15,3 mird. kuna, dok su transferi
za zdravstvo smanjeni za 31,3%, na 1,3 mird. kuna. Uracunaju
li se nagomilane dospjele nepodmirene obveze HZZO-a u
2001., obveze drzave po osnovi transfera za zdravstvo realno
se povecavaju na priblizno 2,1 mird. kuna. Realni trend djecjeg
doplatka porastao je u 2001. godini 104,0% u usporedbi s pr-
vih devet mjeseci prosle godine'”.

Tendencije rasta na podrucdju transfera iz konsolidiranog
proracuna sredisnje drzave privatnom sektoru nisu bili odrzive
pa je Sabor donio jedanaest novih zakona, koji ¢e prouzroditi i
preraspodijele unutar samih transfera i njihovu racionalizaciju.

Financiranje

Ukupni dug konsolidirane sredisnje drzave iznosio je kra-
jem rujna 2001. godine 68,2 mlrd. kuna. U tre¢em je tromje-
se¢ju navedeni dug povecan za 1,5 mird. kuna. Potencijalni
dugovi u obliku izdanih drzavnih jamstava iznose oko 20,2
mird. kuna.

Unutarnji dug srediSnje drzave prema bankama

Stanje ukupnih neto potrazivanja bankarskog sektora od
konsolidirane sredisnje drzave iznosilo je krajem rujna ove go-
dine 24,0 mlrd. kuna, 8to je porast zaduzenja od 1,2 mird. ku-
na tijekom treceg tromjesecja. Prihodi od emisije obveznica u
trecem tromjesecju 2001. u vrijednosti od 1,3 mlrd. kuna
omogucili su sredisnjoj drzavi neto otplatu trezorskih zapisa u
iznosu od 1,1 mlrd. kuna. Na taj je nacin vrijednost izdanih tre-
zorskih zapisa povecana tijekom devet mjeseci ove godine sa
2,6 mlrd. kuna na 4,5 mlrd. kuna. Na ime republickih fondova

Stanje Promjena
XII. 2000. VI. 2001. I1X. 2001. IV. - VI. 2001. VII. - IX. 2001. 1. - IX. 2001.

1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 21.344,7 22.832,8 24.002,7 281,2 1.169,9 2.658,0
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 18.509,7 20.080,7 20.329,2 485,4 248,5 1.819,6
Trezorski zapisi 2.564,6 5.579,7 4.454,2 1.161,7 -1.125,5 1.889,56
Instrumenti trzi$ta novca 14,2 10,6 1.5 -1.3 -9.1 -12,7
Obveznice 14.082,5 13.070,0 14.397,6 -561,2 1.327,6 315,1

Krediti Hrvatske narodne banke 0,0 0,0 - 0,0 - -
Krediti banaka 1.848,4 1.420,5 1.475,9 -113,7 555! -372,5
1.2. Unutarnji dug republi¢kih fondova 2.835,0 2.752,1 3.673.5 -204,3 921.4 838,56
Instrumenti trzi$ta novca 20,5 20,8 96,6 -0,2 759 76,1
Obveznice 1.686,8 1.625,2 1.674,3 -79.9 491 -12,5
Krediti banaka 1.127,6 1.106,1 1.902,5 -124,1 796,4 7749

Izvor: Bilten HNB-a, Tablica I3

15 Socijalni transferi priblizno su jednaki transferima za mirovine, zdravstvo i

djecji doplatak.



DRZAVNE FINANCIJE

Tablica 11. Inozemni dug sredi$nje drzave, u milijunima kuna

Stanje Promjena
XII. 2000. VI. 2001. 1X. 2001. IV. - VL. 2001. VII. - IX. 2001. I. - I1X. 2001.

1. Inozemni dug sredi$nje drzave 38.648 43.906 44.150 -969 244 5.602
1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 36.562 41.175 41.741 -884 566 5.179
Obveznice 25.231 29.703 30.642 —-639 939 5.411
Krediti 11.331 11.473 11.099 —246 =573 -232

1.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 2.086 2.731 2.409 -84 -322 323
Obveznice 387 705 701 -21 -5 314
Krediti 1.699 2.026 1.708 —-63 317 ©

Izvor: Bilten HNB-a, Tablica I3

drzava se tijekom treceg tromjesecja dodatno zaduzila za 0,9
mird. kuna, najvecim dijelom putem neto kredita poslovnih
banaka (0,8 mlrd. kuna). Opcenito mozemo reci da je neto fi-
nanciranje konsolidiranog proracuna sredisnje drzave od pos-
lovnih banaka u trecem tromjesecju ove godine iznosilo 0,9
mird. kuna. Do sredine prosinca ove godine ocekuje se emisija
domacih obveznica u iznosu od 200 mil. EUR s dospije¢em od
sedam godina.

Inozemni dug sredisnje drzave

Stanje inozemnog duga konsolidirane sredisnje drzave na
kraju rujna 2001. iznosilo je 44,2 mird. kuna, a u odnosu na
prosinac 2000. inozemni se dug povecao za 5,5 mlrd. kuna. Ti-
jekom treceg tromjesecja konsolidirana sredisnja drzava do-
datno se zaduzila 0,2 mlrd. kuna u inozemstvu, $to je rezultat
neto otplate kredita bankama u iznosu od 0,7 mlrd. kuna i pri-
lieva od emitiranih obveznica u iznosu od 0,9 mlrd. kuna.

Pocetkom iduce godine uz dospije¢e naplata inozemnog
duga u visini od 542 mil. USD formirat ¢e se dodatni troskovi
mirovinske reforme. Te financijske obveze drzave dospjet ¢e

kada ukupni proracunski prihodi budu sezonski niski, dok su
prihodi od privatizacije planirani tek za kraj 2002., a potenci-
jalni dug po osnovi drzavnih jamstava za prvo tromjesecje iz-
nosi 78,1 mil. USD, te za drugo tromjesecje 100,8 mil. USD.

Privatizacija

U tre¢em tromjesecju ove godine Vlada je predstavila reba-
lans proracuna za 2001. u kojem su prihodi od privatizacije
dodatno smanjeni za 1,1 mlrd. kuna, na 5,4 mird. kuna. Oce-
kivani prihodi od privatizacije revizijama su smanjeni za ukup-
no 3,1 mird. kuna, izmedu ostaloga i zbog Sokova na financij-
skim trzistima poslije teroristickog napada na SAD. Time su od-
godene i namjere Vlade da prodajom dionica smanji svoj udio
u pojedinim tvrtkama. Tijekom listopada ostvaren je privatiza-
cijom 16% HT-a priljev od 500 mil. EUR. Politika privatizacije
nije u potpunosti jasna. Ima naznaka da bi se tijekom cetvrtog
tromjesecja mogle privatizirati banke u drzavnom vlasnistvu.
Isto se tako uskoro ocekuje privatizacija Croatia osiguranja.
Prema prijedlogu proracuna za 2002. prihodi od privatizacije
u iducoj bi godini trebali iznositi 2,5 mlrd. kuna.
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Klasifikacija i iskazivanje podataka
0 potrazivanjima i obvezama

Podaci o potrazivanjima i obvezama financijskih institucija klasifici-
raju se prema institucionalnim sektorima i financijskim instrumentima.
Institucionalni sektori su sljedeci: financijske institucije, sredisnja drza-
va, ostali domadi sektori i inozemstvo.

Sektor financijske institucije obuhvaca sljedece podsektore: sre-
disnju banku, poslovne banke, ostale bankarske institucije i ostale fi-
nancijske institucije. SrediSnja banka je Hrvatska narodna banka.
Poslovne banke su institucije kojima je Hrvatska narodna banka izda-
la dozvolu za obavljanje bankarskih poslova u skladu sa Zakonom o
bankama, ukljucujudi i stedionice u prijelaznom razdoblju. U poslov-
ne banke ne ukljucuju se banke u stecaju i bivse filijale banaka sa sje-
distem u bivsoj SFRJ. Ostale bankarske institucije su stambene $tedio-
nice, stedno-kreditne zadruge i investicijski fondovi. Ostale financij-
ske institucije su financijske institucije koje nisu klasificirane kao ban-
ke ili kao ostale bankarske institucije (npr. osiguravateljska drustva,

mirovinski fondovi).

Sredisnja drzava obuhvaca organe drzavne uprave, ukljucujuci Hr-
vatsku upravu za ceste, Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih uloga i
sanaciju banaka i Hrvatsku garancijsku agenciju, te sljedece republicke
fondove: Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod za
mirovinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zaposljavanje, Hrvatski fond
za privatizaciju, kao i javno poduzece Hrvatske vode i Hrvatsku banku
za obnovu i razvitak. Ostali domaci sektori su organi lokalne uprave i
lokalni fondovi, javna i privatna poduzeca te stanovnistvo, ukljucujudi
obrtnike i neprofitne organizacije koje pruzaju usluge stanovnistvu. U
pojedinim tablicama ostali domaci sektori dijele se na sljedece pod-
sektore: lokalnu drzavu, koja obuhvaca jedinice lokalne uprave i lokal-
ne fondove, poduzeca, koja obuhvacaju javna i privatna poduzeca, te
stanovnistvo, koje ukljucuje i obrtnike i neprofitne organizacije.

Sektor inozemstvo obuhvaca strane fizicke i pravne osobe.

Svi podaci o potrazivanjima i obvezama odnose se na stanje na kra-
ju razdoblja, pri ¢emu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj protuvri-
jednosti po srednjem tecaju Hrvatske narodne banke na kraju raz-
doblja.



MONETARNI I KREDITNI AGREGATI

Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Mijesecne stope rasta

Godina  Mijesec P:‘i‘r)v:laa?i ::‘s’:a“';ﬁ n':‘:svaéz;ll’laa ::::z:: d(')“;::';a Plasmani  primarni  Novéana  Novéana Ukupna Neto .
sredstva M4 aktiva novac masaM1  masa M1a sr:;::::?w a d:l?:i:(;a Rlasmant
1993. prosinac 2.2489 3.1344 3.759,2 10.061,1 12.005,7 20.287,9 - - - - - -
1994. prosinac 4.714,2 6.642,6 6.996,7 17.679.9 16.540,1 27.661,5 11,73 2,20 3,83 2,26 11,84 3,45
1995. prosinac 6.744,1 8.234,9 8.5603,2 24.623,0 21.576,3 32.819,5 2,97 0,89 1,54 3,41 1,00 1,88
1996. prosinac 8.770,4 11.368,9 11.494,9 36.701,1 24.960,4 33.831,2 11,356 7,83 7,67 4,88 -5,41 -11.61
1997. prosinac 10.346,1 13.731,4 13.848,8 50.742,0 33.829,0 48.863,4 7,86 3,93 3,85 2,16 4,98 4,96
1998. prosinac 9.954,2 13.531,4 13.615,2 57.340,3 44.626,8 59.792,0 7,24 6,92 6,59 2,51 3,73 0,25
leres), prosinac® 10.310,0 13.8568,9 13.965,7 56.659,3 40.003,8 55.875,8 4,53 5,46 5,48 2,28 0,35 4,58
2000. lipanj 10.269,7 15.032,6 15.180,5 62.031,3 39.958,3 56.508,3 3,89 8,48 8,34 &t 3,62 0,24
srpanj 11.330,0 17.215,5 17.546,8 65.561,7 39.561,1 57.400,5 10,43 14,52 15,59 5,84 -0,99 1,58
kolovoz 11.681,8 17.837.6 18.163,6 68.215,5 39.576.9 57.448,2 3,10 3,61 3,52 3.91 0,04 0,08
rujan 11.746,9 17.244,0 17.485,9 68.958,6 40.187,2 57.826,4 0,56 -3,33 -3,73 1,09 1,54 0,66
listopad 11.265,3 16.702,1 16.921,9 69.809,9 39.270,1 58.535,4 -4,18 -3,14 -3,23 1,23 -2,28 1,23
studeni 10.918,1 16.384,7 16.612,8 70.483,9 39.873,5 59.287,9 -3,00 -1,90 -1,83 0,97 1,54 1,29
prosinac 11.717,3 18.030,3 18.256,4 73.061,1 44.043,9 60.863,3 7,32 10,04 9,89 3,66 10,46 2,66
2001. sijecanj 10.541,8 16.717,2 16.870,2 74.062,5 46.937,0 61.896,7 -10,03 -7,28 —7,89 1,37 6,567 1,70
veljaca 11.454,1 16.970,6 17.057,9 75.524,2 46.900,1 62.858,4 8,65 1,62 1,11 1,97 -0,08 1,65
ozujak 11.346,1 17.395,2 17.493,8 77.504,6 46.387,0 64.723,8 -0,94 2,50 2,56 2,62 -1,09 2,97
travanj 12.097,2 18.252,7 18.368,7 77.651,4 48.017,0 65.530,9 6,62 4,93 5,00 0,19 351 1,25
svibanj 13.000,3 18.845,0 18.948,1 77.827,6 48.787,0 65.784,4 7,47 825 &1 0,23 1,60 0,39
lipanj 12.563,5 19.065,1 19.207,5 79.689,9 49.328,4 67.573,7 -3,44 117 1,37 2,39 1,11 2,72
srpanj 14.717,4 20.530,8 20.725,9 81.992,6 51.373,4 68.443,7 17,24 7,69 791 2,89 4,15 1,29
kolovoz 12.206,9 19.838,2 20.121,7 87.747,7 53.164,5 71.626,3 -17,06 -3,37 -2,92 7.02 3,49 4,65
rujan 13.627,4 20.284,5 20.557,6 88.343,7 53.913,1 71.442.3 11,64 2,25 2,17 0,68 1.41 -0,26
listopad 16.075,1 20.064,9 20.420,6 90.102,4 54.147,3 72.863,2 17,96 -1,08 —0,67 1,99 0,43 1,68

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

Tablica A1: Monetari i kreditni agregati

U tablici se iskazuju podaci o nekim osnovnim monetarnim i kre-
ditnim agregatima te njihove mjesecne stope rasta. U rujnu 1999. go-
dine izvriena je revizija svih monetarnih agregata. U starijim publikaci-
jama HNB-a podaci o potrazivanjima i obvezama Stedionica nisu
obuhvaceni u izracunu monetarnih agregata.

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

Novcana masa (M1) definirana je jednako kao i istoimena pozicija
u Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te obuhvaca gotov novac
izvan banaka, depozite ostalih bankarskih institucija i ostalih domacih
sektora kod Hrvatske narodne banke te depozitni novac kod poslovnih
banaka. Nov¢ana masa (M1a) obuhvacda gotov novac izvan banaka i
depozitni novac kod poslovnih banaka uvecan za depozitni novac sre-
disnje drzave kod poslovnih banaka.

Ukupna likvidna sredstva (M4) obuhvacaju novéanu masu (M1),
Stedne i orocene depozite, devizne depozite te obveznice i instrumen-
te trzista novca (navedene komponente preuzete su iz Bilance mone-
tarnih institucija (Tablica B1)).

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

Plasmani su potrazivanja poslovnih banaka od ostalih domacih sek-
tora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. udio tih banaka u monetarnom agregatu M1
iznosio je 259,3 milijuna kuna, a u monetarnom agregatu M4 iznosio
je 4.035,8 milijuna kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e uspore-
divi s podacima za srpanj 1999. godine ako se stavka Plasmani banaka
poveca za iznos od 3.513,5 mil. kuna.



MONETARNE INSTITUCIJE

Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
Xl XIl. XIl. Xin.? XIl. L. VI IX. X.
AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 11.740,7 16.913,0 12.7135 16.655,5 29.017,2 31.117,6 30.361,56 34.430,6 356.955,1
2. Plasmani 48.464,9 56.194,9 66.923,1 65.938,6 72.051,4 75.817,2 78.690,4 84.336,8 84.494,6
2.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave 14.633,7 7.331,4 7.1311 10.062,8 11.188,2 11.093,4 11.116,7 12.894,5 11.631,4
(neto)
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih 33.691,0 48.616,6 59.597,7 55.676,4 60.653,4 64.485,0 67.228,2 71.164,1 72.563,0
sektora
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih - - 0,4 45,4 48,2 77,2 97,1 71,5 62,3
institucija
2.4. Potrazivanja od ostalih financijskih 140,2 246,8 193,9 154,0 161,7 161,6 2483 206,7 2379
institucija
Ukupno (1+2) 60.205,6 73.107,8 79.636,5 82.594,1 101.068,7 106.934,8 109.051,9 118.767,4 120.449,7
PASIVA
1. Nov€ana masa 11.368,9 13.731,4 13.631,4 13.858,9 18.030,3 17.395,2 19.065,1 20.284,5 20.064,9
2. Stedni i oro¢eni depoziti 3.386,6 5.598,9 5.683,8 518975 7.651,1 8.951,0 8.920,3 8.879,1 9.444.9
3. Devizni depoziti 21.817,5 31.278,1 37.970,9 36.966,0 46.901,6 50.706,4 51.210,3 58.662,4 60.063,6
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 128,1 133,6 164,1 436,8 4785 451,9 494,2 517.7 529,0
5. Ograniceni i blokirani depoziti 8.305,4 5.953,4 4.315,2 3.814,7 2.864,5 2.580,2 2.495,0 2.402,5 2.053,8
U tome: Blokirani devizni depoziti 7.170,6 45738 3.419,1 2.742,7 1.695,1 1.465,5 1.371,0 1.015,4 976,7
stanovnistva
6. Ostalo (neto) 15.199,2 16.412,5 17.981.,1 22.120,0 25.143,1 26.850,0 26.867,0 28.021,1 28.293,5
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 60.205,6 73.107,8 79.636,5 82.594,1 101.068,7 106.934,8 109.051,9 118.767,4 120.449,7

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

Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

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

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

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

Novcana masa zboj je gotovog novca izvan banaka, depozita osta-
lih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke, depozita ostalih
domacih sektora kod Hrvatske narodne banke i depozitnog novca kod

poslovnih banaka (pozicija Depozitni novac iz Konsolidirane bilance
poslovnih banaka, Tablica D1).

Stavke Stedni i oroceni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice i
instrumenti trZista novca u cijelosti su preuzete iz Konsolidirane bilan-
ce poslovnih banaka, dok je stavka Ograniceni i blokirani depoziti
zbroj pripadnih stavki iz Bilance Hrvatske narodne banke (iskljucujuéi
blokirane depozite poslovnih banaka kod Hrvatske narodne banke) i
Konsolidirane bilance poslovnih banaka. Ostalo (neto) su neraspore-
dene stavke pasive umanjene za nerasporedene pozicije aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka koje su zbog toga iskljucene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj njihov je udio u ukupnoj bilan¢noj sumi iznosio
4.296,3 mil. kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e usporedivi s
podacima za srpanj 1999. godine ako se bilan¢ne stavke Potrazivanja
od ostalih domacih sektora i Ostalo (neto) povecaju za 3.513,5 mil. kuna.



MONETARNE INSTITUCIJE

Tablica B2: Broj poslovnih banaka i Stedionica obuhvacenih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija po

velicini bilancne aktive

Poslovne banke klasificirane po veli¢ini bilanéne aktive

Stedionice klasificirane po

Ukupan broj ) veli¢ini bil aktive
Godina  Mijesec poslovnih . 0d100do 0Od500mil.  Od 1do 0d 2 do L DL . 0d 10 do .
banaka Man]e: g manje od domanjeod manje od manje od jlolijvize Stedionica Manl.e G manje od 100.' jise
100mil-kn oo milkn  1mird.kn  2mird.kn 10 mird.kn  rd-kn 10mil-kn 100 mil.kn M-k
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
1993. prosinac 43 16 12 7 4 2 2 0 0 0 0
1994. prosinac 50 13 21 6 6 2 2 33 22 9 2
1995. prosinac 58 15 20 7 7 2 2 21 7 13 1
1996. prosinac 57 10 26 6 9 4 2 22 10 11 1
1997. prosinac 60 4 28 9 8 9 2 3 12 18 3
1998. prosinac 60 8 26 8 11 10 2 &3 4 25 4
1999. prosinac 58 4 23 7 7 10 2 30 B 21 4
2000. lipanj 52 5] 20 8 8 9 2 30 5] 21 4
srpanj 50 5 18 9 7 9 2 30 5] 21 4
kolovoz 50 4 18 10 6 10 2 30 3] 21 4
rujan 47 Y 17 © 6 10 2 30 B 20 B
listopad 45 2 16 o 6 10 2 29 5] 19 B
studeni 45 2 16 9 6 10 2 29 5 19 5
prosinac 45 8 15 9 6 10 2 29 5 19 5
2001. sijecanj 45 Y 15 © 6 10 2 27 B 17 B
veljaca 45 8 15 o 5 11 2 27 5] 17 B
ozujak 45 3 15 8 6 11 2 27 5 17 5
travanj 45 8 15 8 6 11 2 26 5] 16 5
svibanj 45 Y 15 8 6 11 2 26 B 16 B
lipanj 45 8 15 8 6 11 2 26 4 17 B
srpanj 45 3 15 8 6 11 2 25 4 16 5
kolovoz 45 8 15 8 6 11 2 25 4 16 5
rujan 45 Y 15 8 6 10 g 24 4 15 B
listopad 45 g 15 8 5 11 3 23 4 14 B

Tablica B2: Broj poslovnih banaka i $tedionica obuhvacenih monetarnom
statistikom i njihova klasifikacija prema velicini bilanéne aktive

U tablici se iskazuje ukupan broj poslovnih banaka i stedionica koje
mjesec¢no izvjes¢uju Hrvatsku narodnu banku i ¢ije je poslovanije prika-
zano u Konsolidiranoj bilanci poslovnih banaka.

Posebna pravila izvjesc¢ivanja vrijedila su za Stedionice do lipnja
1995. godine. Stedionice nisu bile obvezne izvjeicivati sredidnju ban-
ku o svom poslovanju, tako da su podacima do lipnja 1995. obuhvace-
ne samo Stedionice koje su o svom poslovanju dragovoljno izvjescivale

Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine podacima su obuh-
vacene sve registrirane Stedionice. U skladu sa Zakonom o bankama,
Stedionice su duzne do 31. prosinca 2001. uskladiti svoje poslovanije s
odredbama ovog zakona ili ¢e biti proveden postupak njihove likvida-
cije.

U tablici se takoder iskazuje i klasifikacija poslovnih banaka i Ste-
dionica prema veli¢ini bilan¢ne aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga iskljuene iz monetarne statistike.



HRVATSKA NARODNA BANKA

Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
Xl XIl. XIl. XII. XII. 1. VL. IX. X.

AKTIVA

1. Inozemna aktiva 12.818,9 16.005,6 17.592,5 23.135,7 28.747,4 30.652,0 32.843,9 36.351,8 37.035,0
1.1. Zlato - - - - - - 993,8 = =
1.2. Specijalna prava vucenja 695,5 927.0 1.444,4 1.449,2 1.204,2 1.216,9 1.073.9 1.027.3 910,0
1.3. Pricuvna pozicija kod MMF-a 0.3 0,7 1,0 1,6 1,8 1.9 1.8 1.8 1.8
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u inozemnim bankama 165,9 510,6 342,0 1.109,6 7.4 7.6 6.8 6.8 7.3
1.5. Oroceni depoziti u inozemnim bankama 11.009,8 12.169,5 11.696,6 17.702,4 20.986,9 20.594,7 20.156,6 24.713,3 25.145,8
1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 947.3 2.396,5 4.107,2 2.871.6 6.545,7 8.829,7 10.609.6 10.601,4 10.968,8
1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 0.0 1.4 1.4 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3

2. Potrazivanja od sredi$nje drzave 218,8 - - 241 0,0 - 0,0 - -
2.1. Potrazivanja u kunama 206.4 - - 24,1 0,0 - 0,0 - -

Krediti za premos$¢ivanje - - - - - - - - -
Krediti po posebnim propisima 206,4 - - - - - - - -
Ostali krediti - - - 241 0,0 - 0,0 - -
2.2. PotraZivanja u devizama 12,4 - - - - - - - -

3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 1.1 24,4 1,0 276.8 289,56 275,2 269,7 264,3 255,8

4. PotraZivanja od banaka 213,9 33,6 1.053,8 1.138,7 3299 22,7 225,6 17,5 54,8
4.1. Krediti poslovnim bankama 212,3 31.0 1.044,4 1.125,3 313.6 6.5 209,8 - 36.6

Krediti za refinanciranje - - - - - - - - -
Krediti na temelju vrijednosnih papira = = = = = = = = =
Lombardni krediti 2113 30,0 252,3 176,7 - - - - -
Kratkoro¢ni kredit za likvidnost - - - 929,0 - - - - -
Ostali krediti 1,0 1.0 333,0 19,7 14,0 6,5 1.7 - -
Reotkup blagajnickih zapisa - - 459,2 - 299,6 - 208,0 - 36,6
4.2. Depoziti sredi$nje banke kod banaka 1.4 2,5 9,3 13.4 15,2 16.1 15.8 16,7 16.5
4.3. Dospjela nenaplacena potrazivanja 0.1 0,0 0.0 0,0 1.1 0.1 - 0.8 1,6

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

Ukupno (1+2+3+4+5) 13.262,6 16.063,5 18.647,3 245753 29.366,8 30.950,0 33.339,3 36.633,6 37.345,6

PASIVA

1. Primarni novac 8.770,4 10.346,1 9.954,2 10.310,0 11.717.3 11.346,1 12.553,5 13.627,4 16.075,1
1.1. Gotov novac izvan banaka 4.361,3 5.307,56 5.718,8 5.958,9 6.636,7 6.411,7 7.266,3 7.474,7 7.181,9
1.2. Blagajna banaka 152,2 216,9 251,4 382,1 532,3 3739 485,9 436,4 4498
1.3. Depoziti banaka 4.256,7 4.821,6 3.980,2 3.960,4 4.540,7 4.545,5 4.777 .4 5.698,3 8.425,0

Racuni za namirenje banaka G185 866,6 467,5 2479 459,5 1.163,7 1.229,4 911,0 2.354,3

lzdvojena obvezna pri¢uva 3.343,2 3.955,0 3.512,7 3.712,56 4.081,2 3.391,8 3.548,0 4.787,3 6.070,6

Obvezno upisani blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - - - - -
1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija - - 2,4 8,6 715 4,7 10.1 4,8 4,6
1.5. Depoziti ostalih domacih sektora 0.1 0,1 1.3 - 0,0 10,2 13.8 132 13.8

2. Ograniceni i blokirani depoziti 2432 1011 1.787,6 5.016,8 5.805,5 5.937,6 6.806,0 7.162,1 6.641,0
2.1. Izdvojena devizna obvezna pri¢uva - - 1.668,4 4.636,2 5.490,5 5.676,1 6.510,8 6.719.4 6.364,0
2.2. Ograni¢eni depoziti 787 1011 1191 380,6 315,0 261,4 295,2 442,7 2770
2.3. Blokirani devizni depoziti 164.,4 - - - - - - - -

3. Inozemna pasiva 1.160,4 1.471,4 1.465,4 1.671,2 1.630,8 1.335,1 1.347,2 1.486,7 1.459,3
3.1. Krediti MMF-a 1.158,5 1.468,4 1.461,3 1.501,7 1.290,3 1.323,5 1.179,7 1.139,1 1.021,6
3.2. Obveze prema medunarodnim organizacijama 1.8 3.0 41 6.8 9,5 11,6 12.1 11.5 11.5
3.3. Obveze prema inozemnim bankama - - - 162,7 331,0 0,0 155,4 336.0 426,2°

4. Depoziti sredis$nje drzave 557,6 1.032,7 4348 397,2 1.167,4 2.341,2 2.672,2 1.852,9 2.089,6
4.1. Depozitni novac 4246 805,7 390,2 394,2 1.008,5 1.339,8 1.711,9 1.757.8 1.728,3

Depozitni novac Republike Hrvatske 342,0 625,7 291,0 388.0 980.8 1.262,2 1.539,3 1.715.8 1.701.1

Depozitni novac republi¢kih fondova 82,6 180,1 99,3 6,2 27.7 77.6 172,6 421 27,2
4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske - 147,6 - 0,0 - 768,2 740,9 - 361,2
4.3. Blagajnicki zapisi HNB-a 133,0 79,4 44,6 29 148,8 2333 219,4 95,0 -

5. Blagajnicki zapisi HNB-a 665,7 722,0 22429 2.887,2 4.207.3 45179 4.267,8 6.5631,1 5.277.1
5.1. Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama 665,7 722,0 830,7 1.262,5 2.394,6 2.580,8 3.157,8 3.453,2 1.705,4
5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti - - 1.412,2 1.634,7 1.812,7 1.937,1 1.110,0 3.077,9 3.571,7

6. Kapitalski racuni 1.900,1 2.361.8 2.898,2 4.535,6 5.216,6 5914,6 6.143,4 6.452,3 6.265,4

7. Ostalo (neto) -44,7 285 -135,8 -242,4 -368,1 -442,6 -450,8 -478,9 -461,9

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 13.262,6 16.063,5 18.647,3 24.575,3 29.366,8 30.950,0 33.339,3 36.633,6 37.345,6

a Obveze prema inozemnim bankama obuhvacaju i obveze po osnovi blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kod nerezidenata.



HRVATSKA NARODNA BANKA

Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

U tablici se iskazuju podaci o potrazivanjima i obvezama monetar-
nih vlasti. U rujnu 1999. izvrsena je revizija podataka reklasificiranjem
Stedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u podsektor ban-
ke. U skladu s tim revidirana je cijela serija podataka.

Inozemna aktiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih po-
trazivanja od stranih fizickih i pravnih osoba: zlato, specijalna prava vu-
¢enja, pricuvnu poziciju kod Medunarodnoga monetarnog fonda,
efektivni strani novac u blagajni, sredstva na teku¢im rac¢unima kod
inozemnih banaka, oro¢ene depozite kod inozemnih banaka, plasma-
ne u vrijednosne papire u devizama i ostala potrazivanja.

Potrazivanja od sredisnje drzave su krediti i dospjela potrazivanja
od drzavnog proracuna Republike Hrvatske. Kunski krediti drzavnom
prorac¢unu bili su kratkoro¢ni krediti odobreni za premoscivanje neus-
kladenosti izmedu pritjecanja prihoda i izvrSavanja rashoda drzavnog
proracuna, dugoroc¢ni krediti odobreni na temelju posebnih uredbi
Vlade Republike Hrvatske i dospjela potrazivanja od drzavnog prora-
¢una po obvezama izvrsenim prema Medunarodnom monetarnom
fondu i inozemnim bankama. Devizni kredit drzavnom proracunu bio
je protustavka obvezi prema Medunarodnom monetarnom fondu nas-
taloj po osnovi sukcesije ¢lanstva u toj instituciji. Prema novom Zakonu
o Hrvatskoj narodnoj banci, koji se primjenjuje od travnja 2001. go-
dine, Hrvatska narodna banka ne moze odobravati kredite Republici
Hrvatskoj.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora su krediti i dospjela nena-
placena potrazivanja od ostalih domacih sektora, ukljucujuci i banke u
stecaju.

Potrazivanja od poslovnih banaka su krediti poslovnim bankama,
depoziti Hrvatske narodne banke kod poslovnih banaka i dospjela ne-
naplacena potrazivanja od poslovnih banaka. Krediti poslovnim ban-
kama klasificirani su prema vrstama financijskih instrumenata. Krediti
za refinanciranje ukljucuju kredite odobravane u okviru opce i nam-
jenskih kvota do kraja 1993. godine te avanse poslovnim bankama za
obavljanje mjenjackih poslova. Krediti za refinanciranje odobravani u
okviru opce i namjenskih kvota u cijelosti su naplaceni do kraja travnja
1994. godine, a formalno su ukinuti u srpnju 1994. godine. U stavku
Lombardni krediti ukljuceni su i krediti poslovnim bankama za pre-
moscivanje nelikvidnosti, koji su u prosincu 1994. godine zamijenjeni
lombardnim kreditima. Kratkoro¢ni krediti za likvidnost, koji se odo-
bravaju od pocetka 1999. godine, takoder sluze za premoscivanje ne-
likvidnosti. Ostali krediti jesu: interventni krediti, specijalni krediti za
premoscivanje nelikvidnosti banaka odobravani u ranijim godinama
(inicijalni krediti, predsanacijski krediti) i dospjeli a nenaplaceni kredi-
ti. Dospjela nenaplacena potrazivanja od poslovnih banaka ukljucuju
prekoracenja raspolozivih sredstava na njihovim ra¢unima za namire-
nje (do polovice 1994.) te neurednosti banaka pri izdvajanju i odrzava-

nju obvezne pric¢uve.

Od svibnja 1999. potrazivanja od ostalih domacih sektora ukljucu-
jui potrazivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije nenaplacenih
od banaka nad kojima je pokrenut stecajni postupak. Radi reklasifika-
cije Stedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u podsektor
banke revidirani su podaci u stavkama Potrazivanja od banaka i Potra-
Zivanja od ostalih bankarskih institucija.

Primarni novac cine gotov novac izvan banaka, novéana sredstva u
blagajni banaka, depoziti banaka kod Hrvatske narodne banke, depo-
ziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke i depozi-
ti ostalih domacih sektora kod Hrvatske narodne banke. Depozite ba-
naka cine novcana sredstva na racunima za namirenje banaka, sred-
stva obvezne pricuve izdvojena na posebne racune kod Hrvatske na-
rodne banke te obvezno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske narodne
banke. Depoziti ostalih bankarskih institucija su nov¢ana sredstva na
racunima za namirenje stambenih Stedionica. Depoziti ostalih doma-
¢ih sektora su novcana sredstva na ziroracunima ostalih domacih sek-
tora, koji se na temelju zakona i drugih pravnih propisa ukljucuju u de-
pozit kod Hrvatske narodne banke.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju izdvojenu deviznu ob-
veznu pricuvu, ograni¢ene depozite i blokirane devizne depozite.
Banke i stedionice na odredene devizne depozite izdvajaju deviznu
obveznu pri¢uvu na racune HNB-a. Ograniceni depoziti su kunska
sredstva izdvojena po nalogu suda ili na temelju propisa i depoziti ba-
naka u stecaju. Blokirani devizni depoziti su sredstva koja su bila izdva-
jana na posebne racune kod Hrvatske narodne banke za podmirenje
dospjelih neplacenih obveza prema inozemnim vjerovnicima.

Inozemna pasiva obuhvaca kredite primljene od Medunarodnog
monetarnog fonda, obveze prema medunarodnim financijskim institu-
cijama i inozemnim bankama.

Depoziti sredisnje drzave su depozitni novac i devizni racuni Re-
publike Hrvatske i republi¢kih fondova kod Hrvatske narodne banke,
te blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upi-
sale institucije iz sektora sredisnja drzava.

Blagajnicki zapisi su dragovoljno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske
narodne banke u kunama i stranoj valuti, osim blagajnickih zapisa Hr-
vatske narodne banke koje su dragovoljno upisale institucije iz sektora
srediSnja drzava.

Kapitalski racuni ukljucuju pric¢uve, rezervacije i racune prihoda i
troskova.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni pasive umanjeni za neraspo-
redene racune aktive Bilance Hrvatske narodne banke.

Radi reklasifikacije Stedionica iz podsektora ostale bankarske insti-
tucije u podsektor banke revidirani su podaci u stavkama Gotov novac
izvan banaka, Blagajna banaka, Depoziti banaka i Depoziti ostalih
bankarskih institucija. Od svibnja 1999. uklju¢ena su i sredstva na ra-
¢unima banaka nad kojima je pokrenut stecajni postupak.



POSLOVNE BANKE

Tablica D1: Konsolidirana bilanca poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
XIl. XII. Xl X2 Xl . VI. IX. X.
AKTIVA
1. Pricuve banaka kod sredi$nje banke 4.409,6 5.045,6 5.908,1 8.987,9 10.588,9 10.625,5 11.796,5 12.985,7 15.274,4
1.1. Kunske pri¢uve kod sredisnje 4.409,6 5.045,6 4.239,7 4.352,6 5.098,4 4.949,5 5.285,6 6.266,3 8.910,4
banke
1.2. Devizne pric¢uve kod sredisnje - - 1.668,4 4.635,3 5.490,5 5.676,1 6.510,8 6.719,4 6.364,0
banke
2. Inozemna aktiva 12.5649,6 16.185,8 12.763.1 12.400,1 19.710,4 20.416,7 18.258,3 20.644,3 215134
3. Potrazivanja od sredi$nje drzave 16.693,4 15.238,8 14.864,2 16.264,4 19.076,0 19.676,4 19.313,7 20.305,3 19.629,7
3.1. Obveznice za blokiranu deviznu 8.291,1 6.714,4 5.802,3 5.419,9 4.484,4 4.036,4 3.847,7 3.472,7 3.440,2
Stednju gradana
3.2. Velike obveznice 2.438,5 2.291.9 2.103,1 1.321,8 1.475,7 1.712,4 1.696,6 1.683,8 1.685,6
3.3. Ostala potrazivanja 5.963,8 6.232,5 6.958,8 9.622,8 13.115,8 13.927,6 13.769,4 15.148,8 14.403,9
4. Potrazivanja od ostalih domacih 33.689,9 48.692,2 59.596,7 55895k 60.363,9 64.209,8 66.958,5 70.899,8 72.307,2
sektora
4.1. Potrazivanja od lokalne drzave 145,4 308,8 654,0 905,6 1.174,9 1.186,8 1.163,9 1.224,7 1.227,7
4.2. Potrazivanja od poduzeca 26.929.3 35.487,2 41.225,5 35.244,3 35.890,7 37.892,8 38.972,6 40.622,5 41.578,0
4.3. Potrazivanja od stanovnistva 6.615,2 12.796,2 17.717,2 19.249,8 23.298,3 25.130,1 26.822,0 29.052,5 29.501,5
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih - - 0.4 45,4 48,2 77.2 97.1 715 62,3
institucija
6. Potrazivanja od ostalih financijskih 140,2 246,8 193,9 154,0 161,7 161,6 2483 206,7 237.9
institucija
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 67.482,7 86.309,3 93.326,4 93.251,5 109.949,1 115.167,2 116.672,4 125.113,3 128.924,8
PASIVA
1. Depozitni novac 7.007,5 8.423,8 7.808,9 7.891,5 11.386,0 10.968,6 11.774,9 12.791,8 12.864,6
2. Stedni i oroceni depoziti 3.386.6 5.598,9 5.683,8 5.397,5 7.651,1 8.951,0 8.920,3 8.879,1 9.444,9
3. Devizni depoziti 21.817.5 31.278,1 37.970,9 36.966,0 46.901,6 50.706,4 51.210,3 58.662,4 60.063,6
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 128,1 133,6 164,1 436,8 478,2 451,9 494,2 517,7 529,0
5. Inozemna pasiva 12.467.4 13.807,1 16.176,8 17.209,1 17.809,7 18.616,0 19.393,6 21.078.8 21.134,1
6. Depoziti srediSnje drzave 1.720,9 6.874,7 7.298,3 5.828,6 6.730,5 6.241,8 5.624,8 5.657,9 5.808,7
7. Krediti primljeni od sredi$nje banke 267.8 33,7 1.049,2 1.138,7 3288 22,6 225,6 16,7 53,1
8. Ograniceni i blokirani depoziti 8.223,6 5.852,3 4.196,0 3.434,2 2.549,6 2.318,8 2.199,7 1.959,8 1.776,8
u tome: Blokirani devizni depoziti 7.170,6 45738 3.419,1 2.742,7 1.695,1 1.465,5 1.371,0 1.015,4 976,7
stanovnistva
9. Kapitalski rauni 15.440,8 17.027,0 19.785,6 219754 24.953,1 25.329,2 24.667,2 25.448,2 25.601,4
10. Ostalo (neto) -2.977.4 -3.719.9 -6.797.2 -7.026,4 -8.839,4 -8.439,2 —7.738,2 -9.799,1 -8.351,3
Ukupno (1+2+34+4+5+6+7+8+9+10) 67.482,7 85.309,3 93.326,4 93.251,5 109.949,1 115.167,2 116.672,4 125.113,3 128.924,8

? Privatizacijom Privredne banke Zagreb doglo je do jednokratnog smanjenja njezine bilanéne svote u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna: na strani aktive smanijili su se devizni krediti odobreni
javnim poduzecima, a na strani pasive smanjile su se obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj. Devizni krediti odobreni javnim poduzeéima ukljuéeni su u stavku aktive “4.2.
Potrazivanja od poduzeca”. Obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj uklju¢ene su u stavku pasive “6. Depoziti sredi$nje drzave”.

Tablica D1: Konsolidirana bilanca poslovnih banaka

U konsolidiranu bilancu poslovnih banaka ukljuceni su podaci o
potrazivanjima i obvezama poslovnih banaka. Konsolidirana su medu-
sobna potraZivanja i obveze izmedu poslovnih banaka. U rujnu 1999.
godine izvrsena je revizija podataka uklju¢ivanjem podataka stedioni-
ca. U skladu s tim revidirane su cjelokupne serije podataka.

Pricuve banaka kod sredisnje banke su kunske i devizne. Kunske
pri¢uve su novéana sredstva banaka u blagajni i kunska novcana sred-
stva banaka na racunima kod sredisnje banke. Devizne pricuve su de-
vizna novéana sredstva na ra¢unima kod sredisnje banke.

Inozemna aktiva su sljedeci oblici deviznih i kunskih potrazivanja
od stranih fizickih i pravnih osoba: strani efektivni novac u blagajni,
sredstva na tekucim racunima i oroceni depoziti kod inozemnih bana-
ka (ukljucujuci loro akreditive i ostala pokrica), vrijednosni papiri, kre-
diti i dionice.

Potrazivanja od sredisnje drzave su sljedeci oblici kunskih i deviz-
nih potrazivanja: vrijednosni papiri i krediti. Glavni oblici potrazivanja
od sredisnje drzave iskazani su posebno: obveznice izdane na temelju
Zakona o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike
Hrvatske i obveznice izdane na temelju Zakona o izdavanju obveznica
za restrukturiranje gospodarstva u Republici Hrvatskoj.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju sljedece obli-

ke kunskih i deviznih potrazivanja: instrumente trzista novca, obvezni-
ce, kredite (ukljucujuéi akceptne kredite) i dionice.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih
institucija obuhvacaju iste oblike kunskih i deviznih potrazivanja, s tim
da potrazivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju jo$ i depo-
zite.

Stavke Depozitni novac, Stedni i oroceni depoziti, Devizni depoziti
te Obveznice i instrumenti trziSta novca obuhvacaju obveze banaka
prema ostalim domacim sektorima, ostalim bankarskim institucijama
te ostalim financijskim institucijama.

Depozitni novac uklju¢uje novcana sredstva na zirora¢unima i te-
kuéim racunima te obveze banaka po izdanim kunskim instrumentima
placanja, a umanjuje se za nov¢ana sredstva u platnom prometu (od-
nosno za ¢ekove u blagajni banaka i ¢ekove poslane na naplatu).

Stedni i oroceni depoziti su kunski stedni depoziti po videnju te
kunski oroceni depoziti i kunski depoziti s otkaznim rokom.

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

Obveznice i instrumenti trziSta novca su neto obveze banaka po iz-
danim vrijednosnim papirima i primljeni krediti. Izdani duznicki i hi-
bridni instrumenti upisani od strane inozemnih investitora nisu obu-
hvaceni ovom stavkom.

Inozemna pasiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih ob-
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veza prema stranim fizickim i pravnim osobama: Zziroracune i tekuce
racune, Stedne depozite (ukljucujudi loro akreditive i ostala pokrica),
orocene depozite, primljene kredite i dospjele obveze. U sklopu pri-
mljenih kredita iskazuju se i izdani duznicki i hibridni instrumenti upi-
sani od strane inozemnih investitora.

Depoziti sredisnje drzave su svi oblici kunskih i deviznih obveza
(osim ogranicenih i blokiranih depozita) poslovnih banaka prema sre-
disnjoj drzavi.

Krediti primljeni od sredisnje banke su krediti primljeni od Hrvat-
ske narodne banke i depoziti Hrvatske narodne banke kod poslovnih
banaka, pri ¢emu se kao krediti tretiraju i poslovi reotkupa vrijednos-
nih papira.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju sljedece obveze poslov-
nih banaka: kunske i devizne ogranicene depozite ostalih domacih
sektora, ostalih bankarskih institucija, ostalih financijskih institucija,
sredisnje drzave te stranih pravnih i fizickih osoba i blokirane devizne
depozite stanovnistva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih de-
pozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak tekuce godine,
zadrzana dobit (gubitak), zakonske pricuve, statutarne i ostale kapital-
ne pricuve i rezervacije za identificirane i neidentificirane gubitke.

Tablica D2: Inozemna aktiva poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Ostalo (neto) su nerasporedeni ra¢uni pasive umanjeni za neraspo-
redene racune aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga iskljuc¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj njihov je udio u ukupnoj bilan¢noj sumi iznosio
5.701,4 mil. kuna. Pritom su najveci udio u aktivi imale sljedece stav-
ke: potrazivanja od poduzeca 4.378,7 mil. kuna i potrazivanja od sta-
novnistva 701,4 mil. kuna. U pasivi najvece se smanjenje odnosilo na
sliedece stavke: devizni depoziti 3.443,7 mil. kuna; inozemna pasiva
1.024,6 mil. kuna i kapitalski racuni 854,6 mil. kuna. Od srpnja 1999.
godine cjelokupni se iznos posebnih pri¢uva za identificirane gubitke
iskazuje u stavci Kapitalski racuni. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e
usporedivi s podacima za srpanj 1999. godine ako se stavke Potraziva-
nja od ostalih domacih sektora i Kapitalski racuni povecaju za 3.513,5
mil. kuna. Ostale stavke korigirane su za male iznose.

Tablice D2 - D12
Ovaj skup tablica (s iznimkom Tablice D5) razradeni je prikaz od-

govarajucih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance poslovnih ba-
naka (Tablica D1).

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. . VI. IX. X.
1. Devizna inozemna aktiva 12.525,56 16.167,9 12.743,4 12.352,8 19.619,2 20.362,4 18.198,1 20.595,2 21.466,9
1.1. Potrazivanja od inozemnih banaka 11.397.8 15.425,6 11.980,5 11.598,5 19.154,9 19.721,6 16.959,6 19.643,7 20.516,9
Efektivni strani novac 663,6 850,4 586,9 886,7 1.002,8 7719 1.008,7 1.137,2 1.324,1
Tekuéi rauni 5.915,6 6.938,6 6.228,6 1.498,5 995,0 985,0 1.177,6 1.165,7 1.377,0
Oroceni depoziti i depoziti s 4.482,7 7.010,9 4.637,1 8.509,4 16.286,7 16.778,9 14.003,2 16.561,5 17.001,7
otkaznim rokom
Vrijednosni papiri 72,7 88,6 51,1 - 454,9 760,1 490,0 467,9 501,3
Krediti 179,7 408,7 3434 569,8 3709 380,4 240,8 270,9 272,7
Dionice inozemnih banaka 83,6 128,4 133,56 1341 44,6 45,3 39,4 40,6 40,1
1.2. Potrazivanja od stranaca 1.127,7 742,4 7629 754,3 464,3 640,7 1.238,4 951,56 950,0
Potrazivanja od stranih drzava - - - 399,9 137.8 2446 603,0 528,4 522,5
Potrazivanja od stranih osoba 846,2 580,4 583,9 350,4 3224 392,0 633,8 4214 4258
Vrijednosni papiri 4925 17,7 3,7 45 - - 251,3 - -
Krediti 353,7 562,7 580,2 345,9 3224 392,0 3825 421,4 425,8
Dionice stranih osoba 281,4 162,0 179,0 4,0 4.1 4,2 1.6 1.7 1.7
2. Kunska inozemna aktiva 24,2 17.9 19,7 47,3 91,2 54,3 60,3 49,2 46,5
2.1. Potrazivanja od inozemnih banaka 5,7 3,6 3.1 16,6 66,1 40,8 46,7 35,8 33,3
2.2. Potrazivanja od stranaca 18,5 14,3 16.6 30.6 25,1 815! 13,6 13,3 13,2
U tome: Krediti 18,6 14,3 16,6 29,6 233 1.6 11,7 12,4 12,2
Ukupno (1+2) 12.549,6 16.185,8 12.763,1 12.400,1 19.710,4 20.416,7 18.268,3 20.644,3 21.513,4

Tablica D2: Inozemna aktiva poslovnih banaka

U tablici se iskazuju potrazivanja poslovnih banaka od stranih fi-
zickih i pravnih osoba.

Inozemna aktiva poslovnih banaka obuhvaca deviznu inozemnu
aktivu i kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske
inozemne aktive posebno su prikazana potrazivanja od inozemnih ba-

naka i potrazivanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumen-
tima).

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. inozemna aktiva tih banaka iznosila je 402,3
mil. kuna. Do lipnja 1999. godine u stavku Tekuci racuni ukljucen je i
dio depozita s osnove devizne Stednje stanovnistva.
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Tablica D3: PotraZivanja poslovnih banaka od srediSnje drZave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
Xl Xl Xl Xl Xl 1. VI IX. X.
1. Obveznice za blokiranu deviznu $tednju 8.291,1 6.714,4 5.802,3 5.419,9 4.484,4 4.036,4 3.847,7 3.472,7 3.440,2
gradana

2. Velike obveznice 2.438,56 22919 2.1031 1.321,8 1.475,7 1.712,4 1.696,6 1.683,8 1.685.6

3. Ostala potrazivanja 5.963,8 6.232,5 6.958,8 9.522,8 13.115,8 13.927,6 13.769.4 15.148,8 14.403,9

3.1. Kunska potrazivanja 4.121,2 4.261,8 5.066,1 8.564,0 11.432,5 12.335,9 12.348,6 12.674,6 12.249,5

3.1.1. Potrazivanja od Republike 4.100,2 4.191,8 46141 7.831,3 9.812,6 10.679,2 10.833,0 10.947,6 10.584,3
Hrvatske

Vrijednosni papiri 4.071,6 41717 4.426,9 6.897,3 8.587,8 9.795,6 10.035,9 10.144,4 9.736,2

Krediti 28,6 20,1 187.2 934,0 1.224,9 883,6 797.1 803,1 848,0

3.1.2. Potrazivanja od republickih 21,0 70,0 452,0 732,7 1.619,9 1.656,7 1.515,7 1.727,0 1.665,2
fondova

Vrijednosni papiri 21,0 - - - 647,8 622,1 591,56 669,8 662,5

Krediti 0.0 70,0 452,0 732,7 9721 1.034,6 924,2 1.057,3 1.002,7

3.2. Devizna potrazivanja 1.842,6 1.970,7 1.892,7 958,8 1.683,3 1.691,7 1.420,8 2.474,2 2.154,4

3.2.1. Potrazivanja od Republike 1.828,56 1.966,7 1.879,6 9214 1.492,7 1.317,4 1.162,0 1.651,5 1.269,3
Hrvatske

Obveznice 1.396,9 1.172,5 1.182,2 518,1 869,2 666,8 538,7 878,6 9189

Krediti 431,7 794,2 697,3 403,3 623,5 650,6 623,4 6728 3404

3.2.2. Potrazivanja od republickih 141 4,0 13,2 374 190,6 2743 258,8 922,7 895,1
fondova

Vrijednosni papiri 1.8 28 0,2 27,6 35,0 78,7 76,9 775 77,0

Krediti 23 1.3 13,0 9.8 5515) 195,6 181,9 845,3 818,1

Ukupno (1+2+3) 16.693,4 15.238,8 14.864,2 16.264,4 19.076,0 19.676,4 19.318.7 20.305,3 19.529,7

Tablica D3: PotraZivanja poslovnih banaka od srediSnje drzave

U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja poslovnih bana-
ka od sredisnje drzave.

Obveznice za blokiranu deviznu $tednju gradana su obveznice iz-
dane na temelju Zakona o pretvaranju deviznih depozita gradana u
javni dug Republike Hrvatske.

Velike obveznice su obveznice izdane na temelju Zakona o izdava-

nju obveznica za restrukturiranje gospodarstva u Republici Hrvatskoj.

Ostala potrazivanja su sva ostala kunska i devizna potrazivanja pos-
lovnih banaka od Republike Hrvatske i republickih fondova: vrijednos-
ni papiri, krediti i dionice.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. potrazivanja tih banaka od sredisnje drzave iz-
nosila su 17,8 mil. kuna.

Tablica D4: PotraZivanja poslovnih banaka od ostalih domacih sektora

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
XI. XIl. XIL. xn.? XIl. . VI IX. X.

1. Kunska potrazivanja 25.602,5 40.149,6 50.509,7 48.336,4 53.739,6 57.600,1 60.484,1 64.138,2 65.203,4
1.1. Instrumenti trzista novca 421 8156 101.8 365,7 231.9 237.8 402,4 491.3 450,3
1.2. Obveznice 21 1.7 0,7 0.0 1.0 1.0 23 8.3 7.6
1.3. Krediti 21.759.1 36.971,2 45.956,0 44.505,1 49.566,8 53.820,2 56.561,0 60.170,1 61.168,7
1.4. Dionice 3.799,2 4.095,2 4.451,3 3.465,6 3.939,8 35411 35184 3.468.4 3.576,8

2. Devizna potrazivanja 8.087.4 8.442,7 9.087,0 7.063,3 6.624,3 6.609,7 6.474.4 6.761,6 7.103,7
2.1. Vrijednosni papiri 29 0.6 0,6 74.9 12,4 32,6 63,1 61.6 133,56
2.2. Krediti 8.084,5 8.442,1 9.086,3 6.988,6 6.512,0 6.577,0 6.411,2 6.700,1 6.970,2

Ukupno (1+2) 33.689,9 48.592,2 59.5696,7 55.399,7 60.363,9 64.209,8 66.958,6 70.899,8 72.307,2

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

Tablica D4: Potrazivanja poslovnih banaka od ostalih domacih sektora

U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja poslovnih bana-
ka od ostalih domacih sektora, klasificirana prema financijskim instru-
mentima: instrumenti trzista novca, krediti (ukljucujuci akceptne kre-
dite i kupljena potrazivanja) i dionice.

Do listopada 1994. godine odobravanje deviznih kredita bilo je do-
pusteno samo ako se poslovna banka istodobno zaduzivala u inozem-
stvu u svoje ime a za rac¢un krajnjega korisnika kredita.U svibnju 1999.

godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko banaka, koje su
zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema podacima za tra-
vanj 1999. potrazivanja tih banaka od ostalih domacih sektora iznosila
su 5.088,0 mil. kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e usporedivi s
podacima za srpanj 1999. godine ako se u sklopu kunskih potrazivanja
stavka Krediti poveca za iznos od 2.904,3 mil. kuna, a stavka Dionice
umaniji za iznos od 520,3 mil. kuna te ako se u sklopu devznih potrazi-
vanja stavka Krediti poveca za iznos od 1.129,4 mil. kuna.
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Tablica D5: Distribucija kredita poslovnih banaka po institucionalnm sektorima

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
Xl Xl Xl X2 Xl 1. VL. IX. X.
KUNSKI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 11,6 74,6 633,2 1.666,6 2.196,9 1.918,2 1.721,3 1.860,4 1.850,7
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 11,5 4.6 181.9 934,0 1.224,9 883,6 797.1 803,1 848,0
1.2. Krediti republi¢kim fondovima 0.0 70,0 451,3 732,7 9721 1.034,6 924,2 1.057,3 1.002,7
2. Krediti lokalnoj drzavi 1251 293,2 623,5 785,7 996,8 1.006,9 981,0 1.015,3 1.012,0
3. Krediti poduze¢ima 15.029,5 22.925,8 27.660,0 24.533,4 25.328,0 27.735,6 28.810,2 30.154,7 30.708,1
4. Krediti stanovnistvu 6.604,5 12.752,2 17.672,5 19.186,1 23.2421 25.077,7 26.769,9 29.000,1 29.448,7
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama - - 0.4 31.3 335 32,0 32.8 38,5 37.4
6. Krediti ostalim financijskim institucijama 89,0 166,6 114,2 138,6 105,56 138,7 2203 165,1 1961
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 21.859,7 36.212,4 46.703,7 46.341,6 51.902,8 55.909,1 58.535,3 62.234,1 63.252,9
DEVIZNI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 190,2 679.9 637.4 4131 779.1 846,2 805,3 1.5618,1 1.168,6
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 187.9 678,6 624,5 403,3 623,5 650,6 623,4 672,8 340,4
1.2. Krediti republickim fondovima 2.3 1.3 13,0 9.8 1565,5 195,6 181,9 845,3 8181
2. Krediti lokalnoj drzavi 189 13,1 30,5 118,7 171.6 1729 164,5 190,2 186.8
3. Krediti poduze¢ima 8.054,3 8.382,3 9.009,8 6.806,1 6.284,0 6.351,6 6.194,6 6.457,4 6.730,7
4. Krediti stanovnistvu 1.3 46,8 46,0 63,7 56,3 52,6 52,1 52,4 52,8
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama - - - 1.7 - - - -
6. Krediti ostalim financijskim institucijama - - - - - - - - -
B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 8.274,7 9.122,0 9.723,8 7.403,2 7.291,0 7.423,2 7.216,6 8.218,1 8.128,7
UKUPNO (A+B) 30.134,4 45.334,4 56.427,5 53.744,9 59.193,9 63.332,3 65.751,9 70.452,2 71.381,7

2 Devizni krediti javnim poduzeé¢ima jednokratno su smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica D5: Distribucija kredita poslovnih banaka po institucionalnim sektorima
U tablici se iskazuju podaci o kunskim i deviznim kreditima poslov-
nih banaka domacim sektorima, pri cemu krediti obuhvacaju i akcept-

ne kredite, financijski lizing, izvrSena pla¢anja na osnovi garancija i
drugih jamstva i kupljena potrazivanja.

Tablica D6: Depozitni novac kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. krediti tih banaka iznosili su 4.463,3 mil. ku-
na. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e usporedivi s podacima za sr-
panj 1999. godine ako se ukupni kunski krediti povecaju za iznos od
2.972,6 mil. kuna, a ukupni devizni krediti za iznos od 840,9 mil. kuna.

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. . VI. IX. X.
1. Lokalna drzava 683,8 484,2 514,3 314,7 573,6 590,0 5471 856, 1 922,0
2. Poduzeca 4.489,2 5.692,8 4.794,2 4.695,6 7.087.1 6.407.6 6.652,2 7.245,0 7.320,9
3. Stanovnistvo 1.661,3 2.235,7 2.492,2 2.686,5 3.499,7 3.741,8 4.171,2 4.358,8 4.287,9
4. Ostale bankarske institucije - - - 6,9 11,6 1.1 12,1 14,0 26,5
5. Ostale financijske institucije 208,2 203,8 190,0 190,0 2217 223,0 397,0 3228 3115
6. Manje: Cekovi banaka i obragun -35.0 -192,6 -181.8 -2,2 -7.6 -4,8 -4,7 -5.0 4,1

&ekova banaka

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 7.007,5 8.423,8 7.808,9 7.891,6 11.386,0 10.968,6 11.774,9 12.791,8 12.864,6

Tablica D6: Depozitni novac kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuje depozitni novac kod poslovnih banaka, klasifi-
ciran prema domacim institucionalnim sektorima.

Depozitni novac je zbroj novcanih sredstava na ziroracunima i te-
kucim rac¢unima ostalih domacih sektora, ostalih bankarskih institucija
i ostalih financijskih institucija umanjena za novcana sredstva u plat-

nom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajni banaka i ¢ekove poslane
na naplatu). Obveze banaka po izdanim kunskim instrumentima pla-
¢anja uklju¢ene su u sektor stanovnistvo.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. depozitni novac kod tih banaka iznosio je
259,3 mil. kuna.
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Tablica D7: Stedni i oroceni depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
X Xl X Xl Xl 1. VI IX. X.

1. Stedni depoziti 719,3 1.115,7 1.117,5 1.371,4 1.676,1 1.642,6 1.729,1 1.825,0 1.776,3
1.1. Lokalna drZava - - - 91,7 137,6 94,0 100,3 123,6 122,0
1.2. Poduzeca - - - 92,1 142,4 115,4 109,0 80,8 61,1
1.3. Stanovnistvo 719.3 1.115,7 1.117.5 1.167.3 1.3483 1.4133 1.495,8 1.692,0 1.680,6
1.4. Ostale bankarske institucije - - - 2,6 0.6 0.6 7.8 6,2 0,0
1.5. Ostale financijske institucije - - - 17,8 47,2 19,3 16,1 22,4 12,7

2. Oroceni depoziti i depoziti s 2.667,3 4.483,2 4.566,3 4.026,2 5.975,0 7.308,4 7.191,3 7.054,0 7.668,6
otkaznim rokom
2.1. Lokalna drzava 89,7 102,6 185,3 1761 230,7 286,3 306,2 88210 350,4
2.2. Poduzecta 1.054,7 1.785,0 1.569,2 1.417,0 2.871,4 3.800,9 3.407.4 3.101.1 3.4254
2.3. Stanovnistvo 1.124,3 1.962,1 1.998,7 1.531,7 1.789,8 2.085,6 2.225,2 2.238,4 2.335,9
2.4. Ostale bankarske institucije - - - 335 20,8 27,0 33.9 40,9 21,9
2.5. Ostale financijske institucije 398,6 633,6 813,1 867.8 1.062,2 1.108,6 1.218,6 1.333,8 1.634,9

Ukupno (1+2) 3.386,6 5.598,9 5.683,8 bi397,b 7.651,1 8.951,0 8.920,3 8.879,1 9.444.9

Tablica D7: Stedni i orogeni depoziti kod poslovnih banaka
U tablici se iskazuju kunski Stedni i oroceni depoziti ostalih doma-
¢ih sektora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija

kod poslovnih banaka.
U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko

Tablica D8: Devizni depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. stedni i oroceni depoziti kod tih banaka izno-
sili su 323,7 mil. kuna. U srpnju 1999. godine odredeni su depoziti
sektora lokalna drzava, poduzeca, ostale bankarske institucije i ostale
financijske institucije preklasificirani iz Stednih u orocene depozite.

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
XIl. Xl XIl. Xil. XIl. . VI IX. X.

1. Stedni depoziti 9.242,8 10.750,3 12.140,3 12.228,1 14.566,3 14.895,1 16.265,7 17.642,7 17.853,1
1.1. Lokalna drzava 10,5 111,7 19,56 29,5 16,8 15,8 19,3 22,6 15,9
1.2. Poduzeda 1.762,8 1.969,4 2.091,9 1.842,6 2.408,0 2.450,7 2.777.0 3.131,0 3.227,4
1.3. Stanovnistvo 7.419,9 8.616,2 9.976,4 10.256,6 12.041,6 128195 12.261.4 14.237,3 14.476,4
1.4. Ostale bankarske institucije - - - 6.4 10.3 1.1 13.1 22,6 22,4
1.5. Ostale financijske institucije 49,5 52,9 52,5 93,0 89,8 98,1 194,9 129,2 110,9

2. Oroceni depoziti 12.574,7 20.527,8 25.830,6 24.737,9 32.335,3 35.811,3 35.944,6 41.119,7 42.210,5
2.1. Lokalna drzava - - - 185 8.2 4,7 3.0 1.4 1.4
2.2. Poduzeca 1.160,1 1.457,2 1.579,4 1.442,3 2.753,1 2.936,9 3.053,8 4.710,8 4.963,2
2.3. Stanovnis$tvo 11.209,1 18.849,8 23.994,7 22.957,7 29.097,2 32.266,8 32.321,6 35.660,5 36.498,7
2.4. Ostale bankarske institucije - - - 2,5 4,2 9,3 4,3 5.8 51
2.5. Ostale financijske institucije 205,56 2208 256,56 320,0 472,7 593,6 561.,9 7413 7421

Ukupno (1+2) 21.817,6 31.278,1 37.970,9 36.966,0 46.901,6 50.706,4 51.210,3 58.662,4 60.063,6

Tablica D8: Devizni depoziti kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju Stedni i oroceni devizni depoziti ostalih doma-
Cih sektora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija
kod poslovnih banaka. Devizni stedni depoziti su svi devizni depoziti
po videnju i izdani devizni instrumenti placanja, a oroceni devizni de-

poziti obuhvacaju i devizne depozite s otkaznim rokom.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. devizni depoziti kod tih banaka iznosili su
3.443,7 mil. kuna.
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Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
Xl Xl Xl Xl Xl 1. VI IX. X.
1. Instrumenti trziSta novca (neto) 0,9 7,0 4,5 1,4 = = = = =
2. Obveznice (neto) 55,6 19,1 24,1 348,1 353,5 310,8 281,4 279,9 2734
3. Primljeni krediti 71,6 107.,5 125,6 51,2 124,7 1411 212,8 2378 255,6
3.1. Lokalna drzava 753 0,0 0,0 - - - - - -
3.2. Poduzeca 83 29,9 22,5 13,7 15,2 47,2 45,0 82,4 132,0
3.3. Ostale bankarske institucije - - 54,2 15,7 1.3 2,4 45 8,6 6.3
3.4. Ostale financijske institucije 55,9 77,6 48,9 21,8 108,2 91,5 163,3 146,9 117.,3
Ukupno (1+2+3) 128,1 133,6 154,1 436,8 478,2 451,9 494,2 517,7 529,0

Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

U tablici se iskazuju neto obveze poslovnih banaka na osnovi izda-
nih vrijednosnih papira i krediti primljeni od ostalih domacih sektora,
ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija.

Instrumenti trziSta novca (neto) obuhvacaju neto obveze poslovnih
banaka na osnovi izdanih blagajnickih zapisa, izdanih mjenica, akcep-
tiranih mjenica i izdanih ostalih vrijednosnih papira.

Obveznice (neto) obuhvacaju neto obveze poslovnih banaka na
osnovi izdanih kunskih i deviznih obveznica, te ostalih duznickih i

Tablica D10: Inozemna pasiva poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

hibridnih instrumenata, osim onih upisanih od strane inozemnih
investitora.

Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani prema institucio-
nalnim sektorima.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. obveznice i instrumenti trzista novca tih bana-
ka iznosili su 9 mil. kuna. U srpnju 1999. godine izdani duznicki i hib-
ridni instrumenti reklasificirani su iz stavke Oroceni depoziti u stavku
Obveznice (neto) u iznosu od 3.513,5 mil. kuna.

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
XII. XII. XII. XII. XII. 1. VI. IX. X.
1. Devizna inozemna pasiva 12.380,7 13.540,1 15.878,2 17.066,0 17.669,8 18.465,1 19.159,0 20.904,1 20.893,9
1.1. Obveze prema stranim bankama 9.365,4 8.979,3 10.557,0 11.525,4 11.957,6 13.643,2 14.474,3 15.947,1 15.955,0
Tekué¢i rauni 206,3 300,9 2423 15671 176,3 121,0 1241 132,2 12,2
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 979.6 2.365,5 411,56 1.267,0 345,9 981,1 1.335,9 848,6 772,9
rokom
Krediti 8.179,4 6.313,0 9.903,2 10.101,2 11.435,4 12.541,1 13.014,4 14.966,3 15.070,0
1.2. Obveze prema strancima 3.015,3 4.560,8 5.321,2 5.5640,7 5.712,2 4.821,9 4.684,8 4.957,0 4.938,9
Stedni i oro&eni depoziti 1.496,8 2.056,8 2.892,6 2.545,9 2.868,1 3.195,2 SLlet7 3.416,1 3.414,0
Depoziti po videnju 667,6 608,4 620,5 754,0 745,5 821,6 759,5 813,56 820,7
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 829,2 1.448,4 2.2721 1.791.9 2.122,6 2.373,6 2.372,2 2.602,6 2.693,3
rokom
Krediti 1.518,6 2.504,0 2.428,6 2.994,8 2.8441 1.626,7 1.553,1 1.540,9 1.624,9
2. Kunska inozemna pasiva 86,7 266,9 298,6 1431 140,0 150,9 234,5 174,7 240,2
2.1. Obveze prema stranim bankama 30,9 1871 156,3 65,0 37,0 41,2 116,0 67,9 144,8
Depozitni novac 27,0 52,3 70,5 52,6 14,4 13,1 375 44,0 125,0
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 3.9 128,4 85,8 1.7 22,0 23,6 71.9 20,0 12,7
rokom
Krediti - 6,4 - 0,7 0,7 4,6 6,6 39 7.1
2.2. Obveze prema strancima 55,8 79,9 142,3 78,1 103,0 109,6 118,56 106,8 95,4
Depozitni novac 221 42,0 41,0 421 50,8 57,1 70,8 59,8 49,4
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 29,4 33,1 96,1 35,9 52,2 52,5 47,7 47,0 46,0
rokom
Krediti 4,3 4,8 B2 0,1 - - - - -
Ukupno (1+2) 12.467,4 13.807,1 16.176,8 17.209,1 17.809,7 18.616,0 19.393,6 21.078,8 21.134,1

Tablica D10: Inozemna pasiva poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze poslovnih ba-
naka prema stranim fizickim i pravnim osobama, uz iznimku ogranice-
nih kunskih i deviznih depozita stranih fizickih i pravnih osoba.

Inozemna pasiva poslovnih banaka obuhvaca deviznu inozemnu
pasivu i kunsku inozemnu pasivu.

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

prikazane obveze prema stranim bankama i obveze prema strancima
(ukupno i po financijskim instrumentima). U stavci Devizna inozemna
pasiva, stavke Krediti obuhvacaju i izdane duznicke i hibridne
instrumente upisane od strane inozemnih investitora.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. inozemna pasiva tih banaka iznosila je
1.024,6 mil. kuna.
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Tablica D11: Depoziti srediSnje drZave kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
XIl. XII. Xl Xi.? XII. 1. VI IX. X.
1. Kunski depoziti 1.585,3 2.386,3 3.033,3 3.269,6 3.0733 3.049,6 2.941,0 3.180,3 3.490,0
1.1. Depoziti Republike Hrvatske 131,2 82,1 130,1 330,9 430,0 469,8 366,0 286,6 290,7
Depozitni novac 23,3 31,7 45 74,7 116,7 87,2 21,7 22,6 28,7
Stedni depoziti - - - 159 26,1 434 35,1 41,8 41,8
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 774 21,7 100,4 202,3 2595 311.4 2812 194,2 1921
rokom
Krediti 30,5 28,7 25,2 38,1 27,7 27.9 28,0 28,0 28,1
1.2. Depoziti republickih fondova 1.454,1 2.304,2 2.903,2 2.938,8 2.643,3 2.579,8 2.574,9 2.893,7 3.199,3
Depozitni novac 102,8 85,7 83,0 40,6 116,9 26,3 1446 268,5 345,3
Stedni depoziti - - - 4,5 15,2 6,5 6.8 5,0 6,7
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 38,0 19,4 33,9 57,2 32,6 78,6 96,0 126,1 2213
rokom
Krediti 1.313,3 2.199,1 2.786,4 2.836,6 2.478,6 2.468,5 2.327,6 2.494,2 2.625,9
2. Devizni depoziti 135,7 4.488,4 4.265,0 2.559,0 3.657,1 3.192,2 2.683,9 23775 2.318,8
2.1. Depoziti Republike Hrvatske 54,2 4.483,7 4.249,5 2.497,6 3.622,6 3.171,8 2.538,7 2.331,6 2.267,1
Stedni depoziti 48,8 160,1 83,2 59,1 1.256,1 460,4 381,2 404,9 3475
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 5,3 0.1 0,1 10,5 27,0 591,8 56,4 60,2 59,6
rokom
Refinancirani krediti - 4.3236 4.166,2 2.428,0 2.339.4 2.119,6 2.101,2 1.866,4 1.859,9
2.2. Depoziti republi¢kih fondova 81,5 4,7 {515 61,4 34,6 20,4 45,2 45,9 51,6
Stedni depoziti 58,2 4,7 8,0 55,2 25,0 14,4 38,1 39,9 34,2
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 234 - 7.5 6,1 9,5 6,0 7.1 6.0 17.4
rokom
Ukupno (1+2) 1.720,9 6.874,7 7.298,3 5.828,6 6.730,6 6.241,8 5.524,8 BI55740) 5.808,7

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

Tablica D11: Depoziti sredi$nje drzave kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze poslovnih ba-
naka prema sredisnjoj drzavi, osim ogranicenih (kunskih i deviznih) de-
pozita sredisnje drzave kod poslovnih banaka.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti Republike
Hrvatske i republi¢kih fondova. Kunski depoziti obuhvacaju depozitni
novac, stedne depozite, kunske oro¢ene depozite i kunske depozite s

otkaznim rokom te kunske kredite primljene od sredisnje drzave. De-
vizni depoziti obuhvacaju devizne depozite po videnju, Stedne depo-
zite, te oroCene devizne depozite i devizne depozite s otkaznim ro-
kom.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. depoziti sredisnje drzave kod tih banaka izno-
sili su 193,5 mil. kuna.

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
Xl Xl Xl Xl Xl 1. VL. IX. X.

1. Ograni¢eni depoziti 891,8 1.199,4 700,6 691,4 854,4 853,3 828,8 944,4 800,1
1.1. Kunski depoziti 251,0 260,9 202,5 81,8 131,6 100,1 105,2 86,3 121,6
1.2. Devizni depoziti 640,8 938,5 498,0 609,7 7228 753,2 723,6 858, 1 6784

2. Blokirani devizni depoziti 7.331,8 4.652,9 3.495,6 2.742,7 1.695,1 1.465,5 1.371,0 1.015,4 976,7
2.1. Depoziti Republike Hrvatske 66,8 69,9 74,0 - - - - - -
2.2. Depoziti poduzeca 94,5 9.1 2,4 - - - - - -
2.3. Blokirani devizni depoziti 7.170,6 4.573,8 3.419,1 2.742,7 1.695,1 1.465,5 1.371,0 1.015,4 976,7

stanovnistva

Ukupno (1+2) 8.223,6 5.852,3 4.196,0 3.434,2 2.549,6 2.318,8 2.199,7 1.959,8 1.776,8

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ograniceni i blokirani depoziti sredisnje drzave,
ostalih domacih sektora, ostalih bankarskih institucija, ostalih financij-
skih institucija te stranih fizickih i pravnih osoba kod poslovnih banaka.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju dvije kategorije depozi-
ta: ogranicene (kunske i devizne) depozite i blokirane devizne depo-
zite.

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

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. ograniceni i blokirani depoziti kod tih banaka
iznosili su 39,9 mil. kuna. U srpnju 1999. godine revidirani su podaci o
blokiranim depozitima Republike Hrvatske i poduzeca.
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Slika D1.

DISTRIBUCIJA KREDITA POSLOVNIH BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

B Nemonetarne
financijske
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| | Stanovnistvo

listopad 2001. godine

Slika D2.

DISTRIBUCIJA DEPOZITA POSLOVNIH BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

I Nemonetarne
financijske
institucije

[ Drzava

[] Poduzeéa

| ] Stanovnistvo

listopad 2001. godine

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



STAMBENE STEDIONICE

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1998. 1999. 2000. 2001.
Xl XIl. . VI. IX. XII. 1. VI IX. X.

AKTIVA
1. Pricuve kod sredi$nje banke 2,4 8,6 3.4 11,8 2,0 7.6 4,7 10,1 4,8 4,6
2. Potrazivanja od sredisnje drzave 49,7 81,4 136,0 204,0 330,0 497,6 621,1 706,0 889,4 927,7
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora - 5,3 1.3 - - 1.1 3.0 5.5 8.3 9.3

U tome: Potrazivanja od stanovni$tva - - - - - 0,6 3.0 5.5 8.3 93
4. Potrazivanja od banaka 54,2 57,0 46,0 46,8 20,2 7.6 10,4 14,5 26,4 26,5
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - 0,2 0,2
Ukupno (1+2+3+4+5) 106,3 152,3 186,7 262,6 352,2 513,8 639,2 736,1 929,1 968,3
PASIVA
1. Oro¢eni depoziti 8,7 87,6 129,3 189,0 263,7 437,8 539,9 624,2 822,3 863,5
2. Obveznice i instrumenti trziSta novca 0.4 - - - 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0
3. Kapitalski ra¢uni 108,3 117.4 130,5 124,2 1185 12,5 1136 1255 121,2 1189
4. Ostalo (neto) -11,0 -52,7 -73,1 -50,6 -40,0 46,5 -24,2 -23,6 24,4 -24,1
Ukupno (1+2+3+4) 106,3 152,3 186,7 262,6 352,2 513,8 639,2 736,1 929,1 968,3

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

U agregiranu bilancu stambenih Stedionica uklju¢eni su podaci o
potrazivanjima i obvezama hrvatskih stambenih stedionica. Sva potra-
Zivanja i obveze stambenih Stedionica odnose se iskljucivo na domace
sektore.

Pri¢uve stambenih Stedionica kod sredisnje banke su kunska nov-
¢ana sredstva banaka u blagajni i kunska novéana sredstva banaka na
racunima kod sredisnje banke.

Potrazivanja od sredisnje drzave su kunska potrazivanja od Repub-
like Hrvatske i republickih fondova.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju u prvom redu
kunske kredite dane lokalnoj drzavi i stanovnistvu.

Potrazivanja od banaka obuhvacaju kredite dane bankama kao i
depozite kod banaka.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju plasmane
u investicijske fondove.

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

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

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak tekuce godine,
zadrzana dobit (gubitak), zakonske pricuve, statutarne i ostale kapital-
ske pricuve i rezervacije za identificirane i neidentificirane gubitke.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni pasive umanjeni za neraspo-
redene racune aktive.
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Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godis$njoj razini

Aktivne kamatne stope

. i Eskontna Na interventne Na kredite Na kratkorogni Na koristena Na nepravilno Na nepropisno

Godina  Mjesec stopa Na lombardne kredite za Korigtene unutar Kredit 2a sredstva OP za obradunatuili  koriStena sredstva i

HNB-a kredite® premoscivanje - duan:’ likvidnost odrz je d manje izdvoj dospjel
nelikvidnosti I 9 likvidnosti® obveznu pri¢uvu® laé b
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1992. prosinac  1.889,39 2.840,09 - 6.881,61 - 4.191,93 6.881,561 4.191,93
1993. prosinac 34,49 46,78 - 289,60 - 101,22 289,60 166,17
1994. prosinac 8,50 18,00 19,00 17,00 14,00 - 19,00 22,00
1995. prosinac 8,50 25,49 19,00 17,00 - - 19,00 22,00
1996. prosinac 6,50 11,00 19,00 17,00 - - 19,00 18,00
1997. prosinac 5,90 9,50 19,00 17,00 - - 19,00 18,00
1998. prosinac 5,90 12,00 19,00 7,00 14,00 - 19,00 18,00
1999. prosinac 7.90 13,00 19,00 - 14,00 - 19,00 18,00
2000. lipanj 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
srpanj 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
kolovoz 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
rujan 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
listopad 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
studeni 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
prosinac 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
2001. sijecanj 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
veljaca 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
ozujak 5,90 9,600 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
travanj 5,90 9,50 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
svibanj 5,90 9,50 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
lipanj 5,90 9,50 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
srpanj 5,90 9,50 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
kolovoz 5,90 9,50 - - 10,50 - 18,00 18,00
rujan 5,90 10,50¢ - - 11,50 - 18,00 18,00
listopad 5,90 10,50 - - 11,50 - 18,00 18,00

# Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a; °0d 14. ozujka 2001.; ° Od 1. rujna 2001.

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

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

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvrduju se poseb-
nim odlukama Savjeta Hrvatske narodne banke na godisnjoj razini. Iz-
nimno, od lipnja 1995. godine Hrvatska narodna banka je na lombar-
dne kredite obrac¢unavala i naplacivala kamatu po stopi koja je za 1,5
postotnih bodova bila veca od vagane prosjecne kamatne stope na
dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke, koji
su sluzili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vagana pros-
je¢na kamatna stopa bila veca od 16,5%. U skladu s tim, u tablici se od
lipnja 1995. godine do kolovoza 1996. godine iskazuje vagana pros-
jec¢na kamatna stopa na lombardne kredite. Kamatna stopa za rujan
1996. jest vagani prosjek kamatnih stopa primjenjivanih u prvih 10 da-
na toga mjeseca prema navedenom rezimu te fiksne kamatne stope
koja se primjenjuje od 11. rujna 1996.

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

Nadalje, podaci iskazani u koloni 6 se do rujna 1994. godine odno-
se na kamatne stope na posebne kredite za isplate Stednih uloga i za
placanja s tekucih racuna gradana, a od listopada 1994. godine do ruj-
na 1997. godine na kamatne stope na dnevne kredite za Stedne uloge i
tekuce racune gradana u kunama. Za razliku od posebnih kredita,
dnevni se krediti vracaju istoga dana. Od listopada 1997. godine taj in-
strument zamjenjuje se dnevnim kreditom za premoscivanje tekuce
nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti blagajnickih zapisa

HNB-a zaloZenih za tu svrhu, a od prosinca 1998. godine do travnja
1999. godine inkorporira se u lombardni kredit, s diferenciranom ka-
matnom stopom za njegovo koristenje unutar jednoga dana.

Podaci iskazani u koloni 7 odnose se, za razdoblje do prosinca
1994. godine, na kamatne stope na inicijalne kredite za premoscivanije
nelikvidnosti, a od 18. ozujka 1998. na kamatnu stopu na kredit za
premoscivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut postu-
pak za ocjenu mogucnosti i ekonomske opravdanosti sanacije i re-
strukturiranja banke, a od veljace 1999. godine na kamatnu stopu na
kratkoro¢ni kredit za likvidnost. Od prosinca 1999. godine ta se kamat-
na stopa odnosi na kratkorocne kredite za likvidnost koristene s rokom
duzim od 3 mjeseca te se odreduje kao kamatna stopa na lombardni
kredit uvecana za 1 postotni bod. Za koristenje kratkoro¢noga kredita
za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se kamatna stopa na
lombardni kredit uvecana za 0,5 postotnih bodova.

Kamatne stope iskazane u koloni 8 odnose se na koristenje sredsta-
va izdvojene obvezne pric¢uve, koja su banke do rujna 1994. godine
mogle koristiti (u propisanom postotku) za odrzavanje dnevne likvid-
nosti. Na koristena sredstva izdvojene obvezne pricuve iznad dopuste-
nog iznosa i/ili roka do rujna 1994. godine primjenjivala se kamatna
stopa iskazana u koloni 9. Od listopada 1994. godine na svako se ko-
ristenje sredstava izdvojene obvezne pricuve primjenjuje kamatna sto-
pa koja se primjenjuje i na ostale oblike financijske nediscipline, u skla-
du s propisom o visini stope zatezne kamate (iskazane u koloni 10).

Na iznos sredstava koristenih iznad raspolozivih sredstava na Ziro-
ra¢unima do lipnja 1994. godine primjenjivala se ista kamatna stopa
kao i na nepravilno obracunatu ili manje izdvojenu obveznu pricuvu
(iskazana u koloni 9). Od srpnja do rujna 1994. godine kamatna je sto-
pa na koristena sredstava primarne emisije iznosila 21%, a od listopada
1994. godine primjenjuje se jednaka kamatna stopa kao i na ostale ob-
like financijske nediscipline iskazana u koloni 10.
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Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godis$njoj razini

Kamatne stope na (e Sinm

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise

Godina Mjesec B e n‘c.i obve;lno HNB-a s rokom dospijeéa” HNB-a u stranoj valuti s rokom dospijeéa
obvezne pricuve’ ::;:::IN;?; Od7dana Od35dana Od70dan Od105dana Od63dana Od91dan Od182dana Od 364 dana
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1992.  prosinac 367,60 556,66 1.057,67 1.889,39 = = = = = =
1993.  prosinac 0,00 = 67,84 63,08 97,38 = = = = =
1994.  prosinac 5,15 - 9,00 12,00 14,00 - - - - -
1995.  prosinac 5,50 16,50 12,00 25,54 27.00 = = = = =
1996. prosinac 5,50 - - 8,00 9,50 - - - - -
1997.  prosinac 4,50 - - 8,00 9,00 10,00 - - - -
1998.  prosinac 5,90 = = 9,50 10,50 11,00 4,60 3,12 3,08 =
1999. prosinac 5,90 - - 10,50 11,55 12,50 4,83 3,66 - -
2000. lipanj 5,90 - - 7,96 8,97 10,00 5,54 5,26 6,73 7.00
srpanj 5,90 = = 7.84 8,84 9.74 5,09 5,94 6,01 =
kolovoz 5,90 = = 6,85 7.81 9,12 6,00 5,05 = =
rujan 5,90 - - 6,78 7.80 9,02 4,90 5,14 - -
listopad 5,90 = = 6,70 7.37 7.79 B,CkE 6,19 = =
studeni 4,50° = = 6,65 7.00 7.70 6,22 5,19 = =
prosinac 4,50 - - 6,65 7,00 7,70 651 4,83 - -
2001. sijecanj 4,50 = = 6,64 6,99 7.70 4,96 5,22 = =
veljaca 4,50 = = 6,63 6,90 = 4,95 5,18 = =
ozujak 3,70° - - 6,61 6,80 7,00 4,68 4,77 - -
travanj 3,70 = = 6,36 6,73 6,95 4,62 4,38 = =
svibanj 3,70 = = 6,34 6,72 6,93 4,26 4,26 = =
lipanj 3,70 - - 5,48 5,87 6,30 3,98 4,17 - -
srpan;j 3,560 - - - - - 3,98 4,27 - -
kolovoz 3,50 = = 4,06 4,80 5,34 391 4,12 = =
rujan 2,000 - - 5,00 5,50 6,00 3,47 4,08 - -
listopad 2,00 = = 4,99 5,512 6,16 3,05 3,09 = =

# Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a; >0ds. studenog 2000.; © Od 14. ozujka 2001.; 90do. srpnja 2001.; ° Od 15. rujna 2001.

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

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

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva izdvojene ob-
vezne pri¢uve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.
Do 7. listopada 1993. Hrvatska narodna banka utvrdivala je razlicite
kamatne stope na sredstva obvezne pric¢uve izdvojena na depozite po
videnju i na oroCene depozite pa je za to razdoblje u tablici iskazana
vagana prosjecna kamatna stopa na sredstva izdvojene obvezne pricu-
ve (kolona 3). Od 8. listopada 1993. do kraja veljace 1994. godine Hr-
vatska narodna banka nije placala kamatu na izdvojena sredstva ob-
vezne pricuve, a od ozujka 1994. godine na ta se sredstva obracunava-
ju i placaju kamate po jedinstvenoj stopi.

Kamatne stope na obvezno upisane blagajnicke zapise Hrvatske
narodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.

Do listopada 1993. godine odlukom Savjeta Hrvatske narodne
banke utvrdivala se i kamatna stopa na dragovoljno upisane blagaj-
nicke zapise Hrvatske narodne banke, a od studenoga 1993. godine

kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske na-
rodne banke oblikuje se na aukcijama blagajnickih zapisa. U skladu s
tim, od studenoga 1993. godine u kolonama 5, 6 i 7 iskazuju se vagane
prosjecne kamatne stope postignute na aukcijama blagajnickih zapisa
Hrvatske narodne banke.

Do listopada 1994. godine iskazane su kamatne stope na drago-
voljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke s rokom
dospijeca od 30 dana (kolona 6), odnosno 90 dana (kolona 7). Od stu-
denoga 1994. godine do sijecnja 2001. godine iskazane su kamatne
stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne
banke s rokom dospijeca od 91 dan (kolona 7), odnosno 182 dana (ko-
lona 8).

Od travnja 1998. godine u kolonama 9, 10 i 11 iskazuju se pros-
jecne vagane kamatne stope postignute na aukcijama dragovoljno upi-
sanih blagajnickih zapisa u stranoj valuti. Blagajnicki zapisi upisuju se u
eurima i americkim dolarima (do prosinca 1998. godine u nemackim
markama i americkim dolarima) s rokom dospijeca od 63, 91, 182 i
365 dana. Kamatna stopa izracunata je kao vagani prosjek upisanih iz-
nosa tih dviju valuta.
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Tablica F3: Obvezne pricuve poslovnih banaka

Prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Vagana

Ostali obvezni Ukupno Koristenje

Godina Mjesec ob?l:;:iu:raig:va prosjeéna stopa ob\)::::i: :;guva :’zr::iaei::jaas(t)?"?: depoziti kod imobilizirana :rk?js;:f: :)l*sntl?:: P::iiin:r::;:a imobiliziranih
OP-a HNB-a sredstva sredstava

1 2 3 4 5 6=[5/3]*100 7 8=3+7 g 10 11
1993. prosinac 894,9 25,32 804,0 89,84 19,8 914,7 25,88 1,97 143,6
1994. prosinac 1.826,0 26,20 1.779,2 97,44 188,3 2.014,3 28,90 5,63 3,5
1995. prosinac 24318 30,90 2.215,9 91,12 826,56 3.268,4 41,40 7.93 45,9
1996. prosinac 3.6562,9 35,1l 3.312,0 90,67 = 3.6562,9 851 4,99 0,1
1997. prosinac 4.348,8 32,02 3.914,2 90,01 - 4.348,8 32,02 4,05 0,5
1998. prosinac 3.967,2 29,67 3.469,8 87,46 57.4 4.024,7 30,00 5,28 9.6
1SRRI, prosinac 4.210,1 30,50 3169571 87,77 37.3 4.247.4 30,77 5,62 0.9
2000. lipanj 8199789 28,50 3.613,1 87,87 31,2 4.029,1 28,72 5,66 1.4
srpanj 4.292,8 28,50 3.764,6 87,70 29,5 4.322,3 28,70 5,69 1.4
kolovoz 4.782,5 28,50 4.188,4 87,58 25,2 4.807,7 28,65 5,58) 1.4
rujan 5.210,1 28,50 4.569,4 87,561 24,3 5.234,4 28,63 5,67 1.4
listopad 5.407,9 28,50 4.737,6 87,61 21,9 5.429,8 28,62 5,56 1.3
studeni 5.151,2 26,97 4.622,3 89,73 21,7 5.172,9 27,08 4,44 1.3
prosinac 4.646,8 24,17 4.191,6 90,21 5,0 4.651,8 24,20 4,05 1.1
2001. sijecanj 4.561,9 23,50 4.030,3 88,35 0.0 4.562,0 23,50 3,98 1.1
veljata 4.666,4 23,50 3.928,1 84,18 0,2 4.666,6 23,50 8,78 0.4
ozujak 4.688,1 23,50 3.5603,8 74,74 0,7 4.688,8 23,50 3,82 0,2
travanj 4.825,4 23,50 3.469,0 71,89 0,7 4.826,1 23,50 3,59 0,1
svibanj 5.030,1 23,50 3.625,8 70,09 0.7 5.030.8 23,50 3.61 =
lipanj 5.108,8 23,50 3.642,8 69,35 0,7 5.109,5 23,60 B8i5Y =
srpan;j 4.904,7 22,38 3.467,4 70,69 - 4.904,7 22,38 351 -
kolovoz 4.944,5 22,00 3.486,5 70,51 - 4.944,5 22,00 3,32 =
rujan 6.268,1 26,84 4.400,5 70,20 - 6.268,1 26,84 2,56 7.7
listopad 8.137.3 34,94 5.779.4 71.02 = 8.137.3 34,94 1,94 815

Tablica F3: Obvezne pri¢uve poslovnih banaka

U tablici se iskazuju osnovni podaci o mjese¢nim prosjecima dnev-
nih stanja obveznih pricuva poslovnih banaka kod Hrvatske narodne
banke. Stedionice se uklju¢uju od srpnja 1999. godine, a serija podata-
ka nije revidirana unatrag.

Obracunata obvezna pric¢uva (kolona 3) je propisani iznos sredsta-
va koje su banke duzne izdvojiti na poseban ra¢un obvezne pric¢uve
kod Hrvatske narodne banke ili odrzavati u prosjeku na svojim racuni-
ma za namirenje i u blagajni. Taj se iznos poklapa s instrumentom ob-
vezne pricuve od sijec¢nja 1995. godine, dok je do prosinca 1994. go-
dine obuhvacao dva instrumenta: obveznu pri¢uvu i zahtjev za odrza-
vanjem minimalne likvidnosti banaka (osim u dijelu u kojem su banke
tom zahtjevu udovoljavale dragovoljnim upisom blagajnickih zapisa
Hrvatske narodne banke).

U koloni 4 iskazana je vagana prosje¢na stopa obvezne pri¢uve kao
postotni udio ukupno obracunate obvezne pricuve (kolona 3) u osno-
vici za obracun obvezne pricuve. Od rujna 2001. godine kolona 3
obuhvaca i devizni dio obvezne pri¢uve koji se izdvaja/odrzava u
kunama.

U koloni 5 iskazuje se dio ukupno obracunate obvezne pricuve koji
su banke duzne izdvojiti na poseban racun obvezne pri¢uve kod Hr-
vatske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos poklapa s
instrumentom obvezne pricuve, a od sije¢nja 1995. godine utvrduje se
minimalni postotak obracunate obvezne pri¢uve koji su banke duzne
izdvojiti na poseban rac¢un obvezne pricuve kod Hrvatske narodne

banke). Trenutac¢no taj postotak iznosi 40%.

U koloni 6 iskazan je postotni udio izdvojene obvezne pri¢uve u
ukupno obracunatoj obveznoj pricuvi.

U koloni 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depozita kod
Hrvatske narodne banke, koji obuhvaca obvezno upisane blagajnicke
zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno upisanih blagajnickih
zapisa Hrvatske narodne banke koji su banke koristile za odrzavanje
propisane minimalne likvidnosti, posebnu obveznu pri¢uvu (do srpnja
1995. godine), te obveznu pricuvu na devizne depozite, devizne kre-
dite inozemnih banaka i garancije za takve kredite.

U koloni 8 iskazuju se ukupno imobilizirana sredstva, kao zbroj
ukupno obracunate obvezne pricuve i ostalih obveznih depozita kod
Hrvatske narodne banke, a u koloni 9 iskazuje se postotni udjel ukup-
no imobiliziranih sredstava u osnovici za obracun obvezne pricuve.

U koloni 10 iskazuje se vagana prosjecna stopa remuneracije svih
oblika imobiliziranih sredstava.

U koloni 11 iskazuje se ukupno koristenje imobiliziranih sredstava,
koje obuhvaca koristenje izdvojenih sredstava obvezne pri¢uve (do-
pusteno i nedopusteno), neizdvojenu obveznu pri¢uvu, neodrzavanje
propisane minimalne likvidnosti, odnosno (od sijecnja 1995. godine)
neodrzavanje minimalnoga prosjecnog stanja na racunima za namire-
nje i u blagajni (utvrdenog prema obracunu obvezne pricuve), neupi-
sani iznos obveznih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke, neiz-
dvojenu posebnu obveznu pri¢uvu (do srpnja 1995. godine), te neiz-
dvojenu obveznu pri¢uvu na devizne depozite, devizne kredite ino-
zemnih banaka i garancije za takve kredite.
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Tablica F4: Indikatori likvidnosti poslovnih banaka

Prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

P BRI PR

Godina Miesec Slobodna novéana Sto!)a .primar.ne Ko_riéte[\i_ k rni j .' zapisi Blagajnicki za_pisi .
sredstva likvidnosti izvori likvidnosti HNB-au HNB-a u stranoj valuti

1 2 3 4 5 6 6
1993. prosinac -18,5 -0,52 188.0 1.9 =
1994. prosinac 119,6 1,72 Sl 7 210,2 =
(93958 prosinac 49,4 0,63 199,4 218,7 =
1996. prosinac 267,9 2,63 98,5 780,9 -
1997. prosinac 396.3 2,92 32,7 728,9 -

1998. prosinac 2219 1,65 445,56 850,4 1.377.4

1999. prosinac 179,6 1,30 1.183,6 1.348,7 1.607,6

2000. lipanj 289,7 2,06 436,2 1.944,9 1.842,1

srpanj 413.9 2,75 303,6 2.392,3 1.601.3

kolovoz 2151 1,28 281,7 2.445,2 1.849,2

rujan 250,1 1,37 231,0 23184 1.954,8

listopad 334,2 1,76 182,6 2.378.8 1.705,8

studeni 310.3 1,62 165,0 2.531,6 1.710,9

prosinac 638,8 3,32 80,1 2.496,0 1.692,7

2001. sijecan;j 580,2 2,99 121 2.649,2 1.813,6

veljaca 565,6 2,85 39,8 2.309,1 1.774,3

ozujak 642,8 3,22 8.9 2.197.9 19171

travanj 436.,8 2,13 20,3 2.492,0 1.815,6

svibanj 7285 3,40 39 2,2451 1.433,1

lipanj 530,8 2,44 16,2 2.945,6 1.223,8

srpanj 1.245,2 5,68 6.6 2.787,9 1.013.8

kolovoz 540,7 2,41 388,4 4.105,9 11771

rujan 2718 1,16 3563,6 2.580,3 2.449,9

listopad 343,4 1,47 33 2.052,8 3.609,7

Tablica F4: Indikatori likvidnosti poslovnih banaka

U tablici se iskazuju mjesecni prosjeci dnevnih stanja nekih indika-
tora likvidnosti poslovnih banaka. Stedionice se uklju¢uju od srpnja
1999. godine, a serija podataka nije revidirana unatrag.

Kolona 3 iskazuje slobodna novéana sredstva, definirana kao ukup-
na novcéana sredstva banke (na racunima za namirenje i u blagajni)
umanjena za minimalno prosje¢no stanje na ra¢unima za namirenje i u
blagajni, propisano instrumentima Hrvatske narodne banke (do pro-
sinca 1994. godine zahtjevom za odrzavanjem minimalne likvidnosti
banaka, a od sijec¢nja 1995. godine odlukom o obveznoj pricuvi).

U koloni 4 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postotni udio
mjesecnoga prosjeka dnevnih stanja slobodnih novéanih sredstava u
mjesecnom prosjeku dnevnih stanja depozita koji ¢ine osnovicu za ob-
racun obvezne pric¢uve.

U koloni 5 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja koristenih
sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnosti obuhvaca-
ju: koristenje obvezne pric¢uve (do listopada 1994. godine), kredit za

odrzavanje dnevne likvidnosti (do studenoga 1994. godine), koristenje
sredstava iznad raspolozivih sredstava na zirora¢unu banke (do listopa-
da 1994. godine), izvanredni kredit za premoscivanje nelikvidnosti
(inicijalni kredit, kredit za premos¢ivanje nelikvidnosti bankama nad
kojima je pokrenut postupak za ocjenu mogucnosti i ekonomske op-
ravdanosti sanacije i restrukturiranja banke), lombardni kredit (od pro-
sinca 1994. godine), interventni kredit za premoscivanije nelikvidnosti
(od listopada 1994. godine), kratkorocni kredit za likvidnost (od velja-
¢e 1999. godine) te dospjele neplacene obveze prema Hrvatskoj na-
rodnoj banci.

U koloni 6 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja dragovoljno
upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama (do
prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za dio dragovoljno upi-
sanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke koje su banke koris-
tile za odrzavanje propisane minimalne likvidnosti).

U koloni 7 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja upisanih
blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti (u eurima i
americ¢kim dolarima).
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Tablica G1: Aktivne kamatne stope poslovnih banaka

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na trzistu

Kamatne stope na kunske kredite bez

Ramatie ?mpe na k"nSIfe RieCies Kamatne stope na devizne kredite

novca valutne kl | kl
Godina  Mijesec Na Na . Na Na . Na Na . Na Na
dnevnom noénom Uku;.:m kratkoroéne dugoroéne Uku;.:m kratkoroéne dugoroéne Uku|.)n| kratkoroéne dugoroéne
tréistu trzistu prosjek kredite kredite prosjek kredite kredite prosjek kredite kredite
1 2 3 4 5 6 7 8 O 10 11 12 13
1992. prosinac 2.182,26 2.182,26 2.332,92 2.384,89 1.166,29 20,41 9,90 21,41
1993. prosinac 86,90 34,49 59,00 59,00 7897 21,84 19,00 23,14
1994. prosinac 17,76 8,60 1539 15,43 13,82 11,99 12,38 11,65
1995. prosinac 27,156 27,26 22,32 2,56 13,48 19,66 21,62 14,33 15,73 16,56 12,27
1996. prosinac 10,41 9,66 18,46 19,35 11,61 18,97 22,56 12,12 19,28 21,11 10,95
1997. prosinac 9,41 8,46 14,06 14,12 13,24 14,40 16,92 12,25 13,56 14,58 10,05
1998. prosinac 15,81 10,00 16,06 16,22 11,73 13,04 14,28 11,156 6,96 8.29 5,92
2958 prosinac 12,72 10,00 13,64 13,62 15,14 12,63 13,66 10,81 6,89 7.27 6,57
2000. lipanj 8,93 6,67 13,48 13,50 11,64 11,69 11,76 11,61 7.35 7.47 7.12
srpanj 8,34 5,02 11,46 11,48 8,39 11,30 11,87 10,85 6,36 6,14 7.25
kolovoz 6,57 3,28 9,90 9,90 13,28 11,21 11,71 10,79 6,45 6,11 7.22
rujan 5,63 &5 10,73 10,73 11,63 11,64 12,38 11,16 6,85 6,56 8,09
listopad 4,59 2,97 10,92 10,94 8,66 11,60 11,93 11,33 6,92 6,75 7.84
studeni 6,64 5,06 10,90 10,90 11,65 11,34 11,32 11,36 6,96 6,68 8,04
prosinac 4,46 2,39 10,45 10,45 9,90 10,74 11,17 10,62 7.47 7.15 8,20
2001. sijecan;j 381 2,24 10,81 10,82 10,72 10,26 ©LE) 10,63 7,40 7.22 7,76
veljaca 4,49 83l 10,89 10,89 10,84 10,27 €)eL) 10,65 6,63 6,31 7,66
ozujak 3,61 2,71 8,98 8,97 GIog) 9,82 9,82 9,83 6,94 6,77 7.50
travanj 5,04 3,60 8,99 8,97 10,46 9.81 QLL) 9,72 6,38 6,11 7.05
svibanj 4,13 2,96 9,32 G2 10,43 10,34 10,33 10,35 6,68 6,35 7.48
lipanj 2,79 2,69 9,88 9,89 9,64 10,15 10,09 10,18 5,47 5,27 6,11
srpanj 3,04 3,55 9,39 9,33 11,70 9,31 9,27 9,34 6,15 6,22 5,97
kolovoz 4,04 3,88 9,27 025 11,17 9.64 9,76 9,66 5,77 5,36 6,78
rujan 5,38 4,75 9,46 9,44 11,26 9,81 9,81 9,81 5,98 6,07 BEE55)
listopad 4,81 4,04 8,53 8,52 12,06 9,37 9,24 9,45 Bk 525 5,98
Relativna vaznost® 8. 11,63 55199 55,71° 0,28 18,63 6,66 11,97 4,16 2,47 1,69

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

obuhvaceno u tablici).; ~ Udio okvirnih kredita iznosi 15,04 postotna boda.

Tablica G1: Aktivne kamatne stope poslovnih banaka

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka (bez stedionica) na kunske i devizne kredite, iskazani na
godisnjoj razini.

U kolonama 3 i 4 iskazuju se kamatne stope na medubankovnom
dnevnom i noénom trZistu novca, prema podacima dobivenim od Tr-
Zista novca Zagreb.

Podaci o kamatnim stopama poslovnih banaka na kunske i devizne
kredite dobiveni su na temelju redovitih izvjes¢a poslovnih banaka.
Osnova za izraunavanje vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz
pripadnu kamatnu stopu pusteni u tecaj u izvjeStajnom mjesecu, uz iz-
nimku kamatnih stopa na okvirne kredite po zirora¢unima i tekucim
racunima, za koje su vagani prosjeci izrac¢unavani na temelju stanja tih
kredita na kraju izvjestajnog mjeseca.

U koloni 5 iskazuju se kamatne stope na ukupne (kratkoro¢ne i du-
gorocne) kunske kredite bez valutne klauzule, pri ¢emu kamatne stope
na kratkoro¢ne kunske kredite (iskazane u koloni 6) obuhvacaju i ka-

matne stope na diskont kratkoro¢nih vrijednosnih papira (bez valutne
klauzule), vagane na temelju njihove nominalne vrijednosti.

U kolonama 8, 9, 10 iskazuju se kamatne stope na ukupne, kratko-
ro¢ne i dugoro¢ne kunske kredite s valutnom klauzulom, analogno uk-
ljucujuci i kamatne stope na diskont kratkoroc¢nih vrijednosnih papira's
valutnom klauzulom.

Kamatne stope na devizne kredite (kolone 11, 12 i 13) odnose se
na kredite pustene u tecaj u njemackoj marki ili americkom dolaru u
izvjeStajnom mjesecu, pri ¢emu se vagani prosjeci izracunavaju na te-
melju njihove protuvrijednosti u kunama, obracunate po tekucem te-
¢aju. Krediti pusteni u tecaj u ostalim stranim valutama nisu obuhvace-
ni ovom tablicom.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje obu-
hvaceno u tablici, a izra¢unava se kao postotni udio pripadne kategori-
je kredita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim kreditima koji
su obuhvaceni izracunom vaganih prosjeka za to razdoblje.
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Tablica G2: Pasivne kamatne stope poslovnih banaka

Mijesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na kunske depozite

Kamatne stope na

Kamatne stope na devizne depozite

Godina Mjesec Ukupni Na depozite Na $tedne i Stedne i oro¢. dep. Ukupni Na depozite Na $tedne i
prosjek po videnju oroéene depozite s val. klauzulom prosjek po videnju oroéene depozite
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1992. prosinac 434,47 184,69 1.867,18 6,04
1993. prosinac 27,42 18,16 52,16 5,91
1994. prosinac 5,03 3,65 9,65 6,95
1995. prosinac 6,10 3,88 13,65 12,69 4,57 2,82 6,83
1996. prosinac 4,15 2,19 10,19 9,46 5,09 1,44 7,77
1997. prosinac 4,35 2,19 9,10 7,63 4,77 1,75 6,36
1998. prosinac 4,11 2,31 7.73 7.47 3,98 2,09 4,89
1999. prosinac 4,27 2,24 8,87 6,62 4,23 1,80 5,43
2000. lipanj 3,59 1,89 7,54 6,75 3,83 1,29 4,98
srpanj 3,34 1,75 7,47 6,40 3,78 1,25 4,92
kolovoz 342 1,77 7.61 6,43 3,77 1,25 4,94
rujan 3,47 1.71 7,37 6,67 (G159 1,20 4,67
listopad 348 1,62 7.18 5,77 358 1,01 4,67
studeni 3,57 1,64 7,38 5,64 3,51 1,19 4,55
prosinac 3,40 1,64 7.20 5,54 3,47 1,03 4,57
2001. sijec¢an;j 3.45 1,52 717 5,19 313 1,01 4,05
veljata 3,60 1,60 7,36 5,22 327 0,95 4,26
ozujak 3,60 1,59 7,07 5,64 3,26 0,93 4,23
travanj 3,54 1,57 7.15 5,40 313 0,90 4,07
svibanj 332 1,53 6,72 594 3,09 0,87 4,04
lipanj 318 1,54 6,26 5,69 2,98 0,85 3,88
srpanj 3,04 1,46 6,07 5,29 2,93 0,77 3,87
kolovoz 3,11 1,49 6,28 4,63 2,96 0,77 394
rujan 3,10 1,50 6,44 4,98 2,83 0,76 371
listopad 3,06 1,43 6,24 4,58 2,75 0,73 3,61

Tablica G2: Pasivne kamatne stope poslovnih banaka

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka (bez stedionica) na kunske i devizne depozite, iskazani
na godisnjoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na depozite poslovnih banaka dobive-
ni su na temelju redovitih izvjes¢a poslovnih banaka.

U koloni 3 iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa na
ukupne kunske depozite (depozite po videnju, Stedne i oro¢ene depo-
zite) bez valutne klauzule, dok se vagani prosjeci mjesecnih kamatnih
stopa na ukupne kunske depozite s valutnom klauzulom iskazuju u ko-
loni 6.

Kamatne stope na devizne depozite odnose se na depozite primlje-
ne u njemackoj marki ili ameri¢kom dolaru, pri ¢emu se vagani prosje-
ciizraunavaju na temelju njihove protuvrijednosti u kunama, obracu-

nate po tekucem tecaju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valutama
nisu obuhvacdeni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izracunavanje vaganih prosjeka su stanja depozita na
kraju izvjestajnog mjeseca. Iznimka su kunski i devizni Stedni i oroceni
depoziti, za koje se vagani prosjeci (od srpnja 1995. godine) izra¢una-
vaju na temelju iznosa depozita koji su primljeni tijekom izvjestajnog
mjeseca. Pri izra¢unavanju prosje¢nih kamatnih stopa na ukupne kun-
ske odnosno devizne depozite (kolone 3 i 7) sve su komponente vaga-
ne na temelju stanja pripadnih depozita na kraju izvjestajnog razdob-
lja.

Kunski i devizni depoziti koji sluze kao polog za odobravanje kredi-
ta obuhvaceni su podacima u tablici, dok se ograniceni depoziti (sred-
stva deponirana za placanje uvoza i ostali ograniceni depoziti) ne uk-
ljucuju u izracunavanje vaganih prosjeka.
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Tablica G3: Trgovina poslovnih banaka inozemnim sredstvima placanja

U milijunima EUR, tekuéi tecaj

2001.
1996. 1997. 1998. 1999. 2000. o = 7 x) x0)

A. Kupnja inozemnih sredstava plac¢anja
1. Pravne osobe 2.011,2 2.506,4 3.186,0 2.924,9 3.316,4 308,7 3775 4223 543,4 612,9
2. Fizitke osobe 2.124,9 2.093,4 2.2735 2.170,0 2.549,2 197,3 281,1 292,3 318,1 289,9

2.1. Domace fizitke osobe 1.749,7 1.695,6 1.854,5 1.794,7 2.0211 180,2 206,5 229,6

2.2. Strane fizicke osobe 375,2 3979 4191 375,3 528,0 17.1 74,6 62,7
3. Banke 392,7 1.002,3 1.138,2 1.204,4 24414 295,0 410,1 2447 293,8 2479
4. Hrvatska narodna banka 61,4 57.1 582,2 934,8 168,2 19,1 - -
Ukupno (1+2+3+4) 4.590,2 5.659,1 7.179,9 7.234,0 8.475,2 820,1 1.068,7 959,4 85518 1.150,7
B. Prodaja inozemnih sredstava plac¢anja
1. Pravne osobe 3.415,3 4.513,7 4.656,0 4.487,0 5.414,8 615,3 7239 693,3 819,6 917,4
2. Fizitke osobe 797.8 925,9 1.011,8 893,1 963,6 85,1 97.4 109,3 97.8 83,5

2.1. Domace fizitke osobe 797.8 925,2 1.011,6 892,7 962,8 85,1 97.2 109,1

2.2. Strane fizicke osobe - 0,7 03 0,4 0,6 - 0,1 0,2
3. Banke 391,7 1.002,3 1.138,2 1.204,4 24414 295,0 410,1 2447 293,8 2479
4. Hrvatska narodna banka 345,7 257,8 217,0 48,3 284,2 - - 180,7 49,8 125,1
Ukupno (1+2+3+4) 4.950,5 6.699,7 7.022,9 6.632,8 9.104,1 995,4 1.231,4 1.228,0 1.261,1 1.3738
C. Neto kupnja poslovnih banaka (A-B)
1. Pravne osobe -1.404,1 -2.007,4 -1.4701 -1.562,1 -2.098,4 -306,6 -346,5 -271,0 -276,2 -304,5
2. Fizitke osobe 1.327,2 1.167,5 1.261,7 1.276,8 1.585,4 1121 183,7 183,0 220,3 206,4

2.1. Domace fizitke osobe 952,0 770.3 843,0 901,9 1.058,2 95,0 109,3 120,5

2.2. Strane fizicke osobe 375,2 3973 418,7 3749 527,3 17.1 74,5 62,5
3. Hrvatska narodna banka -284,3 -200,7 365,2 886,5 -116,0 19,1 - -180,7 —49,8 -125,1
Ukupno (1+2+3) -361,3 -1.040,6 156,8 601,2 -628,9 -175.4 -162,8 —-268,7 -105,7 -223,2
Biljeska: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke
Kupnja inozemnih sredstava plac¢anja - - - 106,5 61,4 - - 75,0
Prodaja inozemnih sredstava plac¢anja - - 171,0 97,7 61,1 - - -

Tablica G3: Trgovanje poslovnih banaka inozemnim sredstvima pla¢anja

Podaci o trgovanju poslovnih banaka inozemnim sredstvima placa-
nja obuhvacaju transakcije kupnje i prodaje inozemnih sredstava pla-
¢anja na domacem deviznom trzistu. Transakcije su klasificirane pre-
ma kategorijama sudionika (pravne i fizicke osobe, banke, Hrvatska
narodna banka). Izvor podataka su izvjes¢a poslovnih banaka o trgovi-

ni inozemnim sredstvima placanja, koja se redovito dostavljaju Hrvat-
skoj narodnoj banci. Iznosi su iskazani u eurima, prethodnom konver-
zijom iz originalnih valuta prema prosje¢nom tecaju HNB-a za iz-
vjestajno razdoblje. Ostale se transakcije HNB-a odnose na prodaje i

kupnje inozemnih sredstava placanja koje Hrvatska narodna banka

obavlja za Ministarstvo financija.
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Tablica H1: Platna bilanca — svodna tablica (revidirani podaci)

U milijunima USD

o 2000. 2001.
1996. 1997. 1998. 1999. 5 5 5 5 5 5 a
1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr. 1.tr. 2.tr. 3.tr.
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -1.091,3 —2.325,1 -1.630,6 -1.390,4 -420,3 —-284,2 825,1 -563,4 —600,0 -830,6 1.2181
1. Robe, usluge i dohodak (2+5) -2.113,7 -3.194,5 —-2.236,6 -2.022,9 -624.6 -499,7 580,8 7724 -822,6 -1.084,8 979,6
1.1. Prihodi 8.112,3 8.678,4 8.963,5 8.370,0 1.667,3 2.105,2 3.266,7 1.968,0 1.796,9 2.164,3 3.887,1
1.2. Rashodi -10.226,0 -11.7729 -11.200,1 -10.392,9 —2.291,9 —2.604,9 —2.675,9 —2.740,4 —2.619,6 -3.249.1 —2.907,56
2. Robe i usluge (3+4) -2.043,8 -3.172,0 -2.072,6 -1.673.4 -496,3 -383,7 696,1 =731 —675,2 -832.8 1.0568,6
2.1. Prihodi 7.842,4 8.214,6 8.568,6 8.117.8 1.610,4 2.017,6 3.200,5 1.834,6 1.698,6 2.070,1 3.762,2
2.2. Rashodi -9.886,2 -11.386,6 -10.641,2 L1791, —2.106,7 —2.401,3 —2.5604,4 —2.686,4 —2.373,8 —2.902,9 —2.693,7
3. Robe —3.628/5 -5.196,2 -4.147.4 -3.298,6 -548.,4 -857,2 -802,4 =CEBE -807,7 -1.285,2 -979.7
3.1. Prihodi 4.545,7 4.210,3 4.604,5 4.394,7 1.093,7 1.122,9 1.213,9 1.136,7 1.111,8 1.163,1 1.2191
3.2. Rashodi -8.169,2 —9.406,5 -8.761,9 =7/.(685},3) —-1.642,1 -1.980,0 —2.016,3 -2.132,6 -1.919,4 —2.448,2 -2.198,8
4. Usluge 1.579,7 2.024,2 2.074,8 1.625,2 52,1 473,4 1.498,5 2439 132,56 452,4 2.038,2
4.1. Prihodi 3.296,7 4.004,3 3.964,1 3.723,0 516,7 894,8 1.986,6 697,9 586,8 907,0 2.533,1
4.2. Rashodi -1.717,0 -1.980,1 -1.889,3 —2.097,8 —-464,7 -421,3 —488,1 -453,9 —454,3 —-454,7 -494,8
5. Dohodak —69,9 22,4 -164,0 -349,6 -128,2 -116,0 -115,3 -20.5 -147.,5 -252,0 -78.9
5.1. Prihodi 269,8 363,8 394,9 2522 56,9 87,6 56,2 133,56 98,3 94,2 134,9
5.2. Rashodi =353%),7 -386,2 -5568,9 —601,7 -185,1 -203,6 -171,6 -1564,0 —245,8 —-346,1 -213,8
6. Tekudi transferi 1.022,4 869.4 706,0 6325 204,3 2155 2444 219,0 2226 2541 2385
6.1. Prihodi 1.173,2 964,0 9191 967.,4 253,2 268,2 298,2 281,56 269,4 297.9 289,8
6.2. Rashodi -150,8 -94.6 -213,1 —-335,0 -48,9 52,7 —53,8 -62.4 46,8 -43,8 =5il,3)
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE 11.255,8 2.651,6 1.469,0 2.142,7 5083,1 -175.0 -33.4 632,3 235,2 728,1 -501,6
TRANSAKCIJE
B1. Kapitalne transakcije 16,2 21,5 191 24,9 6,2 6,4 4,0 4,4 3.4 119,3 -112,8
B2. Financijske transakcije, 25123 3.058,2 1.601,5 2.496,3 470,2 126,8 258,1 633,2 371.9 99585 109,3
iskljuGuju¢i med. pricuve
1. Izravna ulaganja 486,4 346,7 834,9 1.444.6 440,3 3341 169,4 142,5 73,8 370,3 165,4
1.1. U inozemstvo -24,4 -186,1 =S7.B -34,4 7.5 8,4 -18,9 -25,8 -10,4 -16.4 =B
1.2. U Hrvatsku 510,8 532,9 932,4 1.479,0 432,7 325,6 188.3 168,2 84,2 386,8 2185
2. Portfeljna ulaganja 628,3 577.0 14,9 574,0 446,6 5,7 303,1 —33,1 5758 26,7 174,5
2.1. Sredstva 6.2 111 0,1 -0.3 0.0 0.1 -0.1 0.0 0.0 3.2 36,0
2.2. Obveze 622,1 565,9 15,1 5743 446,6 5,7 3031 -33,1 576,0 235 138,5
3. Ostala ulaganja 1.397,6 2.134,4 7517 4778 -416,7 —212,9 -214,3 523,8 —277,8 598,5 -230,6
3.1. Sredstva 7944 171.3 348,8 -328,4 -105,9 -183,1 —678,8 119.4 88,8 198.4 -443,6
3.2. Obveze 603,3 1.963,2 402,9 806,2 -310,8 -29,8 464,4 404,5 -366,6 400,1 213,0
B3. Medunarodne pri¢uve HNB-a —533,3 —-428,0 —151,5 -378,6 26,8 -308,2 —295,5 —5,3 -140,0 -386,8 -498,1
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI —904,0 -326,5 61,7 —752,3 -82.8 459,2 —791,7 -78.9 364.8 102.,6 -716,5

? Preliminarni podaci

Tablice H1 — H5: Platna bilanca

Platna bilanca sastavlja se u skladu s metodologijom koju je prepo-
ru¢io Medunarodni monetarni fond (Balance of Payments Manual, pe-
to izdanje, 1993.). Skupine izvora podataka za sastavljanje su: izvjes¢a
Drzavnog zavoda za statistiku, Hrvatskog zavoda za zdravstveno osigu-
ranje, Zavoda za platni promet, poslovnih banaka, poduzeca i Hrvat-
ske narodne banke, te statisti¢ka istraZivanja Instituta za turizam i Hr-
vatske narodne banke.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u americkim dolari-
ma (USD) i domicilnoj valuti (HRK). Pri sastavljanju platne bilance u
obje izvjestajne valute koriste se identi¢ne skupine izvora podataka, te
identi¢na nacela obuhvata transakcija i procedure sastavljanja pojedi-
nih stavki. Ovisno o raspolozivim izvorima podataka, preracunavanje
vrijednosti transakcija iz originalnih valuta u izvjestajne valute obavlja
se:

= primjenom srednjih tecajeva Hrvatske narodne banke na dan

transakcije,

= primjenom mjesecnih i tromjesec¢nih srednjih prosjecnih tecaje-

va Hrvatske narodne banke,

= pri procjeni transakcija koje ¢ine razliku stanja vrednovanih pre-

ma tecaju na kraju razdoblja, promjene stanja u originalnim valu-
tama pretvaraju se u dolarske i kunske promjene koristenjem
prosjecnih mjesecnih tecajeva valuta u odnosu prema ame-
rickom dolaru.

Platnobilan¢ne stavke Izvoz i Uvoz robe iskazuju se prema fob pari-
tetu. Osnovni izvor podataka za te pozicije su Priop¢enja Drzavnog za-
voda za statistiku o robnoj razmjeni Republike Hrvatske s inozem-
stvom. Podaci Drzavnog zavoda za statistiku modificiraju se prema
prihvacenoj metodologiji za sastavljanje platne bilance: uvoz robe, u
statistici medunarodne robne razmjene iskazan prema cif paritetu, pri-
lagodava se fob paritetu (prilagodba za klasifikaciju), a obje se stavke
(izvoz i uvoz robe) prilagoduju za obuhvat kako bi odgovarale definiciji
robe kao platnobilan¢ne kategorije, a nisu sadrzane u statistici robne
razmjene s inozemstvom.

Kod izvoza robe, pocevii od prvog tromjesecja 1999. godine,
obuhvat je uvecan za procjenu potro3nje inozemnih putnika u Repub-
lici Hrvatskoj ostvarenu individualnim kupovinama, dobivenu na te-
melju Ankete o potrosnji inozemnih putnika u Hrvatskoj, koju zajed-
ni¢ki provode Hrvatska narodna banka i Institut za turizam. Kod uvoza
robe, razlika izmedu cif i fob pariteta procjenjuje se na temelju statis-
tickog istrazivanja HNB-a na uzorcima najvecih i velikih uvoznika, a ta-
ko dobivena vrijednost uvoza (fob) dopunjava se podacima o poprav-
cima brodova i njihovoj opskrbi u lukama iz statistike ostvarenoga plat-
nog prometa s inozemstvom te procjenom individualnih kupovina hr-
vatskih gradana u inozemstvu, dobivenom na temelju statistickog
istrazivanja HNB-a (od prvog tromjesecja 1999. godine koriste se proc-
jene na temelju Ankete o potrosnji domacih putnika u inozemstvu, ko-
ju zajednicki provode Hrvatska narodna banka i Institut za turizam). U
razdoblju od 1993. do 1996. godine uvoz robe iz statistike meduna-



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H2: Platna bilanca — robe i usluge (revidirani podaci)

U milijunima USD

2000. 2001.
1996. 1997. 1998. 1999. 1r” 2.4r” 3tr” atr” 1r” 2.4r” 3.tr.”
1. Robe -36235 -5.196,2 -4.1474 -3.298,6 -548,4 -857,2 -802,4 -995,8 -807,7 -1.285,2 -979,7
1.1. Prihodi 4.545,7 4.210,3 4.604,5 4.394,7 1.093,7 1.122,9 1.213,9 1.136,7 1.111,8 1.163,1 1.219.1
1.1.1. lzvoz fob u 4511,8 4.170,7 45411 4.302,5 1.069,3 1.096,3 1.160,4 1.105,6 1.093,6 1.140,4 1.194,5
vanjskotrgovinskoj statistici
1.1.2. Prilagodbe za obuhvat 339 39,6 634 92,2 24,4 26,5 58, 31.1 181 22,7 24,6
1.2. Rashodi -8.169,2 -9.406,5 -8.7519 -7.6933 -1.642,1 -1.980,0 -2.0163 -2.13256 -1.9194 24482 -2.1988
1.2.1. Uvoz cif u -7.787,9 -9.1040 -8.383,1 -7.7986  -1.659,9 -2.010,6 -2.0296 -2.1863 -1.989,56 25438 -2.251,0
vanjskotrgovinskoj statistici
1.2.2. Prilagodbe za obuhvat -934,3 -948,9 -964,0 —-448,4 -100,0 -112,1 -130,8 -101,4 -71,2 -85,1 -107,7
1.2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 552,9 646,4 595,2 553,7 1179 142,8 1441 155,2 141,3 180,6 159,8
2. Usluge 1.679,7 2.024,2 2.074,8 1.625,2 52,1 4734 1.498,5 2439 132,5 4524 2.038,2
2.1. Prijevoz 310,0 282,56 2276 838 271 34,2 58,1 59)8 45,4 383 49,5
2.1.1. Prihodi 710,6 681,5 565,7 484,0 109,9 130,7 160,4 166,4 135,2 164,2 160,7
2.1.2. Rashodi -400,6 -399,0 -338,1 —400,1 -82,8 -96,6 -102,3 -97.1 -89,8 -115,9 -111,2
2.2. Putovanja — turizam 1.503,6 1.993,0 2.133,2 1.742,0 79.9 421,0 1.486,8 202,1 81,3 391,7 1.974,4
2.2.1. Prihodi 2.014,0 25231 27334 24934 2348 548,8 1.652,3 322,1 237,0 532,2 2.143,0
2.2.2. Rashodi -510,4 -530,1 -600,3 -751,4 -1564,8 -127.8 -165,5 -120,0 -165,7 -140,5 -168,6
2.3. Ostale usluge -2339 -251,4 -286,0 -200,6 -55,0 18,3 46,4 -17,5 5,8 22,3 14,3
2.3.1. Prihodi 572,1 799,6 665,0 745,7 1721 215,3 173.9 2194 214,7 220,6 229,3
2.3.2. Rashodi -806,0 -1.051,0 -951,0 -946,3 -227,0 -197.0 -220,3 -236,9 -208,9 -198,2 -215,0
Ukupno (1+2) —2.0438 -8.172,0 -2.0726 -1.6734 —496,3 —383,7 696, 1 -751,9 —-675,2 -832,8 1.058,5

? Preliminarni podaci

rodne robne razmjene dopunjava se i procjenom uvoza u slobodne ca-
rinske zone (izradenom u HNB-u), dok su od 1997. godine podaci o
tom uvozu sadrzani u statistici robne razmjene s inozemstvom.

Pocevsi od prvog tromjesecja 1999. godine, prihodi i rashodi veza-
ni uz transportne usluge sastavljaju se koristenjem podataka iz novog
istrazivanja HNB-a o uslugama u medunarodnom prijevozu, uz dvije
iznimke: prvo, prihodi i rashodi s osnove cestovnog prijevoza sastavlja-
ju se koristenjem podataka o ostvarenom platnom prometu s inozem-
stvom, drugo, dio rashoda od transportnih usluga koji se odnosi na pri-
jevoz robe prilikom uvoza u RH temelji se na anketi najvecih hrvatskih
uvoznika (a koja se provodi u sklopu prilagodbe podataka o uvozu ro-
be sa cif pariteta na fob paritet).

Prihodi od putovanja — turizam racunaju se od prvog tromjesecja
1999. godine na temelju rezultata Ankete o potrosnji inozemnih putni-
ka u Hrvatskoj, koju zajednicki provode Hrvatska narodna banka i In-
stitut za turizam, a dopunjuju se podacima Hrvatskog zavoda za zdrav-
stveno osiguranje o zdravstvenim uslugama pruzenim nerezidentima.

Rashodi za putovanja — turizam izracunavaju se od prvog tromje-
se¢ja 1999. godine na temelju rezultata Ankete o potrosnji domacih
putnika u inozemstvu, a dopunjuju se podacima o deviznim rashodi-
ma HZZO-a.

Ostale usluge ukljucuju podatke iz statistike platnog prometa s ino-
zemstvom koji se odnose na investicijske radove u inozemstvu, provi-
Zije za zastupanje, usluge osiguranja, usluge otpremnistva, postanske
usluge te troskove hrvatskih predstavnistava u inozemstvu. Tim se kate-
gorijama dodaje i dio neklasificiranih usluga koji se moze objasniti li-
nearnim trendom te procjena izdataka medunarodnih mirovnih i hu-
manitarnih misija na robu i usluge u Republici Hrvatskoj, izradena na
temelju statistickog istrazivanja Hrvatske narodne banke.

Racun dohotka uklju¢uje podatke iz statistike platnog prometa s
inozemstvom o naknadama zaposlenima, plac¢anjima i naplatama po
osnovi kamata, podatke iz statistickog istrazivanja HNB-a o isplacenim
i napla¢enim dohocima od inozemnih izravnih i portfeljnih ulaganja
privatnih sektora, podatke Hrvatske narodne banke i Zavoda za platni
promet o isplac¢enim dohocima od inozemnih portfeljnih ulaganja u
sluzbene sektore te procjenu prihoda od faktorskih usluga rezidenata

mirovnim i humanitarnim misijama u Republici Hrvatskoj, izradenu na
temelju statistickog istrazivanja Hrvatske narodne banke. U razdoblju
od 1993. do 1996. godine podaci o dohocima od inozemnih izravnih
ulaganja ne sadrze podatke o zadrzanoj dobiti.

Tekuci transferi sektora drzave uklju¢uju podatke iz statistike plat-
nog prometa s inozemstvom o isplatama mirovina i ostalih socijalnih
potpora, novéane pomodi i darove te podatke iz statistike robne raz-
mjene Republike Hrvatske s inozemstvom o izvozu i uvozu robe bez
obveze placanja protuvrijednosti.

Prihodi od transfera ostalih sektora ukljucuju podatke iz statistike
platnog prometa s inozemstvom o ukupnoj vrijednosti deviznih dozna-
ka primljenih iz inozemstva, koji se uvecavaju za procjenu neregistrira-
nih transfera. Ta se procjena biljezila u razdoblju od 1993. do 1998.
kao 15% razlike izmedu neobjasnjenoga deviznog priljeva i odljeva
sektora stanovnistvo. Pocevsi od prvog tromjesecja 1999. godine, uk-
ljuceni su podaci o otkupu inozemnih deviznih ¢ekova od domacih fi-
zickih osoba.

Devizni priljev sektora stanovnistvo obuhvaca strani efektivni novac
otkupljen na mjenjackim mjestima od rezidenata i strani efektivni no-
vac polozen na devizne racune rezidenata kod domacih banaka uve-
¢an za prihode s osnove poslovnih putovanja, obrazovanja i specijali-
zacija, doznaka u turizmu te ostalih prihoda u turizmu (iz podataka o
ostvarenom platnom prometu s inozemstvom). Ukupni priljev uma-
njuje se za objasnjeni dio: procijenjene prihode od turizma i procije-
njenu potrosnju inozemnih putnika u Republici Hrvatskoj ostvarenu
individualnim kupovinama (Anketa o potro$nji inozemnih putnika u
Hrvatskoj, koju zajednicki provode Hrvatska narodna banka i Institut
za turizam), te za procijenjenu potrosnju pripadnika mirovnih i huma-
nitarnih misija u Republici Hrvatskoj na robu i usluge.

Devizni odljev sektora stanovnistvo obuhvaca strani efektivni novac
kupljen na mjenjackim mjestima i strani efektivni novac podignut s de-
viznih racuna rezidenata kod domacih banaka uvecan za rashode s os-
nove poslovnih putovanja, obrazovanja i specijalizacije, doznaka u tu-
rizmu te ostalih rashoda u turizmu (iz podataka o ostvarenom platnom
prometu s inozemstvom). Ukupni odljev umanjuje se za objasnjeni
dio: procijenjene rashode turizma i procijenjenu potrosnju domacih



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H3: Platna bilanca — dohodak i tekuci transferi (revidirani podaci)

U milijunima USD

2000. 2001.
1996. 1997. 1998, 1999. 1" 2.4r” 3t at” 1" 2.4r” 3.t
1. Dohodak —-69,9 -22,4 -164,0 -349,5 -128,2 -116,0 -115,3 -20,5 -147,5 -252,0 -789
1.1. Naknade zaposlenima 38,9 55,6 69,7 60,3 15,2 15,0 17,9 215 28,8 29,6 31,9
1.1.1. Prihodi 46,7 70,2 81,0 75,2 17.7 18,5 21,3 25,2 31.6 32,7 34,7
1.1.2. Rashodi -7.8 -14.,6 -11.4 -14,9 -2,6 -34 -3.4 -37 -29 -3.1 -2.8
1.2. Dohodak od izravnih ulaganja 9.8 -52,0 -100,6 -69,5 -9,5 -91.,1 -18,5 -21,6 -29,2 -232,1 -68,5
1.2.1. Prihodi 17,56 16,9 5,3 4,2 0,7 09 1.9 3.8 1.9 10,3 3.1
1.2.2. Rashodi 7,6 -68,9 -105,9 -73.7 -10,3 -92,0 -20,4 -25,3 =311 -242,4 -71,6
1.3. Dohodak od portfeljna ulaganja -2,0 -91.6 -102,6 -129.,2 -84.6 -14,2 -73.8 -6.3 -123,7 -23.2 -65.5
1.3.1. Prihodi 0,2 2,6 0,2 0.1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.3.2. Rashodi -2,2 -94,2 -102,8 -129,3 -84,6 -14,2 -73.8 -6,3 -123,7 -23,2 -65,5
1.4. Dohodak od ostalih ulaganja -116,6 65,6 -30.5 -211.1 -49,3 -25,8 -40,9 -14,2 -23.3 -26,3 23,2
1.4.1. Prihodi 205,6 2741 308,3 1728 384 68,2 33,0 104,5 64,8 51,1 97.1
1.4.2. Rashodi -322,2 -208,6 -338,8 -383,9 -87,7 -94,0 -73.9 -118,7 -88,1 -77.3 -73.9
2. Tekui transferi 1.022,4 869,4 706,0 632,5 204,3 2155 2444 219,0 2226 254,1 2385
2.1. Drzava 154,5 32,8 -9,2 -130,3 -2,3 2,8 21,3 -0.1 14,9 22,7 12,5
2.1.1. Prihodi 193.4 55,6 776 76,2 20,5 25,1 45,1 273 27,7 &5 29,0
2.1.2. Rashodi -389 -22,8 -86,8 —-206,5 -22,8 -22,3 -23.8 -27.4 -12,8 -12,5 -16,5
2.2. Ostali sektori 867,9 836,5 715,2 762,7 206,6 212,7 223,1 2191 207,7 231,5 226,0
2.2.1. Prihodi 979,7 908,4 841,5 891,2 232,7 2431 253,1 2541 2417 262,7 260,8
2.2.2.Rashodi -111.9 -71.9 -126,3 -128,5 -26,0 -30.4 -30,0 -35,0 -34,0 -31.3 -34,8
Ukupno (1+2) 952,5 846,9 542,0 283,0 76,0 99,5 1291 198,56 75,1 2,2 169,6

? Preliminarni podaci

putnika u inozemstvu ostvarenu individualnim kupovinama (Anketa o
potrosnji domacih putnika u inozemstvu, koju zajednicki provode Hr-
vatska narodna banka i Institut za turizam). Rashodi od transfera ostalih
sektora temelje se na podacima o ukupnoj vrijednosti deviznih dozna-
ka u inozemstvo (iz statistike platnog prometa s inozemstvom).

Kapitalski racun sastoji se od podataka o prihodima i rashodima s
osnove iseljenickih transfera (iz podataka o ostvarenom platnom pro-
metu s inozemstvom).

Inozemna izravna i portfeljna ulaganja uklju¢uju podatke o tim ula-
ganjima iz statistickog istrazivanja HNB-a te podatke iz registara vrijed-
nosnih papira sluzbenih sektora (sredidnje banke i sredisnje drzave)
kod Hrvatske narodne banke i Zavoda za platni promet. U razdoblju
od 1993. do 1996. godine podaci o inozemnim izravnim ulaganjima
privatnih sektora (banke i ostali sektori) ne sadrze duznicka izravna ula-
ganja, kao ni zadrzanu dobit ulagaca.

Ostala ulaganja klasificirana su prema sljedec¢im institucionalnim
sektorima: Hrvatska narodna banka, drzava, banke i ostali sektori. Sek-
tor drzava obuhvaca sredisnju drzavu, organe lokalne uprave i sa-
mouprave te lokalne fondove. Sektor banke uklju¢uje poslovne banke.

Pozicija Sredstva — Trgovinski krediti sastavlja se od prvog tromje-
se¢ja 1996. godine i obuhvaca podatke o pla¢enim avansima za uvoz
robe od strane hrvatskih uvoznika, a od prvog tromjesecja 1999. godi-
ne obuhvaca i podatke o kreditima s dospije¢em do 90 dana koje su
hrvatski izvoznici odobrili inozemnim kupcima te podatke o odobre-
nim dugorocnim i kratkoro¢nim (od 91 dana do 1 godine) trgovinskim
kreditima za sektor drzava i ostale sektore.

Pozicija Sredstva — Krediti sadrzi podatke o kreditima odobrenim
inozemstvu prema institucionalnim sektorima. Podaci se dobivaju iz
statistike kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke,
koja se temelji na prvobitno zaklju¢enim kreditnim ugovorima, registri-
ranim kod Hrvatske narodne banke.

Pozicija Sredstva — Valuta i depoziti — Banke u razdoblju od 1993.
do 1998. prikazuje promjenu stanja ukupnih likvidnih deviznih sred-
stava banaka ovlastenih za poslovanje s inozemstvom umanjenu za dio
deviznih sredstava koje poslovne banke deponiraju u HNB-u kao dio
obvezne pricuve. Pocevsi od prvog tromjesecja 1999. godine, promje-

ne na transakcijskoj osnovi procijenjene su tako da su promjene u ori-
ginalnim valutama pretvorene u dolarske promjene koristenjem pros-
jecnih mjesecnih tecajeva valuta prema americkom dolaru sadrzanih u
aktivi banaka. Pozicija Sredstva — Valuta i depoziti — Ostali sektori u
razdoblju od 1993. do 1998. obuhvaca dio neto deviznog priljeva sek-
tora stanovnistvo koji nije klasificiran na tekuci racun, a sto iznosi 85%
neto neobjasnjenoga deviznog priljeva preko sektora stanovnistvo. Od
prvog tromjesecja 1999. godine ta se pozicija ne procjenjuje.

Pozicija Obveze — Trgovinski krediti sastavlja se od prvog tromje-
se¢ja 1996. godine i ukljucuje podatke o kreditima s dospijecem do 90
dana koje hrvatski uvoznici koriste od inozemnih dobavljaca. Od pr-
vog tromjesecja 1999. godine ta pozicija obuhvaca i podatke o prim-
ljenim avansima za izvoz robe koje su hrvatski izvoznici primili od ino-
zemnih kupaca, te podatke o primljenim dugoro¢nim i kratkoro¢nim
(od 91 dana do 1 godine) trgovinskim kreditima za sektor drzava i osta-
le sektore.

Podaci o kreditima primljenim iz inozemstva i pripadajuc¢im kasnje-
njima prikazuju se prema institucionalnim sektorima, a dobivaju se iz
statistike kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke,
koja se temelji na prvobitno zaklju¢enim kreditnim ugovorima, registri-
ranim kod Hrvatske narodne banke.

Pozicija Obveze — Valuta i depoziti obuhvaca promjene dijelova
devizne i kunske inozemne pasive sektora monetarne vlasti (HNB-a) i
banke, koji se odnose na tekuce racune, orocene depozite i depozite s
otkaznim rokom, depozite po videnju te depozitni novac.

Promjene medunarodnih pricuva Hrvatske narodne banke na tran-
sakcijskoj osnovi procijenjene su koristenjem ra¢unovodstvenih poda-
taka o stanjima deviznih pricuva u pojedinim valutama krajem mjese-
ca. Procjena transakcija za razdoblje od 1993. do 4. tromjesecja 1998.
napravljena je tako da su promjene u originalnim valutama pretvorene
u dolarske promjene koristenjem prosje¢nih mjesecnih tecajeva valuta
sadrzanih u pricuvama u odnosu prema ameri¢kom dolaru. Pocevsi od
prvog tromjesecja 1999., izvor podataka o promjenama medunarod-
nih pricuva jest Izvjesce o transakcijama deviznim pricuvama, koje sas-
tavlja Direkcija racunovodstva Hrvatske narodne banke.



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H4: Platna bilanca — ostala ulaganja (revidirani podaci)

U milijunima USD

o 2000. 2001.
1996. 1997. 1998, 1999. 1r.” 2.4r” 3r” at” 1" 24" 3.r.”
SREDSTVA 794,4 1713 348,8 -328,4 -105,9 -183,1 -678,8 119,4 88,8 198,4 —-443,6
1. Trgovinski krediti 36,3 18,1 -19,6 -293,4 253,1 -237,2 -93,8 170,3 119,9 -112,9 145,8
1.1. Drzava 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1. Dugoro¢ni krediti 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostali sektori 36,3 18,1 -19,6 -293,4 253,1 -237,2 -93,7 170,3 119,9 -112,9 145,8
1.2.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0.0 -13.8 -1.9 4,4 15 23 4,0 4,5 03
1.2.2. Kratkoro¢ni krediti 36.3 18,1 -19,6 -279.,6 255,0 -232,8 -95,2 1679 115,9 -117.4 145,5
2. Krediti 0,0 0,0 0,0 -84,3 09 -36 -1.4 11,6 -15 6,5 5,1
2.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 1.1 0,0 0,0 0,0 1.1 4,0 0,0 0,0
2.1.1. Dugoro¢ni krediti 0.0 0.0 0.0 1.1 0,0 0,0 0,0 1.1 -4,0 0,0 0,0
2.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Banke 0,0 0,0 0,0 -85,4 09 -36 -1.4 10,3 2,5 6,5 -1,3
2.2.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 -76,1 0,0 -3.1 -0,9 10,6 0,7 3.8 -2,7
2.2.2. Kratkoro¢ni krediti 0.0 0.0 0.0 -93 0.9 -0,6 -0,5 -0.1 1.8 27 1.4
2.3. Ostali sektori 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -38
2.3.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -38
2.3.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Valuta i depoziti 758,0 1563,2 368,3 49,3 -359,8 57,7 -583,6 -62,4 -29,7 304,8 -584,2
3.1. Drzava -334 30,7 -22.3 7.9 -12.9 -11,0 1.4 4,2 -64,3 10,6 53,0
3.2. Banke -589,2 -371.8 406,1 41,4 -347,0 68,8 -585,0 -58,2 34,6 294,2 -637,2
3.3. Ostali sektori 1.380,6 494,3 -15,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
OBVEZE 603,3 1.963,2 402,9 806,2 -310,8 -29.8 464,4 404,5 -366,6 400,1 213,0
1. Trgovinski krediti 390.1 217.9 -466,9 309,6 -99,6 -119.4 413,7 84,9 -443,5 374,7 189,7
1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,7 -0,7 -1,6 -0,6 -0,4 0,0 1.1 0,0
1.1.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 -1,0 -0,1 -0,4 0,0 -0,1 0,0 1.1 0,0
1.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0.0 0.0 1.6 -0,7 -1.1 -0,5 -0.4 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostali sektori 390,1 217.9 -466,9 309,0 -98,7 -117.9 414,3 15,3 -443,5 3736 189,7
1.2.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 -36,7 -10,2 1.3 8,7 -97 -13,7 -15 -221
1.2.2. Kratkoro¢ni krediti 390,1 2179 -466,9 345,7 -88,5 -119,2 405,5 95,0 -429,8 375,1 2119
2. Krediti 666,6 1.4741 1.045,7 460,9 -160,3 49,6 45,2 4191 0.3 -22,5 24,8
2.1. Hrvatska narodna banka -43 878 -89 -31.4 0,0 -14,6 0,0 -14,1 0,0 -13.8 -2.1
2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a -4,3 37.3 -89 -31.4 0,0 -14,6 0,0 -14,1 0,0 -13.8 21
2.1.1.1. Koristenja 0,0 39,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.1.2. Otplate -4,3 -2,2 -89 -31.4 0,0 -14,6 0,0 -14,1 0,0 -13,8 -2.1
2.2. Drzava 268,6 95,7 -61,4 2583 -29.3 -71.6 14,1 357,0 21,4 2,7 -43,4
2.2.1. Dugoro¢ni krediti 260,4 104,2 -12,2 229,8 43,9 71,6 14,1 -3,0 21,4 -2,7 -43,4
2.2.1.1. Koristenja 349,8 180,7 248,0 297,2 65,0 48,2 36,1 85,9 46,8 (e]ls) 36,2
2.2.1.2. Otplate -89,4 -76,4 -260,2 -67,4 21,1 -119,8 -22,0 -88,9 -25,4 -12,2 -79,6
2.2.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) 8.2 -86 49,2 28,5 -73.1 0,0 0,0 360,0 0,0 0,0 0,0
2.3. Banke 200,4 399,2 3116 —-66,9 —-69,2 -58,0 12,0 -50,0 -17.4 -7.5 97,0
2.3.1. Dugoro¢ni krediti 64,4 337.3 362,3 -53,9 61,1 -55,3 14,4 -50,4 -18,7 -7.6 96,8
2.3.1.1. Koristenja 167,5 587,9 517,0 589,4 23,1 49,4 234,0 41,3 27,1 26,0 182,4
2.3.1.2. Otplate -103,1 —-250,6 -154,7 -643,3 -84,3 -104,7 -219,7 -91,7 -45,8 -33,6 -85,6
2.3.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) 135,9 61,9 -50,7 -13,0 -8,1 -2,7 -23 04 1.4 0.1 0.1
2.4. Ostali sektori 202,1 942,0 804,3 300,9 -61,8 193,8 19,0 126,1 -38 15 -26,6
2.4.1. Dugoro¢ni krediti 128,8 747,0 668,0 2472 -38,0 1871 46,8 140,8 -3,2 28,9 -22,2
2.4.1.1. Koristenja 327.0 1.007.0 969,7 7709 112,0 2885 1421 2871 85,7 161,7 1562,0
2.4.1.2. Otplate -198,2 —259,9 -301.,8 -523,6 -150,1 -101,4 -95,2 -146,3 -88,9 -132,8 -174,2
2.4.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) 733 194,9 136,4 53,7 -23,7 6,7 -27,.8 -14,7 -0,6 -27,4 —4.4
3. Valuta i depoziti 259 2711 -175,9 35,6 51,1 40,0 5.6 -99.4 76,7 48,0 -1.5
3.1. Hrvatska narodna banka 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.0
3.2. Banke 259 2711 -175,9 35,6 -51,1 40,0 56 -99,4 76,7 48,0 -2,5
4. Ostale obveze (kratkoro¢ne) -479,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.1. Drzava 125,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2. Banke -604,4 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.3. Ostali sektori 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2 Preliminarni podaci
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Tablica H5: Platna bilanca — svodna tablica (revidirani podaci)

U milijunima kuna

2000. 2001.
1996.% 1997.% 1998.% 1999.% 1.tr.* 2.tr.* 3.r.* 4.tr.* 1.tr.* 2.tr.* 3.tr.?
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -5.389,4 -14.078,7 -9.726,7 -9.8305 -3.311,3 -2.3539 6.890,6 -4.786,1 -5.047,6 -7.048,4 9.990,9
1. Robe, usluge i dohodak (2+5) -11.419,2 -19.4215 -14.2235 -14.333,7 -49108 -4.131,3 48465 66885  -6.8994 -9.207,1 8.020,5
1.1. Prihodi 44.010,1 53.096,0 57.052,5 59.793,0 13.054,2 17.3276 27.197,0 17.119,8 14.8989 18.386,6 32.148,7
1.2. Rashodi -55.429,3 -72.517,4 -71.276,1 -74.126,8 -17.965,0 -21.459,0 -22.350,5 -23.808,3 -21.7983 -27.593,7 -24.128,3
2. Robe i usluge (3+4) -11.030,1 -19.349,8 -13.153,1 -11.852,6 -3.9100 -3.184,3 5.809,7 -6.509,1 -5.676,4 -7.067,6 8.707,2
2.1. Prihodi 425445 50.830,7 545465 57.9956 12.6082 16.596,6 26.726,3 15.967,8 14.084,6 175855 31.031,6
2.2. Rashodi -53.574,6 -70.180,6 —-67.699,6 -69.8482 -16.518,2 -19.780,9 -20.916,7 -22.477,0 -19.760,9 -24.653,1 -22.324,4
3. Robe -19.692,1 -32.205,2 -26.422,2 -235866 -4.3189 -7.0565 -6.6774 -8.6339 -6.760,2 -10.9083 -8.137,6
3.1. Prihodi 24.693,7 257582 29.278,2 31.369,6 8.581,0 9.251,9 10.1705 9.906,7 9.232,0 9.882,9 10.088,8
3.2. Rashodi -44.385,8 -57.963,4 -55.700,4 -54.956,2 -12.8999 -16.308,5 -16.847,9 -18540,6 -15.992,2 -20.791,2 -18.226,5
4. Usluge 8.662,0 12.8554 13.269,1 11.734,0 408,9 3.872,2 124871 2.124,7 1.083,8 3.840,7 16.844,8
4.1. Prihodi 17.850,8 25.072,5 25.268,3 26.626,0 4.027,2 7.344,7 16.555,8 6.061,2 4.852,6 7.702,7 20.942,8
4.2. Rashodi -9.188,8 -12.217,1 -11.999,2 -14.8920 -3.6184 -3.4724 -4.0688 -3.9364 -3.7688 -3.8619 -4.0979
5. Dohodak -389,1 -71,7 -1.0704 -2.481,1 -1.000,8 -947,0 -963,2 -1793  -1.2230 -2.139,5 —-686,7
5.1. Prihodi 1.465,6 2.265,3 2.506,0 1.797.5 446,0 731,0 470,7 1.152,0 814,3 801,0 11171
5.2. Rashodi -1.854,7 -2.3369 -35765 42786 -1.4468 -1.6781 -14339 -1.331,3 -2.0374 -29406 -1.8038
6. Tekuci transferi 6.029,8 5.342,8 4.496,8 4.503,2 1.599,5 1.777.4 2.044,1 1.902,4 1.851,8 2.1568,7 1.970,4
6.1. Prihodi 6.387,5 59254 5.846,2 6.898,2 1.982,2 22116 2.493,9 2.443,7 2.239,8 2.530,9 2.394,8
6.2. Rashodi -357,8 -582,6 -1.349,4 -2.3949 -382,7 —434,2 -449,8 -541,3 -388,0 -372,3 4244
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE  13.367,1 16.177,9 9.1239 14.692,7 3.8169 -1.4535 -191,9 5.452,8 1.898,0 6.200,3 —4.544,9
B1. Kapitalne transakcije 87,3 132,4 121,9 178,0 48,3 52,7 33,2 38,0 27,9 1.027,1 -926,8
B2. Financijske transakcije, isklju¢ujuci 16.160,5 18.730,7 10.056,6 17.506,6 3.614,6 1.044,9 2.146,4 5.456,0 3.077,0 8.451,1 534,4
medunarodne pricuve
1. |zravna ulaganja 2.641,9  2.1352 5.349,3 10.3339 3.379,1 2.745,9 1.398,4 1.229,5 613,0 3.145,0 1.371,5
1.1. U inozemstvo -132,8 -1.149,7 -619,7 -250,4 58,1 69,8 -160,3 -220,6 -87,1 -140,2 —-442,8
1.2. U Hrvatsku 2.774,7 3.284,8 5.969,1 10.584,3 3.321,0 2.676,1 1.658,7 1.450,1 700,1 3.285,2 1.814,4
2. Portfolio ulaganja 3.349,8 35234 107.9 3.996,9 3.488,2 49,1 2.532,7 -288,1 4.776,5 202,5 1.147.1
2.1. Sredstva 33,7 70,6 -0,9 -2,1 -0,1 -0,5 -0,7 0,0 -0,3 2,7 -0.1
2.2. Obveze 3.316,1 3.452,8 108,8 3.999,1 3.488,3 49,6 2.533,4 -288,1 4.776,8 199,8 1.147,1
3. Ostala ulaganja 10.168,8 13.072,0 4.599,3 3.1758 -3.262,7 -1.750,1 -1.784,6 4.514,6 -2.312,5 5.103,6 -1.984,1
3.1. Sredstva 4.347,9 750,9 21399 -2.6613 -827,0 -15103 -5.672,7 1.037,1 738,4 1.700,5 -3.654,0
3.2. Obveze 58209 12.321,1 2.459,4 5.837,1 -2.4257 -239,8 3.888,0 34775  -3.050,9 3.403,2 1.669,9
B3. Medunarodne pri¢uve HNB-a -2.880,7 -2.6852 -1.0545 -2.992,0 154,0 -2551,0 -2.3716 41,1 -1.206,8 -3.2779 -4.152,6
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -7.977,7 -2.099,2 6029 -4.862,2 -505,6 3.807,4 -6.698,6 —666,7 3.149,6 848,1 -5.446,0

? Preliminarni podaci
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Tablica H6: Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke i devizne pricuve poslovnih banaka?

Na kraju razdoblja, u milijunima USD

Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke

Devizne

Godina Miesec Specijalna Pri¢uvna Devize pricuve
Ukupno prava pozicija u Zlato Valuta i Obveznice P°5|°V'"£1

vuéenja MMF-u Ukupno depogziti R —— banaka

1991. prosinac - - - - - - - 200,9
1992. prosinac 166,8 = = = 166,8 166,8 = 484,0
1993. prosinac 616,2 3,7 = = 612,5 612,5 = 689,4
1994. prosinac 1.405,0 45 = = 1.400,5 1.400,5 = 878,7
1995. prosinac 1.895,2 139.8 = = 1.755,4 1.651,0 104,3 1.330,3
1996. prosinac 2.314,0 125,6 = = 2.188,4 2.016,6 171.8 1.919,5
1997. prosinac 2.539,1 1471 0,1 = 2.391.9 2.011,7 380,2 2.291,3
1998. prosinac 2.815,7 231,2 0,2 = 2.584,4 1.927.0 657,4 1.885,2
1999. prosinac 3.025,0 189,56 0,2 = 2.835,3 2.459,8 375,5 1.562,9
2000. lipanj 3.236,8 168,1 0,2 = 3.068,5 2.339,4 729,1 1.776.9
srpanj 35113 165,1 0,2 = 3.346,0 2.645,5 700,5 2.039.8

kolovoz 3.424,9 162,9 0,2 = 3.261.8 2.650,4 611,4 2.249,7

rujan 3.378,7 161,2 0,2 = 3.217.3 2.583,6 633,7 2.275,6

listopad 3.374,6 145,7 0,2 = 32287 2.639,2 689,5 2.214,9

studeni 3.336.9 144.9 0,2 = 3.191.8 2.536,1 655,7 2.301,2

prosinac 3.5624.8 147.7 0,2 = 3.376.9 2.574.3 802,6 2.389,2

2001. sijecan] 3.394,1 146,7 0,2 = 3.247,2 2.347,6 899,7 2.219,3
veljaca 3.466,8 145,0 0,2 = 3.321,6 2.306,6 1.015,0 2.240,4

oZujak 35141 139,5 0,2 = 3.374.4 2.362,1 1.012,3 2.295,2

travanj 3.635,9 127.5 0,2 = 3.508,1 2.254,6 1.253,5 2.189,5

svibanj 3.694,6 1254 0,2 = 3.568,9 2.405,7 1.163,2 1.981,7

lipanj 3.798,5 124,2 0,2 114,9 3.669,2 23321 1.227.1 1.963,2

srpanj 4.175,8 126,7 0,2 114,9 3.934,0 27701 1.163.9 1.961,9

kolovoz 4.101,3 1287 0,2 14,9 3.857.5 2.756,7 1.100,8 27183

rujan 4.416,3 124,8 0,2 = 4.291.3 3.003,3 1.288,0 2.685,7

listopad 4.504,8 110,7 0,2 = 4.393.9 3.069,7 1.334,3 2.769,7

studeni® 4.614,9 108,9 0,2 = 4.505,7 3.105,9 1.399,9 2.958,7

# Medunarodne pri¢uve Republike Hrvatske &ine samo devizne pri¢uve HNB-a; b Iskljugen HBOR; © Preliminarni podaci

Tablica H6: Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke i devizne pricuve

poslovnih banaka

Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke iskazuju se u skla-
du s Priru¢nikom za sastavljanje platne bilance (Medunarodni mone-
tarni fond, 1993.) i ukljucuju ona potraZzivanja Hrvatske narodne ban-
ke od inozemstva koja se mogu koristiti za premoscivanje neusklade-

nosti medunarodnih placanja. Medunarodne pri¢uve sastoje se od
specijalnih prava vucenja, pricuvne pozicije u MMF-u, zlata, strane va-

lute i depozita kod stranih banaka, te obveznica i zaduznica.

Devizne pri¢uve poslovnih banaka ukljucuju stranu valutu i depozi-
te domacih poslovnih banaka kod stranih banaka. Te su devizne pri¢u-
ve dopunska rezerva likvidnosti za premoscivanje neuskladenosti me-

dunarodnih placanja.
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Tablica H7: Medunarodne pricuve i devizna likvidnost

Na kraju razdoblja, u milijunima USD

1999. 2000. 2001.
Xl XIl. L. VI, IX. X.
I. Sluzbene medunarodne pri¢uve i ostale devizne pri¢uve (priblizna trzi$na vrijednost)
A. Sluzbene medunarodne pri¢uve 2.847,4 3.432,3 3.398,3 3.749.1 4.335,8 4.356,9
(1) Devizne pricuve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 2.616,3 2.567.4 24114 2.731,2 2.989,5 3.055,4
(a) Duznicki vrijednosni papiri 55 802,6 1.012,3 1.227.1 1.288,0 1.334,3
od toga: izdavatelji sa sjedistem u zemlji o kojoj se izvjestava, ali
locirani u inozemstvu
(b) Ukupno valuta i depoziti kod: 2.240,8 1.764,8 1.399,1 1.604,1 1.701,6 1.721.1
(i) ostalih sredisnjih banaka,BIS-a i MMF-a 7123 545,7 506,4 349,3 4127 356,5
(i) banaka sa sjedistem u zemlji o kojoj se izvjeStava
od toga: locirane u inozemstvu
(iii) banaka sa sjedistem izvan zemlje o kojoj se izvjestava 1.528,6 1.219.1 892,6 1.154,8 1.288,8 1.364,6
od toga: locirane u zemlji o kojoj se izvjestava
(2) Pri€uvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
(3) Specijalna prava vuc¢enja (SPV) 189,56 1477 139,5 123,6 1241 110,0
(4) Zlato 114,9
(5) Ostale devizne pricuve 41,4 717,0 8471 779,2 1.221,9 1.191,3
— obrnuti repo poslovi 41,4 717,0 8471 779,2 1.221,9 1.191,3
B. Ostale devizne pri¢uve 177.6 92,5 115,9 49,4 80,5 147.9
— oroceni depoziti 177.6 92,5 115,9 49,4 80,5 1479
C. Ukupno (A+B) 3.025,0 3.524,8 3.514,1 3.798,6 4.416,3 4.504,8
Il. Obvezatni kratkoroéni neto odljevi di odnih i ostalih deviznih priéuva ( Ina vrijed| )
1. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti (ukupni neto —932,6 -1.210,8 —-1.430,9 -1.323,4 -1.586,4 -1.278,2
odljevi do 1 godine)
(a) Hrvatska narodna banka -258,7 -265,0 -270,7 -171.1 -420,8 -481,6
Do 1 mjesec Glavnica -90,2 -107.6 -119,2 =717 -108,3 -260,8
Kamate -5,0 -4,3 -39 -3.6 -35 -4,3
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica -123,6 -116,5 -118,5 -60.6 -282,1 -176.4
Kamate -2,7 -2,8 -2,2 -1,6 -3.0 -24
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -29,9 -29,0 -19,6 -29,9 -20,1 -34,0
Kamate -7.3 4,7 -7,2 -38 -37 -36
(b) Sredignja drzava (bez republi¢kih fondova)® -673,9 -945,8 -1.160,2 -1.152,4 -1.165,6 -796,7
Do 1 mjesec Glavnica -63,5 -89,3 -4,0 -86,2 -363,4 -0,1
Kamate -58,3 -69,0 -3.2 -61.8 -1.3 -0.4
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica -6,0 -93.8 -16,8 -369,5 -20,0 -105,3
Kamate -42,9 =771 -17.1 -22.8 -14,2 -62,2
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -384,6 4971 -874,1 -441,2 -524,9 -438,0
Kamate -118,7 -119.6 —-245,0 -170.9 -241,7 -190,6
2. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova, deviznih
rocnica i meduvalutnih swapova u odnosu na domacu valutu
(a) Kratke pozicije (-)
Do 1 mjesec
Preko 1 do 3 mjeseca
Preko 3 mjeseca do 1 godine
(b) Duge pozicije (+)
Do 1 mjesec
Preko 1 do 3 mjeseca
Preko 3 mjeseca do 1 godine
3. Ostalo -21,3 40,7 -18,0 40,8 -51,3
— odljevi s osnove repo poslova (-) -21,3 -40,7 -18,0 -40,8 -51,3
Do 1 mjesec Glavnica -21.3 -40,6 -18.0 -40,8 -51,2
Kamate 0,0 -0.1 0,0 0,0 -0.1
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica
Kamate
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica
Kamate
4. Ukupni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i ostalih -954,0 -1.251,56 -1.430,9 -1.341,4 -1.627,2 -1.329,5
deviznih pri¢uva (1+2+3)
I1l. Potencijalni kratkoroéni neto odljevi medunarodnih pri¢uva (nc Ina vrijednost)
1. Potencijalne devizne obveze -869,9 -969.3 -936,1 -1.057,2 -1.103,1 -1.058,6
(a) Izdane garancije s dospijecem od 1 godine -263,6 -296,0 -285,4 -304,2 -286,7 -284,5
— Hrvatska narodna banka
— Sredi$nja drzava (bez republi¢kih fondova)® -263,6 -296,0 -285,4 -304,2 -286,7 -284,5
Do 1 mjesec -37.3 48,4 -37,7 -38,8 -11,2 -2,5
Preko 1 do 3 mjeseca -57.6 -11.4 -35,7 -64,1 -39.7 -81.3
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Preko 3 mjeseca do 1 godine -168,7 —236,2 -212,0 -201,2 -235,8 —-200,6
(b) Ostale potencijalne obveze -606,2 -673,2 -650,8 -753,0 -816,4 7741
— Hrvatska narodna banka -606,2 -673,2 -650,8 -753,0 -816,4 7741
Do 1 mjesec
Preko 1 do 3 mjeseca -606,2 -673,2 -650,8 -753,0 -816,4 7741
Preko 3 mjeseca do 1 godine
— Sredi$nja drzava (bez republi¢kih fondova)®
2. Izdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom prodaje
3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: 80,0 80,0 90,0 154,7 153,4
- BIS (+) 80,0 80,0
- MMF (+) 90,0 154,7 163,4
4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema domacoj valuti
5. Ukupni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih -789,9 -889,3 -936,1 -967,2 -948,4 -905,2
priGuva (1+2+3+4)
IV. Biljeske
(a) kratkoroéni kunski dug s valutnom klauzulom
u tome: sredi$nja drzava (bez republic¢kih fondova)
(b) devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju u
devizama
(c) zaloZzena imovina 177.,0
(d) repo poslovi s vrijednosnim papirima
— posudeni ili repo i uklju¢eni u Dio I. -20.1 -40,0 -16.9 -40,0 -50,0
— posudeni ili repo ali nisu uklju¢eni u Dio I.
— primljeni ili ste¢eni i uklju¢eni u Dio I.
— primljeni ili steceni ali nisu uklju¢eni u Dio I. 374 685,6 783,9 700,1 1.1121 1.087,4
(e) financijski derivati (neto, po trzi$noj vrijednosti)
(f) valutna struktura sluzbenih medunarodnih priéuvab
- SPV i valute koje &ine SPV 2.983,7 3.524,8 3.398,2 3.634,2 4.335,8 4.356,9
— valute koje ne ¢ine SPV 1.4 0.0 0,0 115,0 0,0 0.0
— po pojedinim valutama: usD 1.186,1 922,5 842,5 1.202,6 1.534,7 1.615,9
EUR 1.405,1 2.453,9 2.415,6 2.307.4 2.676,2 2.730,4
Ostale 433,8 148,4 140,2 239,1 124,8 110,7

2 Preliminarni podaci za 2001.; ° Do sije€nja 2001.: valutna struktura medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva.

Tablica H7: Medunarodne priCuve i devizna likvidnost

Medunarodne pricuve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu s
Predloskom o medunarodnim pri¢uvama i inozemnoj likvidnosti, koji
je sastavio MMF. Detaljno objasnjenje Predloska nalazi se u materijalu
MMF-a “Data Template on International Reserves and Foreign Curren-
cy Liquidity — Operational Guidelines, Oct. 1999".

Prvi dio Predloska prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne
banke u konvertibilnoj stranoj valuti. Sluzbene medunarodne pricuve
(I. A) prikazuju samo one oblike imovine koje HNB moze u bilo kojem
trenutku koristiti za premoséivanje neuskladenosti medunarodnih pla-
¢anja. Sluzbene medunarodne pric¢uve ukljucuju: kratkoro¢ne ino-
zemne utrzive duznicke vrijednosne papire, efektivni strani novac, de-
vizne depozite po videnju, devizne orocene depozite koji se mogu raz-
rociti prije dospijeca, devizne oroCene depozite s preostalim rokom
dospijeca do 3 mjeseca, pricuvnu poziciju u MMF-u, specijalna prava
vucenja, zlato i obrnute repo poslove s inozemnim utrzivim duznickim
vrijednosnim papirima. Ostale devizne pri¢uve HNB-a (I. B) ukljucuju
devizne orocene depozite s rokom dospijeca duzim od 3 mjeseca.

Drugi dio Predloska prikazuije fiksno ugovorene devizne neto obve-
ze Hrvatske narodne banke i sredisnje drzave (iskljucujuéi republicke
fondove), koje dospijevaju tijekom iduc¢ih 12 mjeseci. Devizni krediti,
duznicki vrijednosni papiri i depoziti (II. 1.) uklju¢uju buduca placanja
kamata na deviznu obveznu pricuvu banaka kod HNB-a (uklju¢eno je
samo placanje kamata za iduc¢i mjesec), placanja buducih dospijeca iz-
danih blagajnickih zapisa HNB-a u stranoj valuti, buduce otplate glav-
nice i placanja kamata na kredite primljene od MMF-a, te buduce ot-
plate glavnice i placanja kamata na devizne dugove sredisnje drzave
(isklju¢ujuci republicke fondove). Agregatna kratka i duga pozicija de-
viznih terminskih poslova (II. 2.) uklju¢uje buduce naplate (predznak

+) ili placanja (predznak -) koje rezultiraju iz meduvalutnih swapova
izmedu HNB-a i domacih poslovnih banaka (priviemene prodaje ili
priviemene kupnje deviza). Ostalo (II. 3.) ukljucuje buduca placanja s
osnove repo poslova s inozemnim utrzivim duznic¢kim vrijednosnim
papirima.

Tredi dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne neto devizne
obveze Hrvatske narodne banke i sredisnje drzave (bez republickih
fondova), koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Potencijalne de-
vizne obveze (llI. 1.) uklju¢uju buduée otplate glavnice i placanja ka-
mata na inozemne kredite za koje jam¢i sredi$nja drzava, te stanje de-
vizne obvezne pri¢uve banaka kod HNB-a (ukljucivanje devizne ob-
vezne pricuve temelji se na pretpostavkama da u buducnosti nece biti
promjena stope ni promjena osnovice na deviznu obveznu pricuvu,
koju ¢ine devizni depoziti stanovnistva kod banaka s preostalim rokom
dospijec¢a do 3 mjeseca). Neiskoristeni okvirni krediti prikazuju poten-
cijalne priljeve (predznak +) ili odljeve (predznak -) koji bi nastali ko-
ristenjem tih kredita.

Cetvrti dio Predlogka prikazuje biljeske. Kratkoro¢ni kunski dug s
valutnom klauzulom (IV. (a)) prikazuje obveze na temelju Zakona o
pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike Hrvat-
ske, koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. ZaloZzena imovina (IV.
(0)) prikazuje devizne orocene depozite s ugovorenim dospije¢em du-
zim od 3 mjeseca iz stavke I. B, koji takoder ¢ine zalog. Repo poslovi s
vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolaterala koji su predmet
repo poslova i obrnutih repo poslova s vrijednosnim papirima, kao i
nacin evidentiranja tih poslova u Predlosku. Valutna struktura medu-
narodnih i ostalih deviznih pri¢uva odnosila se do prosinca 2000. godi-
ne na valutnu strukturu ukupne devizne imovine HNB-a (dio ). Od si-
jec¢nja 2001. godine valutna se struktura odnosi na sluzbene medu-
narodne pricuve (dio I).



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H8: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih tecajeva Hrvatske narodne banke

Godina Mijesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1992. 0,340174 0,024304 0,050419 0,020916 0,190597 0,375277 0,264299 0,171018
1993. 4,133563 0,305485 0,621058 0,224018 2,433869 5,369428 3,677417 2,156526
1994. 7.087400 0,624804 1,079560 0.371475 4,381763 9,166192 5,9956300 3.692018
1995. 6,757758 0618734 1,047969 0,321342 4,425311 8,252950 5,229967 3,649342
1996. 6,804708 0,613722 1,062735 0,352150 4,404976 8,479850 5,433800 3,614536
1997. 6,959708 0,505322 1,056355 0,361942 4,246962 10,081567 6,157050 3.665932
1998. 7.136608 0,614421 1,079581 0,366683 4,395149 10,539883 6,362292 3619321
1999. 7579622 0,650834 1,165501 0,391455 4,738375 11,504100 7.112441 3.875409
2000. 7,634973 0,654855 1,163944 0,394313 4,901679 12,529639 8,276819 3,903700
2000. lipanj 7,656650 0,556430 1,167249 0,395433 4,904278 12,174320 8,075785 3.914783

srpanj 7611087 0,663119 1,160303 0,393080 4,907463 12,201744 8,082124 3.891487
kolovoz 7.575196 0,650511 1,164831 0,391226 4,885028 12,465103 8,353507 3.873136
rujan 7530710 0,647278 1,148049 0,388929 4,913655 12,389037 8,636115 3,850391
listopad 7.521939 0,546641 1,146712 0,388476 4,969879 12,754030 8,777919 3,845906
studeni 7.552528 0,5648864 1,151376 0,390056 4,960171 12,600643 8,828263 3.861546
prosinac 7.585632 0,651269 1,166422 0,391765 5,009320 12,357001 8,459373 3.878472
2001. sijecanj 7,605594 0,652720 1,169465 0,392796 4,974222 11,987261 8,088795 3,888678
veljaca 7.697274 0,559383 1,173442 0,397531 5,013567 12,152421 8,351871 3,935554
ozujak 7.695090 0,669224 1,173109 0,397418 5,009254 12,215118 8,443783 3,934437
travanj 7615417 0,653434 1,160963 0,393303 4,984932 12,247077 8,628187 3,893701
svibanj 7,369043 0,635529 1,123403 0,380579 4,803162 11,992724 8,409159 3,767732
lipanj 7.298230 0,530383 1,112608 0,376922 4,792849 11,977367 8,644508 3,731526
srpanj 7.199348 0,623197 1,097533 0,371815 4,756738 11,843820 8,383935 3,680968
kolovoz 7.377423 0,636138 1,124681 0,381012 4,873952 11,783157 8,208499 3,772017
rujan 7.516445 0,5646241 1,1456875 0,388192 5,038014 12,060134 8,247745 3,843097
listopad 7,475332 0,543253 1,139607 0,386069 5,051394 11,982631 8,254490 3.,822076
studeni 7,408086 0,538366 1,129355 0,382596 5,051386 11,982645 8,332980 3,787694

Tablica H9: Srednji devizni teCajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

Godina Mijesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1992. 0,964508 0,070357 0,145244 0,054153 0,5646218 1,206464 0,798188 0,495000
1993. 7,262200 0,5640504 1,120052 0,381300 4,471653 9,714800 6,561900 3801812
1994. 6,902400 0,616285 1,052510 0,346500 4,288893 8,784200 5,628700 3,632100
1995. 6,812200 0,526742 1,085365 0,335800 4,618693 8,234500 5,316100 3,705900
1996. 6,863600 0,506253 1,055662 0,362600 4,098835 9,359000 5,639600 3.562200
1997. 6,947200 0,499445 1,050510 0,357700 4,332003 10,475600 6,303100 3.511000
1998. 7,329100 0,631546 1,114954 0,377700 4,567584 10,451000 6,247500 3,739700
1999. 7,679009 0,5658055 1,170657 0,396588 4,784268 12,340257 7,647654 3,926215
2000. 7,698334 0,662192 1,1583569 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3.884966
2000. lipanj 7,639108 0,6565156 1,164575 0,394527 4,910084 12,204998 8,046248 3.905814

srpanj 7,600773 0,652370 1,168730 0,392547 4,908158 12,369037 8,195787 3,886214
kolovoz 7,5659582 0,5649376 1,162451 0,390420 4,885029 12,292003 8,509210 3,865153
rujan 7.,5611311 0,5645868 1,145092 0,387927 4,924481 12,500102 8.,628796 3.840472
listopad 7,635421 0,647620 1,148768 0,389172 4,948723 12,994346 8,890303 3.852800
studeni 7567727 0,5649968 1,163693 0,390840 5,004779 12,487998 8,773159 3,869317
prosinac 7,5698334 0,652192 1,168359 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3,884966
2001. sijecan; 7675722 0,657816 1,170156 0,396418 5,048821 12,203056 8.376866 3.924534
veljaca 7,703111 0,659807 1,174332 0,397832 5,014393 12,157688 8418701 3,938538
ozujak 7,680701 0,658178 1,170915 0,396675 5,034874 12,436368 8,722122 3,927080
travanj 7,5626926 0,5647003 1,147472 0,388733 4,898110 12,060449 8,358607 3,848456
svibanj 7.278507 0,5628950 1,109601 0,375904 4,767165 12,068491 8.504916 3.721442
lipanj 7,320680 0,632015 1,116030 0,378082 4,812438 12,1562523 8,646132 3,743004
srpanj 7,185933 0,622222 1,095488 0,371122 4,757006 11,684444 8,217190 3.674109
kolovoz 7,610640 0,653087 1,160235 0,393057 5,019549 12,155630 8,372541 3,891258
rujan 7.5642032 0,5648101 1,149775 0,389513 5,104590 12,105990 8,230964 3.856180
listopad 7,444006 0,640977 1,134831 0,384451 5,061195 11,967855 8,220879 3.806060
studeni 7,432042 0,540108 1,133007 0,383833 5,082781 11,939023 8,361883 3,799943




GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H10: Indeksi efektivnih tecajeva kune

Indeksi 1995.=100

Realni efektivni tecaj kune; deflator

Godina A Nominalni efektivni tecaj kune Indeks cijena pri proizvodaéima Indeks cijena na malo
1997. prosinac 107,96 104,89 103,27
1998. prosinac 111,87 108,03 102,41
1999. prosinac 122,56 116,27 109,49
2000. svibanj 127.47 119,03 112,05
lipanj 124,91 116,74 108,32
srpanj 124,45 116,91 107,52
kolovoz 125,34 117,53 108,38
rujan 126,15 118,45 108,32
listopad 126,75 118,44 108,26
studeni 127,29 115,06 108,76
prosinac 125,97 113,563 107,66
2001. sijec¢an;j 124,42 113,87 106,35
veljaca 126,69 114,64 108,30
ozujak 127,10 116,70 108,89
travanj 126,60 116,60 107,37
svibanj 123,23 118,72 104,46
lipanj 123,03 118,20 104,75
srpanj 121,19 111,46 103,63
kolovoz 122,41 112,96 103,637
rujan 124,23 114,02° 105,23"
listopad 123,80
studeni 123,41

? Preliminarni podaci
Napomena: od 1.1.2001. serija cijena koja se odnosi na euro zonu ukljuéuje i Gréku.

Tablica H10: Indeksi efektivnih tecajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune ponderirani je geomet-
rijski prosjek indeksa bilateralnih tecajeva kune prema euru, ame-
rickom dolaru, Svicarskom franku, funti sterlinga i slovenskom tolaru.
Ponderi su odredeni na temelju prosjecnog udjela pojedine inozemne
valute u strukturi tekuceg dijela devizne bilance platnog prometa s ino-
zemstvom u razdoblju od srpnja 1996. do sije¢nja 2000. godine. Baz-
no razdoblje za izracunavanje indeksa je 1995. godina. Indeks nomi-
nalnoga efektivnog tecaja je agregatni pokazatelj prosjecne vrijednosti

domace valute prema kogarici stranih valuta. Povecanje indeksa nomi-
nalnoga efektivnog tecaja kune u odredenom razdoblju pokazatelj je
deprecijacije tecaja kune prema kogarici valuta i obratno. Indeks real-
noga efektivnog tecaja ponderirani je geometrijski prosjek indeksa bi-
lateralnih tecajeva kune korigiranih odgovaraju¢im indeksima relativ-
nih cijena (odnos indeksa cijena u zemljama partnerima i domacih ci-
jena). Koriste se indeksi cijena pri proizvoda¢ima i indeksi cijena na
malo, odnosno ukupni harmonizirani indeks cijena na malo za drzave
¢lanice Ekonomske i monetarne unije. Podaci za posljednja dva mjese-
ca su preliminarni.



Tablica H11: Inozemni dug prema domac¢im sektorima

U milijunima USD

GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. Xl XIl. XIl. X" 1. VI IX. X.
1. Izravna ulaganja 0,0 0,0 476,5 539,9 1.107,1 1.062,8 1.238,6 1.111,7 1.108,3
2. Drzava 2.397,3 2.905,7 3.395,3 3.973,0 4.795,0 5.200,7 5.130,0 5.418,2 5.017,2
2.1 Portfeljna ulaganja 1.462,2 1.954,5 2.049,3 2.522,9 3.141,2 3.562,0 35169 3.807.9 3.771,6
Obveznice 1.462,2 1.954,5 2.049,3 2.522,9 3.141,2 3.562,0 35169 3.807.9 3.771,6
Instrumenti trzi$ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2 Ostala ulaganja 935,1 951,2 1.346,0 1.450,2 1.653,8 1.638,7 1.613,1 1.610,3 1.245,6
2.2.1 Trgovacki krediti 12,2 18,1 2,7 34 0,1 0,1 1.2 1.2 1.2
Dugoroéni 36 18,1 1.8 0,7 0.1 0.1 1.2 1.2 1.2
Kratkoro¢ni 8,6 0,0 0,8 2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2 Krediti 922,9 933,1 1.343,3 1.446,8 1.653,7 1.638,6 1.611,9 1.609,1 1.244,5
Dugoro¢ni 822,9 833,1 1.293,3 1.371,5 1.293,7 1.278,6 1.251,9 1.249,1 1.244,5
Kratkoro¢ni 100,0 100,0 50,0 58! 360,0 360,0 360,0 360,0 0,0
3. Sredi$nja banka (HNB) 208,3 231,8 233,9 196,6 168,7 151,7 136,4 138,4 124,3
U tome: Krediti MMF-a 208,3 231,8 233,9 196,6 158,7 151,7 136,4 138,4 124,3
4. Banke 1.251,8 2.215,6 2.265,6 1.954,5 1.596,7 1.601,3 1.5694,5 1.774,7 1.790,0
4.1. Portfeljna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2 Ostala ulaganja 1.251,8 2.215,6 2.265,6 1.954,5 1.596,7 1.601,3 1.5694,5 1.774,7 1.790,0
4.2.1 Valuta i depoziti 499,2 789,9 614,6 537.7 432,8 509,5 557,3 554,9 551,3
4.2.2 Krediti 752,6 1.425,7 1.651,0 1.416,8 1.163,9 1.091,8 1.037,2 1.219,8 1.238,7
Dugoroéni 630,2 1.382,0 1.616,1 1.385,6 1.156,8 1.076,2 1.029,9 1.212,7 1.231,2
Kratkoro¢ni 1224 43,7 34,9 31,2 7.0 15,6 7.3 7.1 7.5
5.0stali sektori 1.450,2 2.098,5 32149 3.208,3 3.327.6 3.135,4 3.035,8 3.205,9 3.135,0
5.1 Portfeljna ulaganja 0,0 0,0 8,7 485 38,4 41,3 61,8 64,7 55,5
Obveznice 0,0 0,0 0,0 31,1 28,9 27,3 26,2 28,4 28,1
Instrumenti trziSta novca 0.0 0.0 8,7 17.4 95 14,0 35,6 36.3 274
5.2 Ostala ulaganja 1.450,2 2.098,5 3.206,2 3.159,8 3.289,3 3.094,1 2.974,0 3.141,2 3.079.5
5.2.1 Trgovacki krediti 419,2 608,4 4411 373,8 340,5 301,7 302,3 319,9 307,1
Dugoroéni 296,7 442,8 323,4 274,3 275,7 205,8 238,8 2445 234,0
Kratkoro¢ni 122,5 165,6 17,7 99,5 64,9 95,9 63,4 754 731
5.2.2 Krediti 1.031,0 1.490,1 2.765,1 2.786,0 2.948,7 27924 2.671,7 2.821,3 2.772,5
Dugoroéni 973,3 1.260,9 2.373,1 2.535,7 2.799,3 2.573,8 2.598,3 2.757.9 2.707,8
Kratkoro¢ni 57,7 229,2 392,0 250,3 149,4 218,6 73,4 63,4 64,6
Ukupno (1+2+3+4+5) 5.307,6 7.451,6 9.586,2 9.872,3 10.985,1 11.151,9 11.135,3 11.648,8 11.174,9

Tablica H11: Inozemni dug prema domacim sektorima

Inozemni dug prema novoj metodologiji koja se primjenjuje od
ozujka 2000. godine obuhvaca sve obveze rezidenata na temelju: de-
pozita primljenih od stranih osoba (do sada nisu obuhvacani), kredita
primljenih od stranih osoba s ugovorenim rokom duzim od 150 dana
(do 11. srpnja 2001. taj je rok iznosio 90 dana), s tim da su financijski
krediti, iznimno, uklju¢eni neovisno o roku dospijeca, te duznickih vri-
jednosnih papira izdanih na inozemnim trZistima (prema nominalnoj
vrijednosti).

Struktura inozemnog duga prikazuje se po domacim sektorima
identi¢no kao u financijskom racunu platne bilance. Izravna ulaganja
prikazuju duznicke transakcije izmedu kreditora i duznika, koji su me-
dusobno vlasnicki povezani (minimalni vlasnicki ulog je 10 posto). Dr-
zava prikazuje inozemne dugove siroko definirane drzave, koja uklju-
Cuje sredisnju drzavu, republicke fondove (ukljucujuc¢i HBOR) i lokal-

ne organe uprave i fondove. Sredi$nja banka prikazuje dugove Hrvat-
ske narodne banke. Banke prikazuju dugove banaka i Stedionica.
Ostali domadi sektori prikazuju dugove nefinancijskih poduzeca, osta-
lih financijskih institucija i stanovnistva.

Unutar svakog sektora podaci se razvrstavaju na portfeljna i ostala
ulaganja. Portfeljna ulaganja odnose se na dugorocne i kratkorocne
duznicke vrijednosne papire. Ostala ulaganja ukljucuju valutu i depo-
zite te kredite. Krediti se dijele na trgovacke kredite, tj. na komercijalne
kredite koje kreditor odobrava za kupnju njegove robe, i sve ostale kre-
dite.

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

Stanje duga ukljucuje tzv. neevidentirane otplate glavnice (koje su
trebale biti placene, ali nije primljena statisticka informacija o tome) i
buduca dospijeca glavnice.



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H12: Inozemni dug prema inozemnim sektorima

U milijunima USD

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
Xl XIl. XIl. XII. XiL." . VI IX. X.

1. Portfeljna ulaganja 1.462,2 1.954,8 2.058,0 25714 3.179,6 3.603,3 3.578,8 3.872,5 3.827,1
Obveznice 1.462,2 1.954,8 2.049,3 2.554,0 3.170,1 3.589,3 35432 3.836,3 3.799,7
U tome: Londonski klub 1.462,2 1.428,4 1.404,7 1.380,9 1.255,4 1.180,7 1.180,7 1.106,0 1.106,0
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 8,7 17.4 9,6 14,0 35,6 36,3 27,4

2. Ostala ulaganija 3.845,4 5.496,8 7.628,1 7.301,0 7.805,5 7.548,6 7.556,6 7.776.3 7.347,8
2.1. Valuta i depoziti 499,2 789,9 614,6 537,7 432,8 509,56 557,3 564.9 551,3
2.2. Dugorogni krediti 2.935,0 4.168,4 6.249,1 6.221,9 6.676,1 6.094,1 6.277.8 6.577.9 6.530,8

2.2.1. Javni kreditori 1.889,6 1.867,0 2.196,7 2.162,4 2.253,5 2.115,0 2.060,5 2.188.4 2.146,9
a) Medunarodne financijske organizacije 6731 851,0 1.039,2 1.013,9 1.114,4 1.065,9 1.045,4 1.120,3 1.097,0

- MMF 208,3 231,8 233,9 196,6 158,7 151,7 136,4 138,4 1243

- IBRD 188,4 294,5 344,1 395,0 411,9 408,5 406,7 416,1 4153
-IFC 0,0 0,0 30,9 28,6 71.9 68,7 73,6 88,5 86,5

- EBRD 108,4 171,2 251,3 218,8 296,8 2755 273.3 301,2 296,6

— EUROFIMA 32,8 42,9 72,6 78,5 85,6 80,8 77.8 86,0 85,3
-EB 131,0 108,3 105,2 81,0 65,6 57,7 55,0 54,8 54,1

- CEF 42 23 1,1 15,4 24,0 23,1 225 35,2 34,9
b) Vlade i vladine agencije 1.216,5 1.016,0 1.167,5 1.148,5 1.139,1 1.049,0 1.015,1 1.068,1 1.049,9

— Pariski klub 1.014,1 862,56 884,8 770,8 686,4 641,2 626,3 635,1 630,9

— Ostalo 202,4 163,5 272,7 3777 4527 407,8 3889 433,1 419,0
2.2.2. Privatni kreditori 1.045.4 2.301,4 4.052,5 4.059,5 4.422,7 3.979,1 4.217,3 4.389,5 4.383,9
a) Banke 736,0 1.833,3 3.257,5 3.311,9 3.346,7 32104 3.254,3 3.442,0 3.453,2

U tome: osigurano od inoz. viad. agencija 191,8 167,0 213,7 330,7 606,4 470,9 465,0 4955 6131

b) Ostali sektori 3094 468,1 7949 7476 1.075,9 7687 963,0 9475 930,7

U tome: osigurano od inoz. viad. agencija 21,9 17.6 28,5 17.8 13.8 11,9 11,0 11.2 108

2.3. Kratkoro¢ni krediti 411,2 538,56 664,4 541,3 696,6 945,0 7215 643,5 265,7
2.3.1. Javni kreditori 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0
2.3.2. Privatni kreditori 411,2 538,5 664,4 541,3 696,6 945,0 7215 6435 265,7
a) Banke 2786 370,1 381,1 2461 481,9 504,3 414,8 401,0 36,1

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

b) Ostali sektori 132,6 168,4 283,3 295,2 214,7 440,7 306.,6 242,6 229,6

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0
Ukupno (1+2) 5.307,6 7.451,6 9.586,2 9.872,3 10.985,1 11.151,9 11.135,3 11.648,8 11.175,0

Tablica H12: Inozemni dug prema inozemnim sektorima

Tablica prikazuje strukturu inozemnog duga po inozemnim sektori-
ma, odnosno prema inozemnim vjerovnicima. Vrednovanje pozicija
provedeno je jednako kao u Tablici H11.



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H13: Inozemni dug prema domacim sektorima i projekcija otplate

U milijunima USD

Neevid

Projekcija otplata glavnice

Stanje duga

31.10.2001. ra;;\?:iﬂ:te A - 2002 2003 2004, 2005 2006 2007. 2008. Ostalo
1. Izravna ulaganja 1.108,3 47,0 78,7 32,7 81.1 18.1 21,4 163,3 1483 95,7 186,0 2432 619 17.1 771
2. Drzava 5.017,2 4.1 21,7 4064 71,1 1125 30,1 620,1 3094 7063 7350 760,2 5305 2008 1.129,1
2.1. Portfeljna ulaganja 3.771,6 0,0 00 3747 46,1 74,7 00 4954 161,2 5438 6140 6380 4062 78,0 8351
Obveznice 3.771,6 0.0 0,0 3747 46,1 74,7 00 4954 161,2 5438 6140 6380 4062 78,0 8351
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
2.2. Ostala ulaganja 1.245,6 4.1 21,7 31,8 25,0 37.8 30,1 1247 1482 1625 1211 1222 1243 1229 2940
2.2.1. Trgovacki krediti 1.2 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2 0,0 04 04 04 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 1.2 0,0 0,0 0,2 0,0 0.2 0,0 04 0.4 04 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
Kratkoro¢ni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
2.2.2. Krediti 1.244,5 4,0 21,7 31,6 25,0 376 30,1 1243 1478 1622 1211 1222 1243 1229 2940
Dugoro¢ni 1.244,5 4,0 21,7 31,6 25,0 376 30,1 1243 1478 1622 1211 1222 1243 1229 2940
Kratkoro¢ni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
3. Sredisnja banka (HNB) 124,3 0,0 0,0 &l 13,9 &1l ) 34,0 34,0 34,0 13,1 6,1 &l 0.0 0,0
U tome: Krediti MMF-a 124,3 0,0 0,0 3.1 13,9 3.1 13,9 34,0 34,0 34,0 131 6,1 3.1 0,0 0,0
4. Banke 1.790,0 51,9 24,3 48,2 27,7 776 67.1 2206 476,77 1406 85,1 77,7 48,1 50,3 6152
4.1. Portfeljna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
Instrumenti trzi$ta novca 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4.2. Ostala ulaganja 1.790,0 51,9 24,3 48,2 27,7 776 67.1 2206 476,77 1406 85,1 77,7 48,1 50,3 6152
4.2.1. Valuta i depoziti 551,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 5513
4.2.2. Krediti 1.238,7 &1, 24,3 48,2 27,7 77.6 67,1 2206 476,7 1406 85,1 77,7 481 50,3 63,9
Dugoro¢ni 1.231,2 45,5 24,0 475 27,7 776 66,7 219,4 476,77 1406 85,1 77,7 48,1 50,3 63,9
Kratkoro¢ni 7.5 6,0 0,4 0,7 0,0 0,0 0,5 1.1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Ostali sektori 3.135,0 3194 140,8 1496 2562 10356 159,7 669,0 470,2 4546 2572 2716 1813 1308 2403
5.1. Portfeljna ulaganja 659 0,0 0,0 22,5 4,9 0.0 0,0 274 0,0 28,1 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
Obveznice 28,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 28,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista novca 27,4 0,0 0,0 22,5 4,9 0,0 0,0 274 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.2. Ostala ulaganja 3.079,6 3194 140,8 1271 251,3 10356 159,7 6416 4702 4265 2572 2716 1813 1308 2403
5.2.1. Trgovacki krediti 307.1 76,5 28,7 43,6 37.0 18.7 21,6 120,8 39.6 23,9 1.4 3.7 1.1 0,5 1,0
Dugoro¢ni 234,0 58,3 17.8 21,3 24,9 17.3 18,4 818 39,6 239 1.4 37 1.1 0,5 1.0
Kratkoro¢ni 73.1 23,2 10,9 22,3 121 16 3.2 39,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.2.2. Krediti 2.772,5 2429 1121 836 2143 84,7 1381 520,8 4306 4026 2459 2679 1802 130,3 2393
Dugoro¢ni 2.707,8 206,7 100,9 80,8 2096 834 1298 5036 4306 4026 2458 2679 1802 1303 2393
Kratkoro¢ni 64,6 36,2 11,2 2.8 4,7 1.3 8.4 17,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno (1+2+3+4+5) 11.174,9 4219 26565 6400 4500 3147 2923 1.697,0 1.4385 1.431,0 1.276,6 1.358,8 8249 3990 2.061,7
Dodatak: Procjena pla¢anja kamata 53,3 73,8 2379 90,2 1278 85,8 5418 4622 3876 3014 2233 1539 1115 230,6
Napomena:
Inozemni dug koji garantira 1.474,8
sredi$nja drzava
U tome: banke i ostali sektori 1.022,6

Tablica H13: Inozemni dug prema domacim sektorima i projekcija otplate

Tablica prikazuje stanje duga i procijenjena buduca placanja glav-
nice i kamata po srednjem te¢aju HNB-a na kraju razdoblja.

Procijenjena placanja kamata ne ukljucuju kamate na depozite ne-
rezidenata, kao ni zatezne kamate. Buduca placanja kamata procije-
njena su na temelju kamatne stope u trenutku zakljuc¢enja ugovora i ne

odrazavaju varijacije kamatnih stopa koje postoje kod kredita ugovore-
nih uz varijabilnu kamatnu stopu.

U napomeni je navedeno stanje javnozajaméenog duga ukupno i
stanje duga s osnove garancija izdanih sektoru banke i ostalim sektori-
ma. Razlika prikazuje stanje duga s osnove garancija izdanih sektoru
drzava (npr. HBOR-u, Hrvatskim cestama i sl. uklju¢enim u Siroku defi-
niciju sektora drzava).



DRZAVNE FINANCIJE

Tablica I1: Ukupni prihodi i rashodi konsolidirane sredisnje drzave

U milijunima kuna

2001.
1996. 1997. 1998. 1999. 2000.
1. VI VII. VIl IX. X.
PRIHODI | POTPORE
1. Drzavni prorac¢un 31.367,6 33.846,1 43.808,6 46.3556 44.6357 3.314,2 3.444,9 4.788,2 4.715,0 4.4835 8.515,6
2. Republicki fondovi 17.029,1 19.499,1 21.302,1 21.1855 22.099,3 1.759,2 1.945,7 1.002,9 9134 962,5 1.018.4
2.1. Fond mirov. i inv. osiguranja 9.684,7 11.022,2 10.713,4 10.799,8 11.264,2 910,2 1.009,1 11,0 3.1 11.6 6,2
2.2. Fond zdravstvenog osiguranja 5.196,3 5.824,2 8.269,0 8.686,4 8.967.4 720,1 790,4 829,6 755,1 776,7 817.3
2.3. Fond za zaposljavanje 676,1 638,3 718,2 760,6 8224 71,6 754 775 783 74,4 79,5
2.4. Sredstva doplatka za djecu 878,56 976,7 542,8 9,1 71 0.7 0,3 0,0 0,4 0,4 0,4
2.5. Hrvatske ceste® - - - - - - - - - - -
2.6. Hrvatska vodoprivreda 693,56 1.037,7 1.058,6 929,6 1.048,2 56,6 704 84,8 76.4 99,4 1151
A. Ukupno (1+2) 48.396,6 53.3453 65.110,7 67.541,0 66.735,0 5.073,6 5.390,6 5.791,1 5.628,4 5.446,0 9.534,0
RASHODI | NETO POSUDBE (umanijeni za otplate)
3. Drzavni prora¢un 275919 294094 341254 35.979,1 36.730,8 3.483,7 2.2985 4.365,5 4.198,6 4.621,4 4.654,6
4. Republi¢ki fondovi 21.282,1 2565225 30.103,1 34.363,9 37.701.4 3.2853 3.343,1 1.615,0 1.411,9 1.584,6 1.681,4
4.1. Fond mirov. i inv. osiguranja 10.4569,8 13.7951 16.170,4 18.9985  20.180,8 1.908,5 1.950,3 123,6 103,3 11,3 108,0
4.2. Fond zdravstvenog osiguranja 8.357,6 8.742,8 10.776,0 11.919,6 13.918,1 1.024,7 1.022.1 1.069,7 928,0 1.049,7 1.064,6
4.3. Fond za zaposljavanje 676,2 7141 571.2 8249 CEko 77,7 79,4 74,5 70,9 72,7 71,0
4.4. Sredstva doplatka za djecu 853,2 1.003,7 1.032,1 1.136,2 1.250,6 2154 204,7 2422 2246 232,7 216,2
4.5. Hrvatske ceste’ - - - - - - - - - - -
4.6. Hrvatska vodoprivreda 935,56 1.266,8 1.653,3 1.484,8 1.356,4 59,0 86,6 105,0 85,2 118,3 121,6
B. Ukupno (3+4) 48.874,0 549319 642286 70.343,0 744323 6.769,0 5.641,6 5.980,6 5.610,5 6.206,0 6.236,0
C. Ukupni visak/manjak (A-B) -477,4  -1.686,7 882,1 -2.802,1 -7.697.3 -1.6955 -251,0 -189,4 17.8 -760,0 3.298,0
5. Drzavni proracun (1-3) 3.775,6 4.436,7 9.683,1 10.376,4 7.904,8 -169,6 1.146,4 4227 516,4 -137.9 3.861,0
6. Republicki fondovi (2-4) -4.253,0 -6.0234 88011 -13.1784 -15602,1 -1.526,1 -1.3974 -612,1 -498,6 -622,1 -563,0
U 1995. godini uklju¢ene u drzavni proraéun; lzvor: Ministarstvo financija
Tablica |12: Operacije drZavnog proracuna
U milijunima kuna
2001.
1996. 1997. 1998. 1999. 2000.
1. VI VII. VIl IX. X.
1. Ukupni prihodi 31.367,6 33.846,1 43.808,6 46.35556 44.6357 3.314,2 3.444,9 4.891,2 4.847,2 4.617,2 8.628,6
1.1. Tekuéi prihodi 30.244,3 33.385,0 420194 40.044,6 415350 3.297,2 3.426,4 4.875,2 4.730,6 4.594,7 5.312,1
1.1.1. Porezni prihodi 28.530,4 31.3382 39.899,7 38317,6 39.939,0 3.203,4 3.325,0 4.671,9 4.637,7 44416 5.170,3
1.1.2. Neporezni prihodi 1.713.9 2.046,8 2.119,7 1.727,0 1151815, 93,8 101.,4 203,3 5289 153,1 141,8
1.2. Kapitalni prihodi 1.123,1 461,1 1.789,2 6.310,9 3.100,7 17,0 18,6 16,0 116,5 22,5 3.316,4
2. Potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1. Tekuce potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Kapitalne potpore 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0
A. Ukupno prihodi i potpore (1+2) 31.367,6 33.846,1 43.808,6 46.3556 44.6357 3.314,2 3.444,9 4.891,2 4.847,2 4.617,2 8.628,6
3. Ukupni rashodi 30.972,8 34.3952 41.390,4 47.379,6 49.567,5 4.932,9 3.703,6 5.037,0 4.873,6 5.321,9 5.262,8
3.1. Tekuéi rashodi 25.930,1 29.579,7 34.883,0 38476,1 442374 49732 3.452,6 4.742,0 4.542,1 5.066,3 4.845,2
3.2. Kapitalni rashodi 5.042,7 4.815,6 6.507,3 8.903,6 5.330,1 229,7 251,0 295,0 3315 25585 4176
4. Neto posudbe umanjene za otplate 528,7 6111 1.161,5 1.499,2 1.176.1 84,1 76.6 23,9 53,2 100,9 106,2
B. Ukupno rashodi i neto posudbe (3+4) 31.501,6 36.006,3 425519 488788 50.743,56 5.017,0 3.780,3 5.060,7 4.926,8 5.422,8 5.369,1
5. Visak na tekué¢im raCunima bez potpora  4.314,3 3.805,3 7.136,4 1.568,5 -2.702,4 -1.406,0 -26,2 133,3 188,56 -471,7 466,38
(1.1.-3.1)
6. Visak na tekuéim racunima s teku¢im 43143 3.805,3 7.136.4 16685 -2.702,4 -1.406,0 -26,2 18818] 188,56 —-471,7 466,8
potporama (5+2.1.)
7. Stvaranje bruto fiksnog kapitala® 1.113,9 1.516,4 976,1 -2.216,9 -395,4 63,6 79,5 68,4 -34,5 97,2 -3.139,4
8. Stvaranje bruto kapitala® 1.113.9 1.516,4 976,1 -2.2169 -395,4 63,6 79 68,4 -34,5 97.2 -3.139,4
C. Ukupni visak/manjak (A-B) -134,0 -1.160,2 1.266,7 -25233 -6.107,9 -1.7028 -335,3 -169,6 -79.6 -805,6 3.259,4
9. Strano financiranje 803,9 2.985,9 -9,1 4.615,1 6.921,6 3.265,4 -289 1.053,7 240,6 1.515,7 -3.360,9
10. Domace financiranje -669,9 -1.8257 -1.2476 -2.091.8 -8136 -1.562,7 364,2 -884,1 -160,9 -710,1 101,4
10.1. Od sredisnje i lokalne drzave 0.0 0,0 190,0 -87,0 -92,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0
10.2. Od monetarnih vlasti -162,7 -354,8 1124 2,0 -12,5 -197.,0 126.6 18,7 -102,9 -120,1 173.4
10.3. Od depozitnih banaka -3084 -1.3567,3 -1.6386 -1.8594 -288,8 -1.239,2 237,56 -902,8 -57,6 -568,0 -72,0
10.4. Ostalo domace financiranje -208,8 -113,6 88,7 -147,4 -420,3 -126,4 0,0 0,0 -0,4 -22,0 0,0
D. Ukupno financiranje (9+10) 134,0 1.160,2 -1.256,7 2.523,3 6.107,9 1.702,8 335,3 169,6 79,6 8056  -3.259,4

? Neto kupnja fiksne kapitalne imovine; " Neto kupnija fiksne kapitalne imovine i neto kupnja dionica; Izvor: Ministarstvo financija



DRZAVNE FINANCIJE

Tablica I3: Dug sredisSnje drzave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
XIl. XIL. XIL. Xi. Xil. . VI. VL. v, IX.
1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 17.2630 155384 150478 167546  21.3447 225516 228328 222885  23.1458  24.002,7
1.1. Unutamji dug Republike Hrvatske ~ 17.260,7 ~ 15.467,1 145829  16.0121  18509,7 195953  20.080,7 195045  20.211,7  20.329,2
Trezorski zapisi 272,1 449,6 5658 776,7 25646 44180 5.579,7 56984 49626  4.4542
Instrumenti trzi$ta novca 2543 44,0 96,8 163.3 14,2 11.8 10,6 10.9 82 1.6
Obveznice 16.0552 141592  13.0358 137207  14.0825 136312 130700 123561  13.0155  14.397.6
Krediti Hrvatske narodne banke 218,8 - - 241 0,0 - 0,0 - 4.1 -
Krediti banaka 460,2 814,3 884,4 1.337,3 1.848,4 1.534,2 1.4205 1.439,1 2.221,3 1.475,9
1.2. Unutamji dug republitkih fondova 23 71.3 465.0 7425 28350 29563 27521 27840 29341 3.6735
Instrumenti trzi$ta novca = = = = 20,5 21,0 20.8 93,1 98,0 96,6
Obveznice - - - - 1.686,8 1.705,1 1.625,2 1.595,3 1.689,6 1.674,3
Krediti banaka 23 71.3 465,0 742,5 1.127,6 1.230,2 1.106,1 1.095,7 1.146,5 1.902,5
2. Inozemni dug sredisnje drzave 134778 183149 210497 299625 386482 448750 439062  43307.3 452015  44.150,1
2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 19.9200 285982 365623 420596  41.1752  40.6304 424014  41.7411
Instrumenti trzi$ta novca - - - - - - - -
Obveznice 12.431,1 189033  25231,2  30.341,6 297027  29.7085  31.0339  30.641,7
Krediti 7.489.,0 96949  11.331,1  11.7180 114725 109219 113675  11.099.3
2.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 11297 13643 20859 28154 27310 26769  2.800.1 2.409,0
Instrumenti trzi$ta novca - - - - - - - -
Obveznice 372,1 390,6 386,5 726,5 705,3 681,9 709,5 700,6
Krediti 757.6 9737 16993 20889 2.025.7 19950 20906 1.708.4
3. Ukupno (142) 307409 338533  36.0975 467171 599929 674266 667390 655958 683474  68.1528
Dodatak: Izdana jamstva Republike Hrvatske
~ domaca 41045 54920 6.412,1 64776  7.2562 80224
— inozemna 12.3749 131931 125784 121269 127095  12.181.8
Tablica I3: Dug sredinje drzave rana bilanca poslovnih banaka. Izvor podataka za inozemni dug sre-
disnje drzave je statistika inozemnog duga, koju sastavlja Hrvatska na-
Podaci o dugu sredisnje drzave sastavljeni su iz raspolozivih poda- rodna banka. U dodatku je naveden podatak o izdanim jamstvima Re-
taka i nisu uskladeni s Ministarstvom financija Republike Hrvatske. publike Hrvatske. Izvor podataka o domacim jamstvima su banke, a o
Dug sredisnje drzave sastoji se od unutarnjeg i inozemnog duga. Izvori inozemnim jamstvima statistika inozemnog duga, koju sastavlja Hrvat-
podataka za unutarnji dug sredisnje drzave su Mjesecni statisticki pri- ska narodna banka.

kaz Ministarstva financija, Bilanca Hrvatske narodne banke i Konsolidi-



NEFINANCIJSKE STATISTIKE

Tablica J1: Indeksi cijena na malo, troSkova Zivota i cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima

Lancani indeksi Medugodisnji mjesecni indeksi Medugodisniji k ivni indeksi
Godina Mijesec Cijene Troskovi Cijene Cijene Troskovi Cijene Cijene Troskovi Cijene
na malo Zivota proizvodaca na malo Zzivota proizvodaca na malo zivota proizvodaca
1992. prosinac 122,4 125,3 129,1 1.063,4 1.026,3 1.120,9 745,4 694,7 846,6
1993. prosinac 99,5 100,6 98,5 1.249,7 1.225,1 1.175,6 1.616,6 1.591,3 1.610,4
1994. prosinac 100,2 100,9 100,2 97.0 102,5 94,5 197.5 207,2 177,7
1995. prosinac 100,2 100,7 100,5 103,7 104,6 101,6 102,0 104,0 100,8
1996. prosinac 100,0 100,4 100,3 1034 103,7 101,5 103,5 104,3 101,4
1997. prosinac 100,7 101,2 99,9 103.8 104,9 101,6 103,6 104,1 102,3
1998. prosinac 100,2 100,7 100,0 105,4 105,3 97,9 105,7 106,4 98,8
1999. prosinac 100,3 101,0 100,3 104,4 103,6 105,9 104,2 103,5 102,6
2000. lipanj 101,9 100,7 100,7 107,0 105,6 110,6 105,4 104,3 109,5
srpanj 100,5 100,1 99,8 106,5 105,3 109,4 105,4 104,4 109,4
kolovoz 100,0 99,7 100,2 106,5 105,6 108,7 105,5 104,6 109,3
rujan 101,2 101,2 100,9 107,1 106,6 108,9 105,7 104,7 109,2
listopad 100,6 100,7 101,1 107.3 107,0 109,7 105,9 105,0 109,4
studeni 100,2 100,2 103,4 107,7 107.4 11,3 106,0 105,2 109,4
prosinac 100,0 100,5 100,2 107.4 106,8 11,2 106,2 105,3 109,7
2001. sijedanj 100,1 100,5 99,3 106,6 106,4 108,2 106,6 106,4 108,2
veljada 100,5 100,3 100,9 106,8 106,0 108,3 106,7 106,3 108,2
ozujak 100,1 100,1 98,4 106,0 105,6 105,5 106,5 105,9 107.3
travanj 101,4 1014 100,0 106,8 106,4 105,1 106,6 106,1 106,7
svibanj 100,6 101,2 100,0 107,2 106,9 105,2 106,8 106,3 106,4
lipanj 99,7 99,6 100,1 104,9 105,8 104,5 106,4 106,2 106,1
srpanj 99,4 98,8 99,3 103,8 104,3 104,0 106,0 105,9 105,8
kolovoz 101,0 100,1 99,5 104,9 104,7 1034 105,9 105,8 105,5
rujan 100,3 100,3 100,6 103.8 103,6 103,0 105,7 105,5 105,2
listopad 99,9 99,6 100,2 103,2 102,5 102,1 105,3 105,2 104,8
studeni 99,8 100,1 99,5 102,8 102,4 98,0 105,1 104,9 104,2
Izvor: Drzavni zavod za statistiku
Tablica J2: Temeljni indeksi cijena na malo
Lanéani indeksi Medugodisnji mjeseéni indeksi
Godina Mjesec
Ukupno Robe Usluge Ukupno Robe Usluge
1994. prosinac 100,1 99,9 101,2 96.3 94,8 109,1
1995. prosinac 100,1 100,0 100,5 103,1 102,6 107,1
1996. prosinac 100,0 100,0 100,0 102.8 101,9 109,56
1997. prosinac 100,2 100,2 100,5 102,5 102,3 104,5
1998. prosinac 100,1 100,0 100,2 108,7 105,3 107.8
1999. prosinac 100,1 100,2 100,0 104,2 104,2 104,1
2000. lipanj 100,9 101,0 100,2 104,1 104,2 103,56
srpanj 100,8 100,8 100,7 103,8 103,8 103,6
kolovoz 100,1 100,2 99,9 103,7 103,9 1034
rujan 101,4 101.4 101,4 104,5 104,5 104.8
listopad 100,3 100,3 100,0 104,2 104,4 103,1
studeni 100,1 100,1 100,2 104,6 104,9 103,3
prosinac 100,1 100,1 100,2 104,6 104,8 103,5
2001. sije¢anj 100,0 100,0 100,2 104,5 104,8 103,6
veljata 100,2 100,2 100,0 104,5 104,7 1034
ozujak 100,3 100,1 100,9 104,6 104,6 104,1
travanj 100,5 100,5 100,6 104,9 104,9 104,3
svibanj 100,4 100,4 101,2 105,1 105,1 105,5
lipanj 100,2 100,2 100,1 104.4 104,2 105,4
srpanj 100,2 100,2 100,8 1038 103,6 105,5
kolovoz 100,2 100,1 100,3 103,9 103,5 105,9
rujan 99,9 99,9 100,3 102,3 102,0 104,7
listopad 100,0 100,0 100,2 102,1 101,7 104,9
studeni 100,0 99,9 100,2 102,0 101,5 104,8

Izvor: Drzavni zavod za statistiku



NEFINANCIJSKE STATISTIKE

Tablica J3: Prosjecne mjesecne neto place

U tekucim cijenama, u kunama

Prosjeéne mjesecne

Medugodisnji Medugodisniji

Goding BlisEse neto place ittt jeseéni indeksi ivni indeksi
1992. prosinac 74,4 120,2 681,7 409,4
1993. prosinac 1.073,2 105,2 1.4421 1.605,3
1994. prosinac 1.646,0 119,0 163,4 2332
19965. prosinac 1.883,0 99,4 114,4 145,7
1996. prosinac 2.217,0 104,4 117,7 11,8
1997. prosinac 2.544,0 100.8 114.8 116,9
1998. prosinac 2.935,0 104,6 1154 1128
1999. prosinac 3.262,0 100,9 11,2 114,0
2000. travanj 3.207,0 97.1 105,3 108,5

svibanj 3.367.0 105,0 1108 109,0
lipanj 3.329.0 98,9 108.3 108,9
srpanj 3.274,0 98,3 107.6 108,7
kolovoz 3.369,0 102,9 110,0 108,9
rujan 3.303,0 98,0 108,6 108,9
listopad 3.369,0 102,0 110.8 109,1
studeni 3.503,0 104,0 108,4 109,0
prosinac 3.499,0 99,9 107.3 108,9
2001. sijedan; 3.546,0 101,3 11,2 11,2
veljaca 8189510 95,7 106.8 109,0
ozujak 3.535,0 104,1 107,0 108,3
travanj 3.513,0 99,4 109,5 108,6
svibanj 3.625,0 103,2 107.6 108,4
lipanj 3.503,0 96,7 105,2 107.8
srpanj 3.550,0 101,3 108,4 107,9
kolovoz 3.567,0 100,5 105,9 107,6
rujan 3.431,0 96,2 103,9 107,2

Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi cijena na malo

Temeljni indeks cijena na malo izracunava se u Drzavnom zavodu
za statistiku, a dobiva se tako da se iz kogarice robe i usluga za izracu-
navanje indeksa cijena na malo iskljuce cijene poljoprivrednih proiz-
voda 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, ciji je udio u kosarici za izracunavanje indeksa cije-
na na malo u 2001. godini iznosio 22,06% (od toga 2,28 postotnih bo-
dova otpada na poljoprivredne proizvode, a 19,78 postotnih bodova
na administrativno regulirane cijene). Iskljucivanje se provodi meto-
dom nultog pondera.



Popis banaka i Stedionica

1. prosinca 2001.

Banke koje imaju odobrenje za rad

a) banke koje imaju odobrenje za rad prema clanku 37.

Zakona o bankama (veliko ovlastenje)

1. Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG Glavna
podruznica Zagreb
. Brodsko-posavska banka d.d., Slavonski Brod
. Cassa di Risparmio di Trieste — Banca d.d., Zagreb
. Centar banka d.d., Zagreb
. Convest banka d.d., Zagreb
. Credo banka d.d., Split
. Croatia banka d.d., Zagreb
. Dalmatinska banka d.d., Zadar
9. Dresdner Bank Croatia d.d., Zagreb
10. Dubrovacka banka d.d., Dubrovnik
11. Erste & Steiermarkische Bank d.d., Zagreb'
12. Gospodarsko kreditna banka d.d., Zagreb
13. Hrvatska postanska banka d.d., Zagreb
14. HVB Bank Croatia d.d., Zagreb
15. Hypo Alpe-Adria-Bank d.d., Zagreb
16. Imex banka d.d., Split
17. Istarska banka d.d., Pula
18. Istarska kreditna banka Umag d.d., Umag
19. Jadranska banka d.d., Sibenik
20. Karlovacka banka d.d., Karlovac
21. Kreditna banka Zagreb d.d., Zagreb
22. Kvarner banka d.d., Rijeka
23. Medimurska banka d.d., Cakovec
24. Partner banka d.d., Zagreb
25. Podravska banka d.d., Koprivnica
26. Pozeska banka d.d., Pozega
27. Privredna banka — Laguna banka d.d., Pore¢
28. Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb’
29. Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb
30. Riadria banka d.d., Rijeka
31. Rijecka banka d.d., Rijeka
32. Sisacka banka d.d., Sisak
33. Slatinska banka d.d., Slatina
34. Slavonska banka d.d., Osijek
35. Splitska banka d.d., Split
36. Stedbanka d.d., Zagreb

O N O Ul bW N

1 1. rujna 2000. godine Bjelovarskoj banci d.d. Bjelovar pripojene su

Trgovacka banka d.d. Zagreb i Cakovecka banka d.d. Cakovec te od tada

posluje pod novim imenom.

2 Pocetkom srpnja 2000. banci je pripojena Krapinsko zagorska banka d.d.,

Krapina.

37. Varazdinska banka d.d., Varazdin
38. Volksbank d.d., Zagreb
39. Zagrebacka banka d.d., Zagreb®

b) banke koje imaju odobrenje za rad prema clanku 36.
Zakona o bankama (srednje ovlastenje)

40. Hypobanka d.d., Zagreb
41. Nava banka d.d., Zagreb
42. Primorska banka d.d., Rijeka

c) banke koje imaju odobrenje za rad prema clanku 35.
Zakona o bankama (malo ovlastenje)

43. Samoborska banka d.d., Samobor

Stedionice koje imaju odobrenje za rad

O N O Ul bW N =

Nej

. Banica Credo stedionica d.d., Split*

. Gospodarska stedionica d.d., Vrbovec*
. Krapinska stedionica d.d., Krapina

. Krizevacka stedionica d.d., KriZzevci

. Medimurska Stedionica d.d., Cakovec®
. Prva obrtni¢ka stedionica d.d., Zagreb*
. Slavonska stedionica d.d., Zagreb

. Stedionica Brod d.d., Slavonski Brod*

. Stedionica Dora d.d., Zagreb*

10. Stedionica More d.d., Zagreb®

11. Stedionica Sa-ga d.d., Zagreb*

12. Stedionica Sonic d.d., Zagreb*

13. Stedionica splitsko-dalmatinska d.d., Split*

14. Stedionica Zlatni vrutak d.d., Zagreb

15. Trgovacka Stedionica d.d., Zagreb

16. Varazdinska Stedionica Kovanica d.d., Varazdin*®
17. ViD $tedionica d.d., Zagreb*

Stambene Stedionice koje imaju odobrenje za rad

AW N =

4

. Hrvatska stambena $tedionica d.d., Varazdin
. Prva stambena stedionica d.d., Zagreb

. Raiffeisen stambena Stedionica d.d., Zagreb
. Wiistenrot stambena Stedionica d.d., Zagreb

Pocetkom srpnja 2000. banci je pripojena Zagrebacka banka — Pomorska

banka d.d., Split.

Odobrenje za rad ukljucuje i prikupljanje devizne Stednje gradana i
mjenjacko poslovanje.

19. sije¢nja 2001. Stedionici je pripojena Stedionica Zlatica d.d., Zagreb, a
14. studenoga 2001. Stedionica Zagiited d.d., Zagreb.



Ostale institucije koje imaju odobrenje

Za

1. Hrvatska banka za obnovu i razvitak, Zagreb

rad i veliko ovlaStenje

PredstavniStva inozemnih banaka

S U1 W N =

. Bank fiir Karnten und Steiermark AG, Zagreb

. Cassa di Risparmio di Udine e Pordenone S.p.A., Zagreb
. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb
. Deutsche Bank AG, Zagreb

. Kreditna banka d.d. Tuzla, Zagreb

. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb

Banke i Stedionice u stecaju

Naziv banke/stedionice

1.

N O U AW

Adria Stedionica d.o.o., Zagreb

. Agroobrtnicka banka d.d., Zagreb

. Cibalae banka d.d., Vinkovci

. Glumina banka d.d., Zagreb

. Gold stedionica d.o.o., Split

. Gradska banka d.d., Osijek

. Gradanska stedionica d.o.o., Karlovac

. Hrvatsko gospodarska banka d.d., Zagreb

Datum otvaranja stecaja

12.10.2000.
14.06.2000.
20.10.2000.
30.04.1999.
05.10.2001.
03.05.1999.
03.11.1998.
19.04.2000.

9.

llirija banka d.d., Zagreb

10. Invest Stedionica d.o.o0., Zagreb

11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.

Banke i Stedionice koje su izgubile odobrenje za rad

Komercijalna banka d.d., Zagreb

Promdei banka d.d., Zagreb

Vukovarska banka d.d., Vukovar
Zupanjska banka d.d., Zupanja

Naziv banke/stedionice

1.
2.
3.

N O Ul b

Alpe Jadran banka d.d., Split
Hibis Stedionica d.d., Zagreb
Investicijsko-komercijalna
Stedionica d.d., Zagreb

. Kaptol banka d.d., Zagreb

. Marvil Stedionica d.d., Zagreb

. Stedionica Mediteran d.o.o., Split

. Zagrebacka stedionica d.d., Zagreb

Razvojna banka Dalmacija, d.o.o., Split
Stedionica Dugi pogled d.o.o., Zagreb
Stedionica Gro$ banak d.o.o., Zagreb
Stedionica za razvoj i obnovu d.o.0, Zagreb 02.07.2001.
Trgovacko-turisticka banka d.d., Split

06.04.1999.
30.06.1999.
30.04.1999.

Neretvansko gospodarska banka d.d., Plo¢e 10.05.1999.

22.12.1999.
24.09.2001.
19.01.2001.
23.04.2001.

08.09.2000.
25.02.1998.
03.05.1999.

Datum oduzimanja
odobrenja za rad

06.12.2000.
07.03.2001.

22.03.2000.
07.03.2001.
06.06.2001.
22.03.2000.
22.03.2000.



Clanovi Savjeta I rukovodstvo Hrvatske narodne banke

1. prosinca 2001.

Clanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta

Clanovi Savjeta

dr. sc. Zeljko Rohatinski

dr. sc. Boris Vujci¢

Relja Marti¢

mr. sc. Tomislav Presecan
Cedo Maleti¢

mr. sc. Adolf Matejka

prof. dr. Mate Babic¢
dr. Alen Belullo

prof. dr. Bozidar Jelci¢
dr. Branimir Lokin

mr. Damir Novotny
prof. dr. Silvije Orsag
dr. Sandra Svaljek

dr. Branko Vukmir

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

Guverner

Zamijenik guvernera
Viceguverner
Viceguverner
Viceguverner

Viceguverner

dr. sc. Zeljko Rohatinski
dr. sc. Boris Vujci¢

Relja Marti¢

mr. sc. Tomislav Presecan
Cedo Maleti¢

mr. sc. Adolf Matejka

[zvr$ni direktori

Sektor za istrazivanja i statistiku

Sektor za centralno-bankarske operacije
Sektor za odnose s inozemstvom

Sektor nadzora i kontrole

Sektor plana, analize i racunovodstva
Sektor platnog prometa

Sektor organizacije i informatike

Sektor pravnih, kadrovskih i opéih poslova

mr. sc. Ljubinko Jankov
Irena Kovacec
Jadranka Granié

Marija Mijatovic¢

Petar Curkovi¢



Kratice | znakovi

administrat.
b.b.

BDP

blag.

BND

BNP

BZ

cz

DAB

DE
def.
dep.
dr.
DZS
EBRD
EMU
eviden.
EU
ESB
FDD
FDI
HBOR
HFP
HIPC
HNB
HR
HSVP
HU
HVOD
HZMO
HZzO
Hzz
inoz.
inv.
IPC
JTR
med.
MEFP

mil.
mirov.
mlrd.
MF
MMF
MOR
NDA
NIA
NKD
NKS
obv.

— administrativne

— bazni bodovi

— bruto domaci proizvod

— blagajnicke

— bruto nacionalni dohodak

— bruto nacionalni proizvod

— blagajnicki zapisi

— Cetka

— Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga i
sanaciju banaka

— Njemacka

— deficit

— depoziti

—drugih

— Drzavni zavod za statistiku

— Europska banka za obnovu i razvoj

— Europska monetarna unija

— evidencije

— Europska unija

— Europska sredisnja banka

— Fond za djecji doplatak

— inozemna izravna ulaganja

— Hrvatska banka za obnovu i razvoj

— Hrvatski fond za privatizaciju

— harmonizirani indeks potrosackih cijena

— Hrvatska narodna banka

— Hrvatska

— Hrvatski sustav velikih placanja

— Madarska

— Hrvatske vode

— Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

— Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje

— Hrvatski zavod za zaposljavanje

—inozemnih

— invalidskog

— indeks potrosackih cijena

— jedini¢ni trosak rada

— medunarodne

— Memorandum o ekonomskoj i financijskoj
politici

— milijun

— mirovinskog

— milijarda

— Ministarstvo financija

— Medunarodni monetarni fond

— Medunarodna organizacija rada

— neto domaca aktiva

- neto inozemna aktiva

— Nacionalna klasifikacija djelatnosti

— Nacionalni klirinski sustav

— obvezna

op — obvezna pricuva

oroc. — orocene

PDV — porez na dodanu vrijednost

PIF — privatizacijsko-investicijski fond

PL — Poljska

poljopriv. - poljoprivredni

pr. — proizvodi

Sl — Slovenija

SK — Slovacka

SMTK — Standardna medunarodna trgovinska
klasifikacija

soc. - socijalnih

SPV — specijalna prava vucenja

tek. — tekudi

tis. — tisuca

TNZ — TrziSte novca Zagreb

tr. — tromjesecje

TZ — trezorski zapisi

val. - valutna

vlad. - vladinih

VTV — Varazdinsko trziste vrijednosnica

zaduz. - zaduzivanje

ZAP — Zavod za platni promet

WTO — Svjetska trgovinska organizacija

Kratice za valute

HRK — hrvatska kuna
ATS — austrijski siling
FRF — francuski franak
DEM — njemacka marka
CHF — Svicarski franak
GBP — funta sterlinga
ITL — talijanska lira
usb — americki dolar
SIT — slovenski tolar
EUR - euro
JPY — japanski jen
ESP — $panjolska pezeta
Znakovi
- — nema pojave
— ne raspolaze se podatkom
0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene
jedinice mjere
— prosjek
&b, — oznaka za napomenu ispod tablice i slike
* —ispravljen podatak
0) — nepotpun, odnosno nedovoljno provjeren
podatak
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