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Osnovne informacije o Hrvatskoj

Ekonomski indikatori

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000.

Povr{ina (u km2) 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538

BDPa (u mil. USD, teku}e cijene) 10.903 14.585 18.811 19.872 20.101 21.752 20.176 19.030

BDP – godi{nje stope promjenea

(u %, stalne cijene)
– 8,0 5,9 6,8 5,9 6,8 2,5 –0,3 3,8

BDP po stanovniku (u USD) 2.349 3.137 4.029 4.422 4.398 4.833 – –

Stopa inflacije (u %, na kraju razdoblja) 1.149,7 – 3,0 3,7 3,4 3,8 5,4 4,4 7,4

Broj stanovnikab (u mil.) 4,6 4,6 4,7 4,5 4,6 4,5 – –

Izvoz robe i usluga (u % BDP-a) 56,8 48,8 37,7 39,5 40,9 39,4 40,0 45,5

Uvoz robe i usluga (u % BDP-a) 53,1 45,6 49,5 50,1 56,8 49,0 48,1 50,6

Teku}i ra~un platne bilanced (u % BDP-a) 5,6 5,7 –7,7 –5,8 –11,6 –7,1 –7,3 –2,8

Inozemni dugc (u mil. USD, na kraju razdoblja) 2.638 3.020 3.809 5.308 7.452 9.586 9.872 10.798

Inozemni dugd (u % BDP-a) 24,2 20,7 20,2 26,7 37,1 44,1 48,8 57,0

Inozemni dugd (u % izvoza robe i usluga) 42,6 42,4 53,7 67,7 90,7 111,9 121,4 125,3

Ukupna otplata inozemnog dugad

(u % izvoza robe i usluga)
6,6 4,3 6,4 9,3 13,8 19,4 29,3 29,9

Bruto me|unarodne pri~uve HNB-a
(u mil. USD, na kraju razdoblja)

616 1.405 1.895 2.314 2.539 2.816 3.025 3.525

Bruto me|unarodne pri~uve HNB-a (u mjesecima
uvoza robe i usluga, na kraju razdoblja)

1,3 2,5 2,4 2,8 2,7 3,2 3,7 4,4

Devizni te~aj za 31. prosinac (HRK : 1 USD) 6,5619 5,6287 5,3161 5,5396 6,3031 6,2475 7,6477 8,1553

Prosje~ni devizni te~aj (HRK : 1 USD) 3,5774 5,9953 5,2300 5,4338 6,1571 6,3623 7,1124 8,2768

a Podatak za 1999. godinu jo{ uvijek je prethodni, a za 2000. je izveden iz tromjese~nog obra~una bruto doma}eg proizvoda.
b Podatak o broju stanovnika za 1999. i 2000. godinu nije raspolo`iv.
c Dio pove}anja inozemnog duga u 1996. godini odnosi se na uklju~ivanje ukupnog iznosa reprogramiranog duga prema Pari{kom i Londonskom klubu.
d Podaci za 1998., 1999. i 2000. godinu izra~unati su prema novoj metodologiji.
Izvori: Dr`avni zavod za statistiku i Hrvatska narodna banka
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Tromjese~no izvje{}e
Hrvatske narodne banke



Uvod

Ovo je prvi broj Tromjese~nog izvje{}a, redovite publikacije
Hrvatske narodne banke. Njezin je cilj objaviti dublju analizu
recentnih kretanja u hrvatskom gospodarstvu nego {to se mo`e
ponuditi u mjese~noj Informaciji o gospodarskim kretanjima u
Biltenu HNB-a. Ve}i opseg publikacije omogu}ava sagledava-

nje trendova u du`em vremenskom razdoblju, uz usporedbe s
drugim zemljama i intenzivnije analiti~ko fokusiranje na gos-
podarska zbivanja. Nadamo se da }e nova publikacija pridoni-
jeti boljem razumijevanju gospodarstva u javnosti i olak{ati ras-
pravu o najva`nijim gospodarskim problemima u zemlji.
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PREGLED KRETANJA U PRVOM TROMJESE^JU 2001.

Iako je gospodarski rast u posljednjem tromjese~ju 2000.
bio ne{to usporen, godi{nji rast realnog BDP-a od 3,7% jasno je
nazna~io svr{etak recesije, koja je zapo~ela krajem 1998. i tra-
jala tijekom 1999. Iako jo{ nisu dostupni potpuni podaci za pr-
vo tromjese~je 2001., ~ini se da je rast i dalje zadovoljavaju}i.
Indeks fizi~kog obujma industrijske proizvodnje pove}an je za
5,5% u usporedbi s istim tromjese~jem 2000., dok se fizi~ki
obujam prera|iva~ke industrije pove}ao za 7,8%. U usporedbi
s prvim tromjese~jem pro{le godine promet u trgovini realno je
porastao oko 9,8%, a u trgovini na malo zabilje`en je realni rast
prometa od 16,5%. U prvom je tromjese~ju zadr`ana i visoka
razina potro{nje, {to se vidi iz naglog rasta uvoza.

Unato~ tome {to je uvoz porastao najnoviji podaci o platnoj
bilanci, koji se odnose na posljednje tromjese~je 2000., uveli-
ke ohrabruju. Ukupni manjak na teku}em ra~unu platne bilan-
ce sveo se na 2,8% BDP-a, {to je najni`a razina od 1995. Takav
neo~ekivano mali manjak uzrokovan je velikim prihodima od
usluga, uglavnom od turizma, kao i velikim priljevima na ra~u-
nu teku}ih transfera. ^ini se da }e platna bilanca vjerojatno os-
tati u okviru koji je Vlada Republike Hrvatske zacrtala trogo-
di{njim gospodarskim programom i koji je sadr`an u sporazu-
mu o stand-by aran`manu sklopljenom s Me|unarodnim mo-
netarnim fondom.

Gospodarski rast jo{ nije dovoljno sna`an da smanji neza-
poslenost. Intenzivno restrukturiranje gospodarstva dovelo je
do ukidanja mnogih radnih mjesta, ali i do stvaranja novih.
Tijekom prvog tromjese~ja u evidenciju Hrvatskog zavoda za
zapo{ljavanje prijavljeno je 69 tisu}a nezaposlenih osoba, iz
evidencije je zaposlena 31 tisu}a osoba, a iz drugih je razloga
iz evidencije brisano jo{ 27 tisu}a osoba. Pove}ana je nezapos-
lenost uobi~ajena u prvom tromjese~ju zbog sezonskih razloga
te se zaista po~ela smanjivati u o`ujku, ~im su zahtjevi za pot-
rebnom radnom snagom za prolje}e i ljeto po~eli rasti.

Inflacija je u prvom tromjese~ju bila umjerena, uz rast cije-
na na malo od samo 0,7%. Me|ugodi{nja stopa inflacije snizila
se sa 7,4% u prosincu na 6,0% u o`ujku. Sude}i prema tome
sni`enju, koje je djelomice posljedica u~inka bazne godine,
poja~ana potra`nja ne utje~e znatnije na cijene. Ipak, kretanja
u travnju pokazala su da je ponuda jo{ izvor nestabilnosti jer su
pove}anja cijene nafte uzrokovala mjese~no pove}anje cijena
na malo od 1,4%. Tijekom prvog tromjese~ja temeljna se infla-
cija iz koje je isklju~en utjecaj administrativno reguliranih cije-
na i cijena sezonskih proizvoda zadr`ala na razini od 4,5%. ^i-
njenica da je tako mjerena temeljna inflacija jo{ znatno manja
od slu`beno objavljene inflacije upozorava na to da su mnogi
~imbenici koji su uzrokovali inflaciju posljednjih mjeseci jed-
nokratni ili privremeni (pove}anje tro{arina, pove}anja cijene
nafte) te da se vjerojatno ne}e uvrije`iti. Pla}e su rasle umjere-
no. Vlada RH planira smanjenje mase pla}a u dr`avnom i jav-
nom sektoru, {to }e se provesti do kraja drugog tromjese~ja, ~i-
me se nagovje{tava daljnje ograni~enje rasta pla}a. Uz to, sna-

Pregled kretanja u prvom tromjese~ju 2001.

`an rast produktivnosti u industriji pokazuje ograni~ene
tro{kovne pritiske.

Kretanja te~aja tako|er su potvrdila da se inflacija ne}e po-
ve}ati u odnosu prema predvi|enoj. Kuna je u sije~nju i velja~i
umjereno deprecirala, dok je u o`ujku po~ela znatnije apreci-
rati. Do sredine svibnja kuna je prema euru aprecirala 3,26%.
Iako su takva kretanja tijekom godine uobi~ajena, trenutak i ja-
~ina aprecijacije bili su donekle neuobi~ajeni. ^ini se da je uz-
rok aprecijacije potra`nja za kunama, poja~ana rastom kun-
skih kredita, i promjene u portfeljima, koje su poslovne banke
provele o~ekuju}i dobru turisti~ku sezonu.

Aprecijacija kune mo`e samo pridonijeti smanjenju inflacije
i smiriti inflatorna o~ekivanja. Premda je to tako, poduzimaju}i
mjere za suzbijanje trenda aprecijacije, Hrvatska narodna ban-
ka nastoji sprije~iti jake oscilacije te~aja. Na ~etiri devizne auk-
cije u travnju i svibnju od banaka je otkupljeno 216,0 mil. EUR.
Uvedene su i promjene u obveznoj pri~uvi. Osnovica za obra-
~un obvezne pri~uve pro{irena je na primljene devizne kredi-
te, a ukupna stopa sni`ena sa 23,5% na 22%. Te }e se promje-
ne po~eti primjenjivati u lipnju i srpnju. Tako }e Hrvatska na-
rodna banka osloboditi dio kuna i ne{to smanjiti devizne pri~u-
ve banaka. Time }e se donekle ubla`iti aprecijacijski pritisak i
osigurati likvidnost potrebna za turisti~ku sezonu. Nove mjere
uklanjaju i skriveni poticaj za zadu`ivanje u inozemstvu, koji je
bio sadr`an u sustavu obvezne pri~uve.

Monetarna kretanja ukazuju na nastavak visokog rasta
monetarnih agregata uz obnavljanje kreditne aktivnosti bana-
ka. Realna stopa rasta desezoniranog agregata M1 dostigla je
na kraju prvog tromjese~ja 27,9%, uz osobito brzi rast gotovog
novca. Devizni depoziti nastavljaju ubrzano rasti po stopi od
1,5% mjese~no. Kunski depoziti rasli su u prvom tromjese~ju
jo{ i br`e, tako da se njihov udio o ukupnim depozitima ne{to
pove}ao. Kreditna se aktivnost banaka u prvom tromjese~ju
2001. pove}avala uz stopu od 2% mjese~no, ~ime je nagovi-
je{ten kraj “kreditne restrikcije”, koja je bila karakteristi~na za
kreditno tr`i{te od bankovne krize 1998. i 1999.

Kamatne su se stope tijekom prvog tromjese~ja nastavile
sni`avati. Obujam me|ubankovnog trgovanja se smanjio, a
stope donekle snizile. Snizile su se i pasivne i aktivne kamatne
stope, kao i razlike izme|u kamatnih stopa na kredite i depo-
zite.

Potra`nja i proizvodnja

Prema prvim procjenama DZS-a u posljednjem je tromje-
se~ju 2000. godine primjetno blago smanjenje trenda rasta
BDP-a. Nakon pet uzastopnih tromjese~ja tijekom kojih je se-
zonski prilago|eni BDP rastao u usporedbi s prethodnim trom-
jese~jima, u ~etvrtom je tromjese~ju do{lo do njegova pada od
0,7%. S obzirom na stagnaciju u industriji, na koju su krajem
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godine ukazali indeksi fizi~kog obujma proizvodnje te svr{etak
uspje{ne turisti~ke sezone, takva dinamika BDP-a nije neo~e-
kivana. Ipak je rast realnog BDP-a u posljednjem tromjese~ju
2000. u usporedbi s istim tromjese~jem prethodne godine iz-
nosio 2,4%, {to je bilo dovoljno da se na godi{njoj razini ostvari
realni rast BDP-a od 3,7%.

Na strani potra`nje, rast je u posljednjem tromjese~ju 2000.
godine bio generiran ekspanzijom osobne potro{nje i rastom
investicija u zalihe. U tom je tromjese~ju nastavljeno smanjiva-
nje dr`avne potro{nje, ponovljen je i pad investicija u kapital, a
negativan je, unato~ ve}oj stopi rasta izvoza od uvoza, bio i
doprinos vanjskotrgovinske razmjene robe i usluga zbog nepo-
voljne dinamike njihova rasta.

Osim u tre}em tromjese~ju, tijekom kojega je zabilje`ena
najvi{a stopa rasta BDP-a potaknuta isklju~ivo pove}anjem
inozemne komponente potra`nje, odnosno sezonskim rastom
neto izvoza usluga, u 2000. je godini glavni doprinos rastu dala
doma}a komponenta agregatne potra`nje. Takva je dinamika,
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kao {to smo ve} spomenuli, nastavljena i u posljednjem
tromjese~ju 2000.

Inozemna potra`nja

Sna`an rast osobne potro{nje potaknuo je i rast uvoza robe i
usluga, koji je u 2000. godini, mjerene stalnim cijenama u ku-
nama, iznosio 4,2%. Rast uvoza pratio je jo{ sna`niji rast izvo-
za, koji je od po~etka do kraja godine porastao za 8,7%. Dopri-
nos inozemne komponente potra`nje rastu BDP-a na razini ci-
jele 2000. godine bio je pozitivan i iznosio je 1,5 postotnih bo-
dova. Taj je doprinos ne{to manji nego u 1999. godini, ali je, za
razliku od 1999. godine, ostvaren u uvjetima ekspanzije osob-
ne potro{nje i rasta razmjene. Me|ugodi{nja realna stopa rasta
uvoza robe i usluga u posljednjem je tromjese~ju 2000. godine
bila ne{to ni`a od prosjeka i iznosila je 3,6%. S druge strane, iz-
voz robe i usluga realno je porastao za 4,4%, {to je vi{e od rasta
uvoza u tom tromjese~ju, no zbog vi{e razine uvoza vanjsko-
trgovinska je razmjena dala negativan impuls BDP-u od 0,3

%
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postotna boda. Saldo robne razmjene, mjeren kao udio u
BDP-u, zbog velikog je jaza izme|u robnog uvoza i izvoza os-
tao otprilike na jednakoj razini, odnosno njegov je deficit po-
ve}an za 0,4 postotna boda.

Vi{ak na podra~unu usluga, mjeren kao udio u BDP-u, po-
rastao je ~ak za 3,6 postotnih bodova i bio je glavni uzrok sma-
njenja manjka na ra~unu teku}ih transakcija platne bilance.
Pozitivan impuls pobolj{anja eksterne pozicije koji je do{ao od
rasta usluga, gospodarskoj aktivnosti, najdublji je trag ostavio u
tre}em tromjese~ju, tijekom kojega je inozemna potra`nja bila
jedini generator rasta. Ako se i ubudu}e nastavi tendencija ras-
ta va`nosti inozemne komponente potra`nje, odr`ivost rasta
gospodarstva ne bi trebala do}i u pitanje.

Doma}a potra`nja

Nakon {to je u 1998. i 1999. godini negativno utjecala na
kretanje bruto doma}eg proizvoda doma}a je potra`nja tije-
kom 2000. godine dala pozitivan doprinos rastu BDP-a. Njezi-
no o`ivljavanje, koje je prema nekim preliminarnim pokazate-
ljima nastavljeno i u ovoj godini, zapo~eto je krajem 1999. go-
dine. Doprinos doma}e potra`nje ukupnom rastu BDP-a izno-
sio je 2,2 postotna boda, odnosno bio je ve}i od doprinosa
inozemne potra`nje, koji je iznosio 1,5 postotnih bodova.

%
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u postotnim bodovima

dr`avnom i javnom sektoru, koja je smanjila pritisak i na rast
pla}a u privatnom sektoru. Povrat duga umirovljenicima te po-
ve}an broj osoba koje su primale pla}u bili su ~imbenici koji su
u tom razdoblju djelovali u suprotnom smjeru i poticali osobnu
potro{nju.

Ukupni je doprinos osobne potro{nje rastu BDP-a u 2000.
godini iznosio 2,4 postotna boda, {to zna~i da je agregatni dop-
rinos rastu svih ostalih komponenata iznosio 1,3 postotna bo-
da. U posljednjem je tromjese~ju doprinos osobne potro{nje
iznosio 2,2 postotna boda, {to je blizu ukupnom rastu BDP-a.
Visoke stope rasta osobne potro{nje tijekom 2000. godine po-
ve}ale su njezin udio u BDP-u za 1 postotni bod te je na nju ot-
padalo 57% BDP-a. Mo`e se zaklju~iti da je razina osobne pot-
ro{nje u posljednjih nekoliko godina varirala na izuzetno pro-
cikli~an na~in, odnosno da su se gospodarski ciklusi uvelike
manifestirali upravo kolebanjem osobne potro{nje.

Najavljene restrikcije broja zaposlenih i pla}a u dr`avnom i
javnom sektoru mogle bi se – ako ne do|e do rasta zaposle-
nosti – manifestirati usporavanjem rasta osobne potro{nje u
ovoj godini. Zbog navedenih bi ~imbenika u ovoj godini ostale
kategorije BDP-a, kao {to su investicije, ~iji je oporavak realno
o~ekivati zbog sada ve} du`eg razdoblja rasta BDP-a, i vanj-
skotrgovinska razmjena zbog intenzivnijeg pribli`avanja EU,
ipak trebale preuzeti ve}u ulogu u generiranju potra`nje. To bi
rast osobne potro{nje trebalo svesti na srednjoro~no odr`ivu
razinu i oslabiti njezino izuzetno procikli~ko pona{anje.

Investicijska potro{nja

Dok je trajala recesija, sve su komponente doma}e pot-
ra`nje davale negativan doprinos rastu BDP-a, a samo je ino-
zemna potra`nja, zbog smanjene sposobnosti apsorpcije do-
ma}e potra`nje, davala pozitivan doprinos rastu BDP-a. S iz-
laskom iz recesije osobna je potro{nja do`ivjela oporavak, dok
su se bruto investicije i dalje nastavile smanjivati. Pad ukupnih
investicija u 2000. godini iznosio je 0,1%. Me|utim, valja imati
na umu da je pad investicija u fiksni kapital bio znatno ve}i te
je iznosio 3,5%, ali je gotovo u cijelosti bio nadokna|en rastom
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OSOBNA POTRO[NJA

Osobna potro{nja

Osobna je potro{nja bila najva`nija komponenta doma}e
potra`nje, ~iji je rast vodio oporavku BDP-a. Iako je njezin rast
zapo~eo prije parlamentarnih i predsjedni~kih izbora u 2000.,
visoke stope rasta od 5,5% i 5,9%, potaknute valom optimizma
nakon izbora, zabilje`ene su samo u prva dva tromjese~ja
2000. godine. Nakon ni`eg rasta u tre}emu tromjese~ju (1,5%)
u posljednjem je tromjese~ju 2000. stopa rasta osobne pot-
ro{nje iznosila 3,5%, {to je bilo ni`e od visokih stopa rasta s po-
~etka godine, ali je ipak zna~ilo rast u usporedbi s tre}im tro-
mjese~jem. Ni`e stope rasta osobne potro{nje u drugom polu-
godi{tu pratile su Vladinu politiku ograni~avanja rasta pla}a u
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zaliha. Takva procikli~ka dinamika zaliha nije neobi~na jer su
one najnestalnija komponenta BDP-a, a nakon dvije godine
smanjenja investiranja u zalihe pod utjecajem recesije i sma-
njenja potro{nje, pove}an optimizam proizvo|a~a dovodi do
njihova rasta. U posljednjem su tromjese~ju 2000. godine in-
vesticije u fiksni kapital smanjene za 5,6%, {to je rezultiralo nji-
hovim negativnim doprinosom BDP-u od 1,3%. Pove}anje za-
liha vi{e je nego nadoknadilo njihov pad pa su ukupne investi-
cije u posljednjem tromjese~ju dale pozitivan doprinos BDP-u
od 1,1 postotnog boda.

Smanjenje investicija u fiksni kapital tijekom 2000. godine
uzrokovano je osobito: 1) fiskalnim restrikcijama, odnosno
smanjenjem udjela kapitalnih rashoda dr`ave u ukupnim in-
vesticijama, 2) nesklono{}u banaka prema odobravanju kredi-
ta nakon bankovne krize, 3) neizvjesno{}u u pogledu instru-
menata gospodarske politike nove Vlade i 4) slabom napretku
sudstva i javne uprave prema efikasnosti.

Dr`avna potro{nja

Dr`avna je potro{nja iskazana na obra~unskom na~elu u
okviru statistike nacionalnih ra~una tijekom protekloga, rece-
sijskog razdoblja rasla te je njezino pove}anje u 1999. godini
iznosilo 0,8%. To je vjerojatno odraz ~injenice da je 1999. bila
predizborna godina.

U prvom tromjese~ju 2000. godine na snazi je bio privre-
meni prora~un, a fiskalno je rastere}enje zapo~elo u drugom
tromjese~ju nakon dono{enja novog prora~una. Tada je dr`av-
na potro{nja, mjerena stalnim cijenama u kunama, smanjena
za 1,1% u usporedbi s istim tromjese~jem 1999. godine. To je
smanjivanje nastavljeno do kraja godine te je maksimum do-
segnulo u posljednjem tromjese~ju kada je iznosilo 2,2%, {to je
pridonijelo realnom smanjenju dr`avne potro{nje za 0,7% na
razini cijele godine. Dr`avna je potro{nja u 2000. godini dala
negativan doprinos rastu BDP-a od 0,2 postotna boda, tako da
se ne mo`e govoriti o zna~ajnom negativnom u~inku smanje-
nja fiskusa na agregatnoj razini u 2000. godini. No, u~inci su bi-
li koncentrirani u posljednjem tromjese~ju (negativan doprinos
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od 0,6 postotnih bodova). Smanjenje fiskusa dovelo je do sma-
njenja udjela dr`avne potro{nje u BDP sa 27,8%, koliko je iz-
nosio u 1999. godini, na 26,5% u 2000. godini.

Proizvodnja

Promotrimo li u~inke tranzicijskog {oka i oporavka koji je
nakon njega uslijedio u nekoliko zemalja Srednje i Isto~ne Eu-
rope tijekom jedanaest godina tranzicije, mogu}e je uo~iti da
je u odabranoj skupini zemalja (prema projekcijama EBRD-a)
BDP, u usporedbi s po~etnom, 1989. godinom, najvi{u razinu
dosegnuo u Poljskoj, a najni`u u Bugarskoj. Uzimaju}i u obzir
dinamiku kretanja BDP-a u cijelom tranzicijskom razdoblju,
~etiri su zemlje uspjele nakon jedanaest godina dosegnuti vi{u
razinu BDP-a. Poljska je ostvarila daleko najve}i napredak: u
promatranom je razdoblju njezin BDP porastao za 27%. Osim
u Poljskoj, najve}i je napredak ostvaren u Sloveniji, u kojoj je
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tranzicijski {ok bio manji pa su i ni`e stope rasta bile dovoljne
da se nadma{i po~etna razina BDP-a iz 1989. To je stvaralo do-
jam odr`ivog rasta, ali i ni`ih stopa rasta od potencijalnih zbog
izbjegavanja nekih politi~ki te{kih izbora, posljedica kojega je
to {to je u Sloveniji danas manje gospodarskih potencijala u
privatnom vlasni{tvu, a i manji je njihov dio u vlasni{tvu strana-
ca nego u jednako naprednim tranzicijskim zemljama. Ma|ar-
ska je, u odnosu prema tim dvjema zemljama, kasnila s oporav-
kom, a u skupinu uspje{nijih zemalja mogla bi se ubrojiti i Slo-
va~ka, koja je posljednjih nekoliko godina imala ne{to ni`e sto-
pe rasta te se posljednja pridru`ila skupini zemalja koje su
uspjele pove}ati svoj BDP u usporedbi s po~etnom razinom.

U Hrvatskoj su u 2000. godini ostvarene tek ~etiri petine
BDP-a iz 1989. godine, {to je svrstava u manje uspje{na gospo-
darstva regije. Za to su, uz odre|ene gospodarske politike, od-
govorne i objektivne okolnosti, pri ~emu u prvom redu mislimo
na rat. Pokazalo se da visoke stope rasta koje su u pojedinim
podrazdobljima ostvarivane u ^e{koj, Slova~koj i Hrvatskoj,
nisu odr`ive. U toj su se skupini zemalja pojavile pote{ko}e u
sektoru poduze}a, koje su se ~esto odra`avale i u problemima
u bankovnom sustavu. Te su zemlje tako|er bilje`ile veliki ma-
njak na ra~unu teku}ih transakcija platne bilance, {to je dodat-
no ograni~avalo rast.

Hrvatsko je gospodarstvo, kao primjer maloga i otvorenoga
gospodarstva, izuzetno ovisno o zbivanjima u velikim svjetskim
gospodarstvima, a posebno o kretanjima u ~lanicama EU, koje
su premo}no najva`niji hrvatski trgovinski partneri. U tom je
smislu nepotpuna svaka ocjena tendencija u hrvatskom gospo-
darstvu koja ne uzima u obzir dinamiku razvoja gospodarstava
tih zemalja. Iako se u svjetskom gospodarstvu po~inju primje}i-
vati prvi znaci usporavanja rasta, perspektiva ~lanica EU, glav-
nih trgovinskih partnera tranzicijskih zemalja, ostaje prili~no
svijetla. Ne{to sporiji prognozirani rast u tim zemljama iz razli-
~itih razloga ne bi trebao previ{e utjecati na tranzicijske zemlje
Srednje i Isto~ne Europe, {to se posebno odnosi na Hrvatsku.
Prvo, proces pribli`avanja EU i liberalizacija trgovine dodatno
otvaraju tr`i{te EU za hrvatske proizvode, {to bi, bez obzira na
lagano usporavanje gospodarske aktivnosti ~lanica EU, trebalo

%
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REALNI BRUTO DOMA]I PROIZVOD
stopa promjene u usporedbi s

istim tromjese~jem prethodne godine

poduprijeti izvoz u te zemlje. Nadalje, u sklopu procesa pribli-
`avanja, ve}a raspolo`ivost fondova iz EU mogla bi dodatno
potpomo}i reforme i ubrzati gospodarski rast. Normalizacija
odnosa s Jugoslavijom i stabilizacija regije, pod uvjetom da se
sukob iz Makedonije ne pro{iri, tako|er bi trebali pridonijeti
br`em rastu u regiji Ju`ne i Isto~ne Europe.

U Hrvatskoj je tijekom 2000. godine bruto dodana vrijed-
nost rasla, u prosjeku, u svim djelatnostima, osim u gra|evinar-
stvu. Najve}e prosje~ne stope rasta u usporedbi s istim razdob-
ljem prethodne godine zabilje`ene su u djelatnosti hotela i res-
torana te u djelatnosti trgovine, dok su najve}i doprinos rastu
BDP-a dale trgovina i industrija.

U generiranju bruto doma}eg proizvoda u Hrvatskoj, pre-
ma Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti (NKD-u), najve}i udio
ima industrija s tri podru~ja, rudarstvom i va|enjem, prera|i-
va~kom industrijom te opskrbom elektri~nom energijom, pli-
nom i vodom. Prema posljednjim dezagregiranim raspolo`ivim
podacima o strukturi bruto doma}eg proizvoda industrija je u
1998. godini ostvarivala ne{to vi{e od ~etvrtine, odnosno
27,5% bruto dodane vrijednosti, mjereno stalnim cijenama.
Budu}i da je rast bruto dodane vrijednosti industrije (2,3%) bio
ve}i od rasta ukupne bruto dodane vrijednosti, udio industrije
u ukupnoj bruto dodanoj vrijednosti porastao je u 1999. godini
na 28,2%. Rast bruto dodane vrijednosti industrije u 2000. go-
dini bio je jo{ ve}i nego prethodne godine te je iznosio 2,9%.
No, kako je rast ukupne bruto dodane vrijednosti (3,4%) bio
ve}i od rasta ukupne industrije, udio industrije smanjio se u
2000. godini na 28,1%. Rast industrije pridonio je sa 0,8 pos-
totnih bodova rastu bruto dodane vrijednosti u 2000. godini.

Zaustavljanje tendencije rasta bruto dodane vrijednosti in-
dustrije, koju su u drugoj polovici 2000. godine navijestili fi-
zi~ki pokazatelji, potvrdile su i procjene nacionalnih ra~una. U
posljednjem je tromjese~ju rast bruto dodane vrijednosti in-
dustrije na godi{njoj razini iznosio samo 0,8%, {to je uzrokova-
lo rast ukupne bruto dodane vrijednosti od 0,2 postotna boda.
Me|utim, tromjese~na trendna stopa rasta ukazuje na stagna-
ciju dodane vrijednosti industrije prema prethodnom tromje-
se~ju. Kao jedan od uzroka usporavanja rasta industrije krajem
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godine valja istaknuti i vi{u osnovicu krajem 1999. godine, koja
je bila posljedica po~etka oporavka gospodarske aktivnosti.

Nakon usporavanja rasta krajem pro{le godine indeks fi-
zi~kog obujma industrijske proizvodnje ukazuje na ubrzanje
njezina rasta na po~etku 2001. Tako je u prvom tromjese~ju
navedeni pokazatelj porastao za 5,5% u usporedbi s istim raz-
dobljem lani. Taj je rast generiran prije svega rastom prera|i-
va~ke industrije od 7,8%, koja je u ukupnoj industrijskoj proiz-
vodnji sudjelovala s oko ~etiri petine. Ostatak industrijske
proizvodnje ostvarivan je u podru~ju rudarstva i va|enja, koje
je u promatranom razdoblju stagniralo, te u opskrbi energenti-
ma, koja je zbog bla`e zime i standarda o statisti~kom evidenti-
ranju proizvodnje NE Kr{ko, zabilje`ila smanjenje od 2,1%.
Takva je dinamika rasta fizi~kog obujma industrijske proizvod-
nje uspjela o`ivjeti i trend njezina rasta, koji je krajem pro{le
godine bio zaustavljen.

Visoke su stope rasta proizvodnosti rada u industriji u pos-
ljednjih nekoliko godina bile vi{e rezultat pada broja zaposle-
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nih negoli rasta proizvodnje. S izlaskom iz recesije u 2000. go-
dini pove}anje industrijske proizvodnje ipak postaje va`nija
komponenta pove}anja proizvodnosti nego smanjivanje za-
poslenosti u industriji. Prema administrativnim podacima o za-
poslenosti tijekom 2000. godine u industriji je prosje~no bilo
zaposleno 27,7% ukupno zaposlenih u pravnim osobama.

Velik doprinos dodane vrijednosti djelatnosti trgovine rastu
ukupne bruto dodane vrijednosti (1,3 postotna boda) vi{e je
posljedica visokih stopa njezina rasta negoli njezina udjela, od-
nosno veli~ine. Dodana vrijednost trgovine je u 2000. godini,
tijekom koje je konstantno imala uzlazni trend i visoke tromje-
se~ne stope trendnog rasta, realno porasla za 10,5%. Promet u
trgovini na malo imao je jo{ br`i trendni rast te se realno pove-
}ao za 14,7%. Visoke stope rasta prometa u trgovini te njegov
uzlazni trend nastavljene su i u prvom tromjese~ju 2001. godi-
ne kada je promet u trgovini na malo bio realno za 16,5% ve}i
nego u istom razdoblju prethodne godine, dok je stopa trend-
nog rasta u usporedbi s posljednjim tromjese~jem 2000. godi-
ne iznosila 1,4%.

Stopa rasta prometa na malo nadma{ila je i rast primanja
stanovni{tva i rast dodane vrijednosti trgovine. Otvaranje vi{e
trgovinskih centara u Hrvatskoj o~ito je, zbog raznolikosti nji-
hove ponude i cjenovne konkurentnosti, uspjelo preusmjeriti
dio prometa iz prekograni~ne kupovine, {to upu}uje na zaklju-
~ak da su visoke cijene i nagomilani problemi kod dijela trgova-
ca strukturni problem, odnosno posljedica neadekvatne veli~i-
ne, izvora financiranja i nekih drugih elemenata poslovne poli-
tike, a ne odraz lo{e makroekonomske politike. Uz o~ekivani
rast dodane vrijednosti u toj djelatnosti, pokazatelji fizi~kog
obujma upu}uju na nastavljanje doprinosa osobne potro{nje
rastu dodane vrijednosti i na po~etku 2001. godine.

Zna~ajan izvor rasta bio je u 2000. godini i turizam. Djelat-
nost hotela i restorana iskazala je realni rast bruto dodane vri-
jednosti od 16,2%, koji je, usprkos malom udjelu u ukupnoj
dodanoj vrijednosti, pridonio njezinu rastu sa 0,5 postotnih
bodova. Tako|er, ne treba zaboraviti multiplikativne utjecaje
turizma na ostale djelatnosti. Ta djelatnost ima va`nu ulogu u
sezonskom smanjenju broja nezaposlenih, a posebno je zna-

%
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~ajan njezin utjecaj na pokrivanje deficita vanjskotrgovinske
razmjene. Prema administrativnim podacima o zaposlenosti u
2000. je godini djelatnost hotela i restorana prosje~no upo{lja-
vala 4,0% zaposlenih u pravnim osobama. Zbog ra{irenosti ne-
formalnog zapo{ljavanja u toj djelatnosti, njezin je stvarni dop-
rinos zapo{ljavanju jo{ ve}i.

Ostvareni rast dodane vrijednosti djelatnosti hotela i resto-
rana u 2000. godini rezultat je pove}anja broja dolazaka turista
za 39,4% i pove}anja broja njihovih no}enja za 44,6%. Time je
znatno nadma{en turisti~ki rezultat iz 1999. godine. Takvi fi-
zi~ki pokazatelji djelomi~no su ostvareni i zahvaljuju}i iznimno
niskim ostvarenjima u 1999. zbog krize u regiji.

Budu}i da je ukupno pove}anje broja no}enja uzrokovano
pove}anjem broja no}enja stranih turista (56,0%), dok je broj
no}enja doma}ih turista ne{to smanjen, njihov se udio u ukup-
nim no}enjima u promatranom razdoblju pove}ao sa 80,4%
na 86,7%. Raspolo`ivi financijski pokazatelji turizma ipak go-
vore da inozemni prihodi nisu rasli istom dinamikom zbog
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aprecijacije dolara. Devizni je prihod od turizma u 2000. godi-
ni iznosio 2,8 milijardi USD, {to je za 10,6% vi{e nego u 1999.
godini.

Oko tri ~etvrtine no}enja u 2000. godini ostvarili su turisti iz
pet zemalja: Njema~ke, Slovenije, ^e{ke, Italije i Austrije. Iako
je broj dolazaka i no}enja turista iz tih zemalja porastao, prim-
jetno je smanjenje njihova udjela. Takva se dinamika dolazaka
mo`e pripisati ~injenici da je rije~ o bolje obavije{tenim turisti-
ma, koji su manje osjetljivi na negativne vijesti i politi~ke krize
u {iroj regiji pa je broj njihovih dolazaka ne{to manje podlo`an
fluktuacijama. Pad udjela pet glavnih emitivnih tr`i{ta odrazio
se i na potro{nju turista u obliku smanjene prosje~ne potro{nje,
{to je rezultiralo ni`im rastom turisti~kog priljeva.

Uglavnom pod utjecajem turisti~ke ekspanzije oporavak je
ostvaren i u djelatnosti prijevoza, skladi{tenja i veza. Nakon pa-
da od 3,6% u 1999. godini pod utjecajem kosovske krize stopa
rasta bruto dodane vrijednosti te djelatnosti u 2000. godini iz-
nosila je 6,3%, {to je pridonijelo ukupnom rastu bruto dodane
vrijednosti sa 0,6 postotnih bodova. Rast dodane vrijednosti
prijevoza ostvaren je zbog pove}anja broja putnika, kojih je u
2000. godini prevezeno za 3,9% vi{e, dok je prijevoz robe, ako
se promatra njezina masa, smanjen za 4,3%. U posljednjem je
tromjese~ju 2000. godine usporen trend rasta broja preveze-
nih putnika, a trend pada koli~ine prevezene robe nije pokazi-
vao znake zaustavljanja. Bruto dodana vrijednost te djelatnosti
porasla je u posljednjem tromjese~ju 2000. godine za 2,6% u
usporedbi s istim tromjese~jem 1999. godine, dok je tromje-
se~na trendna stopa promjene ukazala na njezino smanjenje
od 0,8% prema prethodnom tromjese~ju. Dio obja{njenja za
rast dodane vrijednosti djelatnosti prometa, skladi{tenja i veza
na godi{njoj razini le`i u ekspanziji telekomunikacijskih usluga,
koje su, prema svim pokazateljima, iskazivale veliki rast, dodu-
{e ne{to manji ako se promatra broj impulsa u nepokretnoj
mre`i (12,6%), ali znatno ve}i po broju utro{enih minuta u
pokretnoj mre`i (60,3%).

Zbog poodmaklog procesa obnove poru{enih objekata, in-
tenzitet kojega je u pro{loj godini smanjen, te fiskalnih restrik-
cija, koje su se ponajprije ogledale u manjim dr`avnim investi-
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cijama u izgradnju kapitalnih objekata (cesta), gra|evinarstvo
je u 2000. godini bilo jedina djelatnost ~ija je dodana vrijedno-
st bila ni`a nego godinu dana prije. Smanjenje dodane vrijed-
nosti gra|evinarstva u toj je godini iznosilo 4,5%, {to je rezulti-
ralo negativnim doprinosom rastu BDP-a od 0,3 postotna bo-
da. Jo{ sredinom pro{le godine izgledi za oporavak gra|evinske
djelatnosti bili su pesimisti~ni. Ipak, u posljednjem tromjese~ju
2000. godine smanjenje dodane vrijednosti gra|evinarstva na
godi{njoj je razini iznosilo 2,0%, {to je znatno manje od prosje-
ka, a trend bruto dodane vrijednosti gra|evinarstva ukazivao je
na smanjenje od 0,3% prema prethodnom tromjese~ju. Fizi~ki
pokazatelji obujma gra|evinskih radova krajem 2000. i po~et-
kom 2001. godine ukazuju na postupan oporavak njihova
trenda, koji je u posljednjem tromjese~ju porastao za 0,8% u
usporedbi s prethodnim tromjese~jem.
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Tr`i{te rada

Zaposlenost

Tijekom prvog tromjese~ja 2001. godine zaposlenost se
nastavila smanjivati. Takva njezina dinamika zapo~eta je u dru-
goj polovici 2000., poslije sezonskog maksimuma sredinom
godine, a pratila ju je ni`a stopa rasta gospodarske aktivnosti
krajem godine. U prva tri mjeseca 2001. godine, prema privre-
menim podacima DZS-a, u prosjeku je bilo zaposleno 1.312 ti-
su}a osoba, {to je za 17 tisu}a (1,3%) manje nego u posljed-
njem tromjese~ju pro{le godine. S obzirom da je sredinom
2000. godine zabilje`eno sezonsko pove}anje zaposlenosti,
smanjenje zaposlenosti (za 24 tisu}e osoba ili 1,8%) u prvom
tromjese~ju ove godine u usporedbi s istim razdobljem pro{le
godine nije bilo mnogo ve}e od smanjenja prema prethodnom
tromjese~ju. Krajem prvog tromjese~ja 2001., me|utim, sma-
njivanje ukupne zaposlenosti po~inje se zaustavljati.

Slika 20.

%

42

43

43

44

44

45

45

46

1300

1310

1320

1330

1340

1350

1360

1370

1380

1390

Anketni izvori – lijevo

Administrativni izvori – desno

1/
99

.

3/
99

.

5/
99

.

7/
99

.

9/
99

.

11
/9

9.

1/
00

.

3/
00

.

5/
00

.

7/
00

.

9/
00

.

11
/0

0.

1/
01

.

3/
01

.

u
tis

.

UKUPNO ZAPOSLENI PREMA ADMINISTRATIVNIM IZVORIMA
I STOPA ZAPOSLENOSTI PREMA ANKETNIM IZVORIMA

Slika 21.

70

75

80

85

90

95

100

105

110

Zaposleni u pravnim osobama
Zaposleni u obrtu i slobodnim profesijama
Aktivni osiguranici – individualni poljoprivrednici

1/
99

.

3/
99

.

5/
99

.

7/
99

.

9/
99

.

11
/9

9.

1/
00

.

3/
00

.

5/
00

.

7/
00

.

9/
00

.

11
/0

0.

1/
01

.

3/
01

.

In
d

ek
si

ZAPOSLENOST PREMA ADMINISTRATIVNIM IZVORIMA
sije~anj 1999. = 100



11

TR@I[TE RADA

U apsolutnom iznosu u prvom je tromjese~ju 2001. najvi{e
smanjen broj zaposlenih u pravnim osobama, i to za 23 tisu}e
osoba (2,2%) u usporedbi s istim tromjese~jem lani. Smanjenje
broja individualnih poljoprivrednika za 9 tisu}a (10,7%) najve-
}e je u relativnom smislu, ali nije znatnije utjecalo na ukupni
pad zaposlenosti. Tako|er, potrebno je biti svjestan ~injenice
da DZS broj individualnih poljoprivrednika aktivnih osigurani-
ka preuzima iz evidencije Hrvatskog zavoda za mirovinsko osi-
guranje, a ako individualni poljoprivrednik ne pla}a doprinos
mirovinskom fondu redovito, isklju~uje se iz evidencije bez
obzira bavi li se i dalje navedenom aktivnosti. Stoga zna~ajno
statisti~ko smanjenje zaposlenosti u tom sektoru ne mora ko-
respondirati sa stvarnim padom zaposlenosti. Pove}anje broja
zaposlenih u obrtu i djelatnostima slobodnih profesija za 8 tisu-
}a (4,2%) gotovo je u potpunosti nadomjestilo smanjenje za-
poslenosti uzrokovano padom broja individualnih poljopriv-
rednika aktivnih osiguranika.

Kretanje zaposlenosti mo`e se tako|er analizirati na osnovi
rezultata ankete o radnoj snazi, koja se priprema prema kriteri-
jima Me|unarodne organizacije rada (MOR). Rezultati pos-
ljednje ankete iz druge polovice 2000. godine tako|er ukazuju
na opadaju}i trend stope zaposlenosti. Tu stopu valja svakako
uzeti u obzir jer podaci o zaposlenosti u apsolutnim iznosima
dobiveni anketom nisu me|usobno usporedivi zbog razlika u
obuhvatu pojedinih anketa do kojih dolazi stoga {to nema re-
centnog popisa stanovni{tva koji bi poslu`io kao kvalitetna
podloga za odabir uzorka. Stopa zaposlenosti iznosila je u dru-
gom polugodi{tu 2000. godine 42,4%, {to je smanjenje od 0,4
postotna boda prema prvom polugodi{tu te 1,9 postotnih bo-
dova u usporedbi s istim polugodi{tem 1999. godine. U dru-
gom je polugodi{tu 2000. godine bilo, u apsolutnom iznosu,
prema anketnim izvorima 1.572 tisu}e zaposlenih, {to je 231
tisu}a (17,2%) vi{e zaposlenih nego prema administrativnim iz-
vorima. Ta razlika proizlazi iz razli~itih definicija statusa pojedi-
nih skupina zaposlenika te iz zaposlenosti u neslu`benom gos-
podarstvu, koje anketa obuhva}a djelomi~no, a administrativ-
ni izvori posve izostavljaju.

Nezaposlenost

Tijekom prvog tromjese~ja 2001. pri Hrvatskom zavodu za
zapo{ljavanje (HZZ) u prosjeku je bilo evidentirano 388 tisu}a
nezaposlenih osoba, ili 33 tisu}e osoba (9,4%) vi{e nego u is-
tom tromjese~ju lani. Osim podataka o zaposlenosti i nezapos-
lenosti, va`nu informaciju o stanju na tr`i{tu rada i njegovoj di-
namici pru`aju podaci o tokovima izme|u pojedinih statusa u
aktivnosti. Rast registrirane nezaposlenosti u prvom tromje-
se~ju ove godine pratio je rast priljeva u evidenciju u usporedbi
s istim razdobljem pro{le godine, ali i jo{ br`i rast zapo{ljavanja
iz evidencije. U evidenciju HZZ-a prijavljeno je 69 tisu}a oso-
ba, {to je pove}anje od 5,2% u odnosu prema istom razdoblju
lani. Glavnina pove}anja odnosila se na osobe koje su bile
prethodno zaposlene, a ~iji je priljev u evidenciju bio za 5,9%
ve}i nego u istom razdoblju 2000. Iz evidencije je tijekom pr-
vog tromjese~ja ove godine zaposlena 31 tisu}a osoba uz stopu
rasta zapo{ljavanja od 21,0%, dok je iz evidencije iz drugih raz-
loga brisano 27 tisu}a osoba (pove}anje od 15,8%). Naj~e{}i je
razlog za brisanje iz evidencije nejavljanje HZZ-u u dva uzas-

topna roka bez obrazlo`enja, a samo se manji broj osoba bri{e
zbog odbijanja zaposlenja, odjave iz evidencije, preseljenja i
sli~nih razloga.

Razlika od oko 10 tisu}a osoba izme|u priljeva u evidenciju
nezaposlenih i odljeva iz nje jest pove}anje registrirane neza-
poslenosti koje se kumuliralo tijekom prvog tromjese~ja. Do
toga je rasta do{lo uglavnom tijekom sije~nja, dok je u o`ujku
razina registrirane nezaposlenosti ne{to smanjena. Ostvarena
dinamika registrirane nezaposlenosti usporava trend rasta ne-
zaposlenosti, koji kontinuirano traje od sredine 1998. godine.

U prvom je tromjese~ju ove godine rast registrirane neza-
poslenosti nadma{io smanjenje zaposlenosti te je doveo do
pove}anja radne snage za 9 tisu}a osoba (0,5%) u odnosu pre-
ma istom razdoblju lani. Me|utim, tijekom samoga prvog
tromjese~ja 2001. radna je snaga bila manje-vi{e konstantna.

Stopa registrirane nezaposlenosti u prvom je tromjese~ju
2001. iznosila, u prosjeku, 22,9% i tijekom toga razdoblja je
stagnirala. Rast stope registrirane nezaposlenosti u usporedbi s
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posljednjim tromjese~jem 2000. godine iznosio je 0,6 postot-
nih bodova, dok je rast u odnosu prema prvom tromjese~ju
pro{le godine iznosio 1,5 postotnih bodova.

Posljednji raspolo`ivi podaci dobiveni anketom prema me-
todologiji MOR-a za drugo polugodi{te 2000. godine tako|er
pokazuju rast stope nezaposlenosti. U drugom je polugodi{tu
pro{le godine ona iznosila 17,0%, {to je znatno ni`e od 21,3%,
kolika je bila administrativna stopa nezaposlenosti u istom raz-
doblju. Me|utim, prema anketi je stopa nezaposlenosti u dru-
gom polugodi{tu 2000. godine porasla za 2,5 postotna boda u
usporedbi s istim polugodi{tem 1999., dok je pove}anje u od-
nosu prema prvom polugodi{tu 2000. iznosilo 1,9 postotnih
bodova. Razlike izme|u stope nezaposlenosti dobivene iz ad-
ministrativnih izvora i one dobivene anketom proizlaze iz razli-
~itih definicija aktivnosti i zaposlenosti. Od 364 tisu}e neza-
poslenih osoba, koliko je u drugom polugodi{tu 2000., u pros-
jeku, bilo registrirano u HZZ-u, njih 72,9% smatra se nezapos-
lenima i prema kriterijima koji se primjenjuju u anketi. Ostatak
registriranih pri HZZ-u smatra se prema kriterijima koje se
po{tuju u anketi neaktivnima ili zaposlenima. Neovisno o na~i-
nu na koji se mjere, stope nezaposlenosti o~ito su u drugom
polugodi{tu 2000. godine konvergirale.

Usporedimo li prosje~nu anketnu stopu nezaposlenosti tije-
kom 1999. i administrativnu stopu nezaposlenosti krajem te
godine u Hrvatskoj s tim stopama nezaposlenosti u drugim
tranzicijskim zemljama, na prvi je pogled mogu}e iznijeti dva
zapa`anja. Administrativna stopa nezaposlenosti u Hrvatskoj
uvjerljivo je najvi{a u izabranom uzorku tranzicijskih zemalja
za koji postoje podaci prema obje metodologije. Ako me|utim
promotrimo anketom izmjerenu stopu nezaposlenosti, vidjet
}emo da se Hrvatska nalazi pri vrhu, ali ne odska~e bitno iz
uzorka. ^ak i u tranzicijskim zemljama koje se smatra uspje{ni-
ma, poput Poljske, postoji izra`en problem nezaposlenosti.
O~ito je da u odnosima izme|u anketne i administrativne sto-
pe nezaposlenosti po zemljama ne postoji nikakva zakonitost
jer potonja u velikoj mjeri ovisi o specifi~nim institucionalnim
odrednicama, odnosno o uvjetima koje osoba mora zadovolja-
vati da bi se mogla registrirati pri zavodu za zapo{ljavanje, be-
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neficijama koje djeluju kao motiv za registriranje, efikasnosti
zavoda u pronala`enju zaposlenja itd. Ipak, zanimljivim se ~ini
zamijetiti da je odnos izme|u administrativne i anketne stope
nezaposlenosti u Hrvatskoj i Sloveniji vrlo sli~an, {to se mo`e
objasniti zajedni~kom institucionalnom povije{}u.

Pla}e i tro{kovi rada

U~inci restriktivnije politike pla}a koju je Vlada nakon izbo-
ra po~ela voditi u dijelu javnih slu`bi u prvom su tromjese~ju
ove godine postali o~iti. Politika smanjenja doprinosa i porez-
nog optere}enja rada dodatno je poja~ala u~inak na bruto pla-
}e. Tako je prosje~na bruto pla}a ispla}ena u prvom tromje-
se~ju ove godine, prema DZS-u, bila za 3,1% nominalno vi{a
nego u istom razdoblju lani. Ako se u obzir uzmu efekti rasta
tro{kova `ivota, prosje~na realna bruto pla}a bila je manja za
2,8%. U javnoj upravi prosje~na je bruto pla}a bila nominalno
za 1,7% manja, {to je realno smanjenje od 7,3%. U ostalim dr-
`avnim slu`bama efekti restrikcija nisu bili tako jako izra`eni,
tako da je nominalni rast bruto pla}a u obrazovanju bio na razi-
ni prosjeka, dok je u zdravstvu prosje~na bruto pla}a porasla
nominalno vi{e od prosjeka (4,5%), {to zna~i da su realno sma-
njene za 2,8%, odnosno 1,5%. Pove}anje prosje~ne bruto pla-
}e u industriji, kao najve}em sektoru gospodarstva, bilo je ve}e
nego u javnim djelatnostima te je nominalno iznosio 8,5%, dok
je realni rast iznosio 2,3%. Prosje~na neto pla}a, mjerena pre-
ma istom tromjese~ju pro{le godine, rasla je u prvom tromje-
se~ju 2001. po vi{oj stopi od rasta bruto pla}e i iznosila je
8,4%, dok je njezin realni rast iznosio 2,2%.

Zbog promjena u metodologiji pra}enja ispla}enih pla}a,
do kojih je do{lo zbog reforme platnog prometa i uvo|enja Na-
cionalnoga klirin{kog sustava, novoga me|ubankovnog sustava
pla}anja, seriju mase neto pla}a ukupno ispla}enih preko
ZAP-a mogu}e je pratiti samo do sije~nja 2001. godine. Masa
pla}a ispla}ena u sije~nju bila je za 16,7% nominalno vi{a nego
u istom mjesecu lani, dok je realni rast iznosio 9,6%. Me|utim,
potrebno je u obzir uzeti i ~injenicu da je u sije~nju pla}u pre-
ko ZAP-a primilo 42 tisu}e osoba (5,3%) vi{e nego u istom mje-
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secu pro{le godine, {to bitno umanjuje efekt rasta mase pla}a
na prosje~nu ispla}enu pla}u. U prvom je tromjese~ju broj is-
pla}enih pla}a ne{to smanjen u usporedbi s posljednjim tro-
mjese~jem pro{le godine, ali je rast u odnosu prema istom raz-
doblju lani iznosio 4,6%.

Usporedba tendencija ukupne zaposlenosti, koja je u pro-
teklih godinu dana smanjena, s brojem radnika koji preko
ZAP-a primaju pla}u jasno ukazuje na to da DZS-ov pokazatelj
ne reprezentira pravu razinu zaposlenosti. Glavni uzrok sma-
njenju zaposlenosti koju evidentira DZS bio je otpu{tanje rad-
nika iz insolventnih poduze}a, dok je istodobno ja~anje gospo-
darske aktivnosti i pobolj{anje likvidnosti u sektoru poduze}a
pridonijelo pove}anju broja zaposlenih u solventnim poduze-
}ima.

Jedini~ni tro{ak rada u industriji nastavio je realno opadati i
u posljednjem tromjese~ju 2000. godine kada je taj pad u us-
poredbi s istim tromjese~jem 1999. godine iznosio 1,9%. Taj je
pad manji nego u ostalim tromjese~jima 2000. godine, {to je
uzrokovano stagnacijom i slabljenjem industrijske proizvodnje
krajem godine, dok je realni tro{ak rada nastavio opadati prib-
li`no jednakim stopama, pri ~emu valja imati na umu da je u
2000. godini porastao broj osoba koje su dobivale pla}u.

S obzirom na rast pla}a u industriji, koji je bio ni`i od rasta
produktivnosti, a posebno promatraju}i dinamiku jedini~nog
tro{ka rada u industriji, mo`e se zaklju~iti da rast pla}a nije vr-
{io pritisak na rast cijena. Taj je zaklju~ak zapravo samo potvr-
da da je rast stope inflacije u 2000. godini bio izazvan {okovi-
ma na strani ponude, dok s tr`i{ta rada, unato~ rastu zapo{lja-
vanja, nisu dolazili poticaji za rast cijena.

Cijene

Tijekom prvog tromjese~ja 2001. godine do{lo je do zna~aj-
nog smanjenja me|ugodi{nje stope inflacije mjerene kreta-
njem indeksa cijena na malo1 sa 7,4% zabilje`enih u prosincu
2000. godine na 6,0% u o`ujku. Pad me|ugodi{nje stope infla-
cije jednim se dijelom mo`e pripisati (negativnom) u~inku baz-

%
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nog razdoblja, jer su lani tijekom prvog tromjese~ja zna~ajno
poskupjeli naftni derivati (ukupno 17,9%), izazvav{i jednokrat-
no podizanje prosje~ne razine cijena na malo, odnosno rast
baze za me|ugodi{nju usporedbu kretanja cijena. Kod me|u-
godi{njih }e stopa inflacije izravni utjecaj pro{logodi{njeg rasta
cijena energenata (naftnih derivata i elektri~ne struje) i{~eznuti
tek u listopadu 2001. godine, dok se prvi ve}i pad me|ugo-
di{njeg indeksa cijena na malo, zbog negativnog u~inka baz-
nog razdoblja, mo`e o~ekivati u lipnju ove godine. Naime, u
lipnju pro{le godine zbog uvo|enja ve}ih tro{arina na naftne
derivate do{lo je do mjese~nog rasta cijena tih proizvoda u
prosjeku za 23%, dok je u listopadu zabilje`en mjese~ni rast
cijena elektri~ne struje, u prosjeku za 25%.

Cijene na malo tijekom prvog su tromjese~ja ove godine
(o`ujak u usporedbi s prosincem pro{le godine) ukupno pove-
}ane 0,7% (robe 0,6%, usluga 1,0%), a rasle su prosje~nom
mjese~nom stopom od 0,23%. Njihov je rast bio manji nego u
istom razdoblju pro{le godine kada je zabilje`en ukupni rast
cijena na malo od 1,9% uz prosje~nu mjese~nu inflaciju od
0,63%.

Trend pada me|ugodi{nje stope inflacije nije se me|utim
nastavio i u travnju ove godine, u kojem je ostvaren zna~ajni
mjese~ni rast cijena od 1,4%, a me|ugodi{nja je inflacija po-
rasla na 6,8%. U prva ~etiri mjeseca ove godine cijene na malo
tako su ukupno pove}ane 2,1% (robe 2,1%, usluga 2,2%) u us-
poredbi s cijenama zabilje`enim u prosincu 2000., {to je za 0,6
postotnih bodova manje nego u istom razdoblju pro{le godine,
koje je obilje`ilo ukupno pove}anje cijena na malo od 2,7%
(robe 2,5%, usluga 3,4%).

Vi{e od polovine (pribli`no 0,8 postotnih bodova) travanj-
skoga mjese~nog rasta cijena na malo izravna je posljedica po-
ve}anja maloprodajnih cijena naftnih derivata u travnju, u
prosjeku za 11,7% u usporedbi s prethodnim mjesecom, do
kojeg je do{lo zbog uvo|enja naknade za izgradnju i odr`ava-
nje cesta te zbog toga {to Inine prodajne cijene prate rast cijena
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me|ugodi{nje stope promjene = stope promjene
u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine

1 Osnovne zna~ajke indeksa cijena na malo koji se ra~una u Dr`avnom
zavodu za statistiku Republike Hrvatske prikazane su u Okviru 1.
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naftnih derivata na mediteranskom tr`i{tu i uzimaju u obzir
deprecijaciju te~aja kune prema ameri~kom dolaru. Odluka
Vlade o obvezi pla}anja naknade za ceste stupila je na snagu
30. o`ujka 2001., a odre|ena je u iznosu od 0,40 kuna po litri
goriva (odnosno 0,488 kn/l kada se obra~una PDV), {to je izaz-
valo pove}anje cijena naftnih derivata u prosjeku za oko 8%,
uz izravan doprinos ukupnom mjese~nom rastu cijena na malo
u travnju od pribli`no 0,5 postotnih bodova. Poskupljenje naf-
tnih derivata prelilo se u travnju i na rast cijena nekih po{tan-
skih i prijevoznih usluga (ostvaren je mjese~ni rast od 2,2% te je
dosegnut me|ugodi{nji rast cijena prijevoznih usluga od
6,3%). Napomenimo da je me|ugodi{nji rast cijena naftnih de-
rivata u travnju 2001. godine iznosio 32%.

Budu}i da monetarna politika utje~e na inflaciju indirektno
(kod hrvatskog je gospodarstva zna~ajan utjecaj deviznog te~a-
ja na inflaciju) i s odre|enim vremenskim pomakom, monetar-
nom se politikom u kratkom roku ne mogu poni{titi utjecaji
neo~ekivanih promjena cijena. Monetarna bi politika trebala
osigurati da odre|eni cjenovni {okovi (energetski, fiskalni i {o-
kovi do kojih dolazi zbog vremenskih nepogoda, a koji izaziva-
ju permanentno podizanje razine cijena na malo) ne dovedu
do stalnog pove}anja stope rasta cijena na malo. Tri su naj-
~e{}a izvora zna~ajnih, neo~ekivanih promjena indeksa cijena
na malo, a to su promjene cijena hrane (napose poljoprivred-
nih proizvoda) i energenata te promjene indirektnih poreza
(poreza na dodanu vrijednost i tro{arina). Stoga je Hrvatska na-
rodna banka za operativne potrebe vo|enja monetarne politi-
ke inicirala izra~unavanje dodatnoga cjenovnog indikatora –
tzv. temeljnog indeksa cijena na malo2, koji bi trebao postati
cjenovni indikator na kojem }e se temeljiti njezine akcije. Te-
meljni indeks cijena na malo izra~unava se u Dr`avnom zavo-
du za statistiku, a dobiva se tako da se iz indeksa cijena na malo
isklju~e cijene poljoprivrednih proizvoda i administrativno re-
gulirane cijene (me|u ostalim, tu su svrstane i cijene elektri~ne
struje i naftnih derivata)3. Ukupno je isklju~eno 88 proizvoda i
usluga, ~iji je udio u ko{arici za izra~unavanje indeksa cijena na
malo u 2001. godini iznosio 22,06% (od toga 2,28 postotnih
bodova otpada na poljoprivredne proizvode, a 19,78 postot-

nih bodova na administrativno regulirane cijene).
Serija lan~anih indeksa temeljne inflacije postoji za razdob-

lje od sije~nja 1994. do danas, a u pripremi je i metodologija s
pomo}u koje }e se temeljni indeks cijena na malo “o~istiti” od
utjecaja promjena indirektnih poreza (promjene tro{arina i sto-
pe poreza na dodanu vrijednost). Pri analizi kretanja postoje-
}eg temeljnog indeksa cijena na malo valja imati na umu da su
u ko{arici dobara na temelju koje se taj indikator izra~unava
ostale, primjerice, cijene duhanskih proizvoda i pi}a, koje su
pod velikim utjecajem administrativnih odluka vezanih uz po-
ve}anje tro{arina.

U 2000. godini ostvaren je prosje~ni rast cijena, mjereno
kretanjem temeljnog indeksa cijena na malo, od 4,0% (2,2
postotna boda manji od prosje~ne godi{nje inflacije mjerene
kretanjem standardnog indeksa cijena na malo u istoj godini)
uz me|ugodi{nji pokazatelj temeljne inflacije od 4,6% u pro-
sincu 2000. (2,8 postotnih bodova manje od me|ugodi{nje
promjene cijena na malo u prosincu iste godine). Stopa temelj-
ne inflacije ostvarena u Hrvatskoj u 2000. godini u tranzicijskih
gospodarstava poput na{eg jo{ ulazi u zonu stabilnosti op}e ra-
zine cijena. Tijekom 2000. godine bilje`imo ipak trend rasta
me|ugodi{nje stope temeljne inflacije sa 3,7% u o`ujku na
4,1% u lipnju, zatim na 4,5% u rujnu te na 4,6% u prosincu
2000. Taj je rast velikim dijelom posljedica jednokratnog podi-
zanja razine cijena u lipnju i srpnju 2000. zbog pove}anja tro-
{arina na odre|ene proizvode koji ulaze u ko{aricu za izra~un
temeljne inflacije, a trebao bi i{~eznuti sredinom ove godine.
Osim toga zna~ajan doprinos rastu temeljne inflacije dali su i
odgo|eni indirektni u~inci poskupljenja naftnih derivata na
one prijevozne usluge koje se ne reguliraju administrativno
(me|umjesni autobusni prijevoz), pa su stoga i ostale u ko{arici
za izra~unavanje temeljne inflacije.

Me|ugodi{nja je stopa temeljne inflacije, nakon laganog
pada u sije~nju i velja~i, u o`ujku 2001. godine opet dosegnula
4,6%, koliko je zabilje`eno i u prosincu pro{le godine. U trav-
nju je uz mjese~nu temeljnu inflaciju od 0,5% do{lo do skoka
me|ugodi{nje stope temeljne inflacije na 4,9%. Tijekom prvog
tromjese~ja ove godine (o`ujak 2001. u usporedbi s prosincem
2000. godine) cijene na malo koje ulaze u izra~un temeljne in-
flacije, ukupno su porasle 0,5% (robe 0,3%, a usluga 1,1%),
dok je u prva ~etiri mjeseca, zbog sna`nijeg rasta cijena u trav-
nju, ukupni rast cijena koje ulaze u izra~un temeljnog indeksa
cijena na malo dosegnuo 1% (robe 0,8%, a usluga 1,7%), dak-
le, bio je 0,3 postotna boda ve}i nego u istom razdoblju pro{le
godine.

Indikator temeljne inflacije olak{ava nam da u analizi kreta-
nja cijena na malo jasnije razlu~imo doprinos onih kompone-
nata indeksa cijena na malo ~ije je kretanje uvelike izvan kon-
trole monetarnih vlasti (poljoprivredni proizvodi, administra-
tivne cijene, uklju~uju}i cijene energenata) ukupnom rastu ci-
jena na malo od doprinosa rasta cijena za koje se smatra da su
uglavnom posljedica pritisaka s potra`ne strane.

Tijekom 2000. godine bio je izra`en trend rasta doprinosa

Izvor: DZS
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2 Metodologija izra~unavanja temeljnog indeksa cijena na malo u Hrvatskoj
prikazana je u Okviru 2.

3 Temeljni indeks cijena na malo ra~una se metodom isklju~ivanja (tzv.
metoda nultog pondera), a ponderi preostalih dobara proporcionalno se
pove}avaju kako bi njihov zbroj ponovno iznosio 1.
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administrativno reguliranih cijena ukupnoj inflaciji. To je, kao
{to smo ve} spomenuli, uvelike posljedica izravnih u~inaka po-
ve}anja cijena energenata, napose naftnih derivata, ~ija je cije-
na u pro{loj godini pove}ana ukupno 36,7% zbog rasta cijena
nafte na svjetskom tr`i{tu uz istodobnu deprecijaciju kune pre-
ma dolaru i pove}anja tro{arina na naftne derivate. Me|u ad-
ministrativno su reguliranim cijenama osim toga znatno pos-
kupjele stambeno-komunalne usluge i usluge socijalne skrbi,
ali njihov doprinos ukupnoj inflaciji nije bio zna~ajan zbog ma-
log udjela tih usluga u strukturi ukupnog indeksa cijena na malo.

Podaci o kretanju cijena nafte na svjetskom tr`i{tu pokazuju
da je tijekom prvog tromjese~ja privremeno zaustavljen trend
njihova rasta (Slike 30. i 31.), prisutan na svjetskom tr`i{tu u
posljednje dvije godine kao rezultat pove}anja potra`nje, na-
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DOPRINOSI KOMPONENATA INDEKSA CIJENA
NA MALO ME\UGODIŠNJOJ STOPI INFLACIJE

a

Izvor: DZS i prora~uni HNB-a

Doprinos se definira kao relativna va`nost odre|ene komponente indeksa cijena na malo u
ukupnoj inflaciji. Zbroj doprinosa svih komponenata izra`enih u postotnim bodovima u
odre|enom mjesecu daje iznos me|ugodi{nje stope inflacije. Osim u postotnim bodovima,
doprinosi se mogu iskazati i u postocima.

a

pose zbog sna`nog gospodarskog rasta u Sjedinjenim Ame-
ri~kim Dr`avama i zbog o`ivljavanja gospodarske aktivnosti u
Aziji.

Negativne posljedice rasta cijena nafte za gospodarstvo su
brojne, a o~ituju se, izme|u ostaloga, u rastu proizvodnih
tro{kova i u pove}anju cijena na malo, do kojeg dolazi izravno,
zbog pove}anja cijena naftnih derivata, i neizravno, zbog rasta
cijena drugih proizvoda i usluga, napose onih u ~ijoj se proiz-
vodnji intenzivno koristi taj input. Osim toga, ustrajno pove}a-
nje cijena naftnih derivata mo`e pokrenuti rast inflacijskih o~e-
kivanja i izazvati drugi krug u~inaka rasta cijena nafte na pove-
}anje inflacije. To se doga|a kada zaposleni takva kretanja pro-
tuma~e kao ubrzanje inflacije te ugrade svoja ve}a inflacijska
o~ekivanja u zahtjeve za ve}im rastom pla}a. U ekonomskoj
teoriji i praksi ra{iren je stav da bi se mjerama monetarne politi-
ke trebalo reagirati samo onda kada se jave naznake pove}anja
inflacijskih o~ekivanja i zahtjeva da se ona ugrade u rast pla}a
kako bi se sa~uvala njihova realna vrijednost. Zahvaljuju}i rela-
tivnoj stabilnosti te~aja kune prema euru (njema~koj marki), uz
tendenciju aprecijacije te~aja kune, srednjoro~no se ne o~eku-
je zna~ajniji rast inflacijskih o~ekivanja. Osim toga, s obzirom
na zacrtanu politiku nominalnog smanjenja pla}a u dr`avnom i
javnom sektoru i smanjene inflatorne pritiske sa strane pot-
ra`nje, koji bi iz toga trebali proizi}i, o~ekujemo da proizvo|a-
~i i trgovci ne}e biti u povoljnoj poziciji da indirektne u~inke
poskupljenja naftnih derivata, kao va`noga proizvodnog inpu-

ta, prebace uglavnom na kupce, {to bi moglo izazvati zna~ajni-
je indirektne u~inke na rast cijena na malo.

Uz ostale komponente uvezene inflacije (Slika 31.) valja jo{
zapaziti da tijekom prvog tromjese~ja ove godine agregatni in-
deks cijena sirovina (bez energije) na svjetskom tr`i{tu (tzv.
HWWA indeks) pokazuje tendenciju laganog pada u uspored-
bi s cijenama sirovina u istom razdoblju pro{le godine, odnos-
no u prethodnom tromjese~ju. Istodobno bilje`imo i trend
opadanja proizvo|a~kih cijena industrijskih proizvoda u euro-
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PROSJE^NA CIJENA NAFTE NA SVJETSKOM TR�IŠTU
a

Izvor: MMF, International Financial Statistics

Ra~una se pri Me|unarodnom monetarnom fondu kao prosjek sljede}ih cijena nafte
(promptna isporuka): Dubai Fateh, UK Brent i West Texas Intermediate.

a
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UVEZENA INFLACIJA: CIJENE NAFTE, HWWA INDEKS
CIJENA SIROVINA , PROSJE^NI TE^AJ KUNE PREMA EURU

I CIJENE PRI PROIZVOÐA^IMA U EUROZONI

a

meugodišnje stope promjene

Izvor: MMF, International Financial Statistics; IFO, Wirtschaftsdienst; Eurostat i HNB

U Institutu za ekonomska istra`ivanja iz Hamburga (IFO) konstruiran je agregatni indeks cijena
sirovina na svjetskom tr`i{tu, tzv. HWWA indeks. HWWA indeks je pokazatelj kretanja tro{kova
za uvezene sirovine (obuhva}a ukupno 29 sirovina, a indeks bez energije 27) te se koristi u
analizama utjecaja promjena cijena sirovina na svjetskom tr`i{tu (naj~e{}e na robnim burzama)
na kretanje cijena u industrijskim zemljama.
engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvo|a~ima

a

b
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zoni u usporedbi s pro{lom godinom, {to zajedno s prethodno
opisanim kretanjima ukazuje na opadanje inflatornih pritisaka
izvana.

U prva ~etiri mjeseca ove godine proizvo|a~ke su cijene in-
dustrijskih proizvoda ukupno smanjene 1,4%, {to zajedno s
aprecijacijom kune prema euru, smanjuje pritiske na rast ma-
loprodajnih cijena industrijskih proizvoda. Promatrano prema
glavnim industrijskim grupacijama od po~etka godine (travanj

Izvor: DZS

%
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CIJENE INDUSTRIJSKIH PROIZVODA PRI PROIZVOÐA^IMA
PO GLAVNIM INDUSTRIJSKIM GRUPACIJAMA

me|ugodišnje stope promjene

2001. u usporedbi s prosincem 2000.) cijena energije ukupno
je smanjena 8,1% (pri ~emu se bilje`i ukupni pad proizvo-
|a~kih cijena sirove nafte od 19,7% te pad cijena elektri~ne
energije za gospodarstvo zbog prelaska na ljetnu tarifu, dok su
proizvo|a~ke cijene naftnih derivata pove}ane u prosjeku za
5,0%). Osim toga tijekom prva ~etiri mjeseca kapitalni su proiz-
vodi pojeftinili ukupno 0,9%, a trajni proizvodi za {iroku pot-
ro{nju 0,8%. Istodobno cijene intermedijarnih proizvoda (bez
energije) bilje`e rast od 0,7%, dok su najvi{e poskupjeli netraj-
ni proizvodi za {iroku potro{nju, ukupno 1,9%.

Kao rezultat ukupnog pada cijena industrijskih proizvoda
pri proizvo|a~ima u prvom tromjese~ju 2001. te zbog u~inka
baznog razdoblja (pri ra~unanju me|ugodi{njih stopa promje-
ne i{~ezli su u~inci poskupljenja naftnih derivata iz prvog tro-
mjese~ja pro{le godine na pove}anje ukupne razine cijena pri
proizvo|a~ima), me|ugodi{nja se stopa inflacije, mjerena kre-
tanjem cijena industrijskih proizvoda pri proizvo|a~ima, tije-
kom prvog tromjese~ja ove godine kontinuirano smanjivala.
Me|ugodi{nji rast cijena industrijskih proizvoda pri proizvo|a-
~ima u o`ujku ove godine iznosi 5,5% te je upola manji nego u
prosincu pro{le godine, kada je iznosio 11,2%. Cijene indus-
trijskih proizvoda pri proizvo|a~ima ostale su tijekom travnja
ove godine uglavnom nepromijenjene u usporedbi s prethod-
nim mjesecom, dok je me|ugodi{nja inflacija mjerena tim in-
dikatorom smanjena sa 5,5% zabilje`enih u o`ujku na 5,1% u
travnju.

Okvir 1. Osnovne zna~ajke indeksa cijena na malo

koji se ra~una u Dr`avnom zavodu za statistiku

Republike Hrvatske

Nagla{avanjem potrebe ostvarivanja stabilnosti cijena, pod ~ime
se misli na nisku i stabilnu stopu inflacije, uva`avaju se teorijski dopri-
nosi i iskustva brojnih zemalja i njihovih sredi{njih banaka da politika
koja tolerira ili promi~e inflaciju sustavno i dugoro~no nagriza prijeko
potrebne temelje za u~inkovito funkcioniranje gospodarstva. Stoga
se u novom Zakonu o Hrvatskoj narodnoj banci (objavljenom u “Na-
rodnim novinama”, br. 36. od 20. travnja 2001.) eksplicitno odre|u-
je da je osnovni cilj Hrvatske narodne banke postizanje i odr`avanje
stabilnosti cijena. U nastojanju da ispuni svoj cilj Hrvatska narodna
banka u svojim se bazama podataka, kojima se koristi za izradu eko-
nomskih analiza i projekcija, slu`i nizom cjenovnih pokazatelja od
kojih klju~no mjesto zauzima indeks cijena na malo, kao pokazatelj
op}eg kretanja cijena. Osim toga i dopunski se pokazatelj inflacije,
tzv. temeljni indeks cijena na malo, zasniva na isklju~ivanju odre|e-
nih proizvoda i usluga iz ko{arice dobara za izra~unavanje indeksa
cijena na malo.

Ko{arica proizvoda i usluga za izra~unavanje indeksa cijena na
malo obuhva}a oko 455 proizvoda i usluga, ~ije se cijene snimaju od
15. do 21. dana u mjesecu u dvanaest hrvatskih gradova. Indeks cije-
na na malo objavljuje se osmog dana od posljednjeg dana u mjesecu
za koji se indeks ra~una. Prije svega biraju se proizvodi doma}e
proizvodnje kojih u prometu ima cijele godine (osim poljoprivrednih
proizvoda, kod kojih se prate i sezonski proizvodi). Prodajna cijena u
prometu na malo je cijena po kojoj krajnji potro{a~ pla}a odre|eni
proizvod, a sadr`i porez na dodanu vrijednost, tro{arinu (kod proiz-
voda kod kojih se zara~unava) i sve tro{kove uklju~ene u maloprodaj-

Dijagram 1.

Poljoprivredni
proizvodi 2,28%

Indeks cijena na malo 100%

Roba 78,61% Usluge 21,39%

Industrijski
proizvodi 76,33%

Industrijski
prehrambeni
proizvodi 17,25%

Industrijski ne-
prehrambeni
proizvodi 50,24%

Obrtni~ke i ostale
usluge 5,19%

Stambeno-komu-
nalne usluge 3,17%

Financijske i druge
usluge 0,80%

Usluge za obrazo-
vanje, kulturu i
razonodu 1,42%

Usluge socijalne
skrbi 0,42%

Pi}a 3,96%

Duhanski proizvodi
4,88%

Prometne usluge
8,58%

Po{tanske i tele
komunikacijske
usluge 1,72%

INDEKS CIJENA NA MALO PO KATEGORIJAMA
S PRIPADAJU]IM PONDERIMA

nu cijenu. Podjela po kategorijama indeksa cijena na malo s pripada-
ju}im ponderima prikazana je u Dijagramu 1.

Ponderi pojedinih proizvoda/usluga, odnosno grupa proizvo-
da/usluga, izvedeni su iz strukture ukupnog prometa u trgovini na
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malo i prometa usluga iz 1985. godine, a jednom se godi{nje (u si-
je~nju) korigiraju indeksom godi{njeg rasta cijena iz prethodne godi-
ne te se tijekom godine ne mijenjaju.

Valja napomenuti da postoje}a metodologija izra~unavanja in-
deksa cijena na malo ne odgovara u potpunosti me|unarodnim stan-
dardima, stoga su Dr`avni zavod za statistiku i Ekonomski institut,
Zagreb otpo~eli s pripremama za uvo|enje indeksa potro{a~kih cije-
na (IPC) i harmoniziranog indeksa potro{a~kih cijena (HIPC, uskla-
|en sa standardima Europske unije), ~ije je slu`beno publiciranje
predvi|eno za travanj 2003. godine.

Osnovne razlike4 izme|u postoje}eg indeksa cijena na malo i in-
deksa potro{a~kih cijena izra|enog prema me|unarodno prihva}e-
nim standardima odnose se, prije svega, na na~in izra~unavanja pon-
dera, odabir formula, korekcije za promjene kvalitete te na tretman
sezonskih proizvoda. Tako se pri izra~unavanju indeksa cijena na
malo, pri izradi pondera, koriste podaci o strukturi prometa u trgovini

na malo, dok bi za izra~unavanje indeksa potro{a~kih cijena ponderi
trebali biti izvedeni iz ankete o strukturi potro{nje ku}anstava. Posto-
je}i indeksi cijena na malo ra~unaju se s pomo}u Laspeyerove for-
mule uz kori{tenje obi~nih i vaganih aritmeti~kih sredina, zbog ~ega
postoji vjerojatnost pristranosti indeksa na vi{e. Kako bi se mogu}nost
takve pristranosti smanjila, za izra~unavanje elementarnih agregata
indeksa potro{a~kih cijena preporu~uje se upotreba geometrijske
sredine. Osim toga, prilikom izra~unavanja indeksa cijena na malo
uzima se u obzir ukupna promjena cijene, pri ~emu se zanemaruje
korekcija za promjenu kvalitete proizvoda, dok izra~unavanje indek-
sa potro{a~kih cijena uklju~uje procjenu utjecaja promjene kvalitete
na ukupnu promjenu cijene proizvoda. Izra~unavanje indeksa cijena
na malo predvi|a da se posljednja zabilje`ena cijena sezonskog
proizvoda prenosi unaprijed na mjesece kada sezonski proizvod nije
prisutan na tr`i{tu, pri ~emu ponderi sezonskih proizvoda ostaju ne-
promijenjeni tijekom godine. Indeks potro{a~kih cijena, me|utim,
nala`e upotrebu druga~ijeg tretmana sezonskih proizvoda da bi se iz-
bjegao eventualni nagli rast cijena u mjesecu kada se odre|eni se-
zonski proizvod ponovno pojavi na tr`i{tu.

Okvir 2. Metodologija izra~unavanja temeljne

inflacije u Hrvatskoj

Jedno od bitnih pitanja povezano s nastojanjima monetarnih vlas-
ti da se sa~uva kupovna mo} doma}eg novca, odnosno odr`i niska
stopa inflacije, jest prakti~no pitanje ispravnog definiranja i mjerenja
stope inflacije, na koju pri dono{enju odluka trebaju biti usredoto~e-
ni nositelji monetarne politike. U sve se vi{e sredi{njih banaka, ne sa-
mo onih koje su odabrale monetarni sustav ciljanja inflacije, uz pra-
}enje kretanja inflacije na temelju potro{a~kih cijena, odnosno cije-
na na malo, poseban naglasak stavlja na pra}enje tzv. temeljne infla-
cije (engl. core inflation; underlaying inflation).

Tablica 1. Proizvodi i usluge koje se isklju~uju iz indeksa potro{a~kih cijena u
odabranim zemljama te prilagodbe za promjene indirektnih poreza kako bi se
dobili razli~iti temeljni indeksi potro{a~kih cijena

Kanada
Velika
Britanija

^e{ka Ma|arska Slovenija

Kamate na hipotekarne kredite da

Adminsitrativno regulirane cijene da

Cijene energenata da da da

Cijene hrane da da da daa

Indirektni porezi da da da da
a Najvarijabilnije komponente indeksa potro{a~kih cijena – cijene vo}a i povr}a, odje}e i
obu}e, te usluga u restoranima – desezoniraju se i kao takve se uklju~uju u indeks
temeljne inflacije.
Izvor: Monetary Policy Report sredi{nje banke Kanade, Inflation Report sredi{njih banaka
Velike Britanije, ^e{ke i Ma|arske, za Sloveniju: Fran~ek Drenovec, Kako se bo zni`evala

inflacija, Prikazi in analize, IX/2 (travanj 2001), Banka Slovenije

Iako postoje razli~iti pristupi mjerenju inflacije, kao i razli~ite defi-
nicije, temeljna bi inflacija trebala biti pokazatelj op}ega, postojanog
trenda kretanja inflacije (rasta cijena), odnosno mjera iz koje su is-
klju~ena prolazna kretanja (kratkoro~ne fluktuacije i tzv. {um u pos-
toje}im podacima). Kao takva mo`e se smatrati onim dijelom inflaci-
je koja je pod kontrolom monetarnih vlasti. Dvije se vrste fluktuacija
isklju~uju jer se smatra da te promjene cijena nisu od velike va`nosti
za nositelje monetarne politike te da na njih ne bi trebalo reagirati.
Rije~ je, prvo, o sezonskim fluktuacijama cijena, te, drugo, o fluktua-
cijama cijena koje su odraz odre|enoga jednokratnog cjenovnog {o-
ka (dovode do promjene relativnih cijena) koji je proizi{ao iz izvora
koji su izvan kontrole monetarnih vlasti (npr. fiskalni {okovi, energet-
ski {okovi).

Mjera temeljne inflacije koja se izra~unava u Dr`avnom zavodu
za statistiku dobiva se tako se iz ko{arice cijena na malo isklju~e cije-

ne proizvoda i usluga (metodom nultog pondera) koje su pod admi-
nistrativnom kontrolom (uklju~uju}i i naftne derivate i elektri~nu
struju) te cijene proizvoda za koje se pokazalo da imaju najve}i koefi-
cijent varijacije, a to su odre|eni poljoprivredni proizvodi.

Op}e je poznato da su cijene hrane i energenata nestabilnije od
ostalih cijena te su ~esto uzrokom velikih, nepredvi|enih promjena
inflacije mjerene indeksom cijena na malo, koje su u pravilu privre-
mene. Za tr`i{ta hrane i energenata karakteristi~ni su povremeni {o-
kovi ponude, koji su neovisni o monetarnoj politici, tako da je prim-
jereno isklju~iti te cijene iz ukupnog indeksa da bi se dobila mjera in-
flacije koju je mogu}e bolje kontrolirati. Mana je te mjere u tome {to
nije vjerojatno da je ba{ svaka promjena cijene hrane i energenata
posljedica odre|enog {oka na strani ponude. U 2001. godini je iz ko-
{arice dobara koja se koristi za izra~unavanje indeksa cijena na malo
isklju~eno 88 proizvoda s ukupnim udjelom od 22,06%.

Kada se iz distribucije cijena metodom nultog pondera isklju~i
podskup proizvoda s najnestabilnijim cijenama (poljoprivredni proiz-
vodi) te administrativno regulirane cijene, ostatak se preponderira5 te
se ponderirani prosjek preostalih podindeksa interpretira kao temelj-
ni indeks cijena na malo.

Taj je indeks uvelike nalik, u svijetu uvrije`enom, indeksu pozna-
tom pod nazivom indeks potro{a~kih cijena bez cijena hrane i ener-
genata (engl. CPI excluding food & energy). Me|utim, iz na{eg su in-
deksa isklju~eni samo oni podindeksi koji se odnose na cijene preh-
rambenih proizvoda koji su se pokazali najnestabilnijima (poljopriv-
redni proizvodi), a cijene energenata, naftnih derivata i elektri~ne
struje, isklju~ene su u sklopu isklju~ivanja administrativno reguliranih
cijena. Indeks potro{a~kih cijena bez cijena hrane i energije jest mje-

Tablica 2. Udio isklju~enih proizvoda i usluga u ukupnom indeksu cijena na
malo, u postocima

Ukupno Pljopriv. proizvodi Administrat. cijene

1994. 17,95 2,04 15,91

1995. 17,98 2,42 15,56

1996. 18,74 2,46 16,28

1997. 19,09 2,38 16,71

1998. 19,72 2,44 17,28

1999. 20,01 2,39 17,62

2000. 20,44 2,29 18,15

2001. 22,06 2,28 19,78

Izvor: DSZ

4 Prikaz razlika temelji se na radnom materijalu Indeks potro{a~kih cijena
Ekonomskog instituta, Zagreb i Dr`avnog zavoda za statistiku iz o`ujka
2001.

5 Tako da zbroj pondera ponovno iznosi 1.
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ra u kojoj bi trebao biti sadr`an op}i trend inflacije karakteristi~an za
indeks potro{a~kih cijena, ali manje nestalan, odnosno “izgla|eniji”.
Budu}i da se nositelji monetarne politike nastoje usredoto~iti na traj-
nije uzroke promjena inflacije i s obzirom na to da ne bi trebali reagi-
rati na jednokratne pomake razine cijena, mjera temeljne inflacije
trebala bi biti reprezentativnija u pogledu mogu}nosti utvr|ivanja
promjena cijena do kojih dolazi zbog prekomjernih pritisaka na stra-
ni potra`nje i zbog monetarnih kretanja.

Popis proizvoda i usluga ~ije su cijene isklju~ene iz ko{arice cijena
na malo da bi se dobio indeks temeljne inflacije u Hrvatskoj dan je u
sljede}oj tablici.

Tablica 3. Proizvodi i usluge koji su isklju~eni iz ko{arice za izra~unavanje
indeksa cijena na malo

1. GRUPA
Poljoprivredni proizvodi

2. GRUPA
Proizvodi i usluge ~ije su cijene pod

administrativnom kontrolom

Krumpir Elektri~na struja – 1-tarifno brojilo

Grah Elektri~na struja – 1-tarifno brojilo VT

Crveni luk Elektri~na struja – 2-tarifno brojilo ST

Mrkva Mjese~na obra~unska snaga u KW

Cikla Lo`ivo ulje

[pinat Butan

Zelena salata Zemni plin

Slatki kupus Motorni benzin, 86 oktana

Kelj Motorni benzin, 98 oktana

Cvjeta~a Benzin, BMB

[ampinjoni Motorno ulje

Blitva Antifriz

Svje`i krastavci Plinsko ulje (dizel D-2)

Gra{ak Mjese~na pretplata za televizor

Mahune Prijevoz putnika `eljeznicom

Raj~ice Prijevoz putnika brodom

Paprike Po{tanska marka za obi~no pismo

Lubenice Dopisnica

O~i{}eni orasi Telegram

Jabuke Telefonska kartica

Kru{ke Telefonski impuls

Gro`|e Obi~an paket

Limuni Pretplata za telefon – pojedina~na

Naran~e Cijena telefonskog priklju~ka

Banane Cestarina

Kivike Naknada za izdavanje putovnice

Mandarine Naknada za izdavanje osobne iskaznice

Tre{nje Rodni list

Jagode Doprinos za gra|evinsko zemlji{te

Maline Za{ti}ena najamnina

Marelice Naknada vlasnika stana (pri~uva)

Breskve Vodoprivredna naknada

[ljive Naknada za utro{enu vodu

Koko{ja jaja Naknada za za{titu voda

[aran Voda za ku}anstvo

Svje`a pastrva Otpadna voda

Srdela Odvoz sme}a

Osli} Zagrijavanje stana

Ru`a Parkiranje automobila

Tehni~ki pregled vozila

Mjese~na uplata za vrti}

Mjese~na uplata za u~eni~ki dom

Mjese~na uplata za studentski dom

Prijevoz putnika u gradu

Pokazna mjese~na karta

Primarna zdravstvena za{tita

Dnevno lije~enje u bolnici

Participacija po receptu

Ovjera potpisa kod javnog bilje`nika

Te~aj

Tijekom prvog tromjese~ja nominalni te~aj kune prema eu-
ru oslabio je ukupno 1,08%, pri ~emu je vrijednost eura pove-
}ana sa 7,60 kuna za jedan euro zabilje`enih koncem 2000.
godine na 7,68 kuna za jedan euro krajem prvog tromjese~ja
2001. Sredinom o`ujka zapo~eo je trend aprecijacije (rasta vri-
jednosti) kune prema euru, tako da je do sredine svibnja vrijed-
nost eura pala na 7,35 kuna za euro te je, ukupno gledaju}i,
kuna tijekom prva ~etiri i pol mjeseca ove godine oja~ala pre-
ma euru 3,26%.

Intenzitet nominalnog slabljenja kune prema euru tijekom
prvog tromjese~ja bio je najvi{e izra`en u sije~nju kada je kuna
prema euru deprecirala 1,02%, nakon ~ega je uslijedila nez-
natna mjese~na deprecijacija kune od 0,36% u velja~i, koja se
nastavila i u prvoj polovici o`ujka. Nakon toga vrijednost kune
prema euru po~ela je rasti, tako da je u o`ujku ostvarena ukup-
na aprecijacija kune od 0,29% (kraj o`ujka u usporedbi s kra-
jem velja~e). Stoga je i intervencija sredi{nje banke prodajom
deviza na deviznom tr`i{tu radi ubla`avanja deprecijacije te~a-
ja kune bila najve}a u sije~nju, kada je na aukciji odr`anoj 25.
sije~nja ukupno prodano 45 mil. EUR. Nakon toga, sredi{nja je
banka intervenirala prodajom deviza na aukciji jo{ samo jed-
nom, prodav{i 2. o`ujka 19,1 mil. EUR.
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NOMINALNI DNEVNI TE^AJ KUNE
PREMA EURU I AMERI^KOM DOLARUa

a
ECU prije sije~nja 1999.

Blaga deprecijacija kune uobi~ajena je sezonska pojava tije-
kom prvog tromjese~ja jer po~etkom godine dospijeva dio rata
za otplatu inozemnih kredita. Ove je godine dodatni pritisak
na pove}anje potra`nje za devizama proizi{ao iz rasta kunske
likvidnosti stanovni{tva zbog nastavka isplate osigurane {tednje
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TE^AJ

po~etkom godine. Te su devize ostale u bankarskom sustavu,
{to se o~itovalo u rastu deviznih depozita. Tijekom prvog tro-
mjese~ja ostvaren je, s druge strane, i znatan devizni priljev od
prodaje dr`avnih obveznica na japanskom tr`i{tu kapitala (u
ukupnoj vrijednosti od 40 mlrd. JPY) te od prodaje euroobvez-
nica (u ukupnoj vrijednosti od 500 mil. EUR).

Tijekom travnja kuna je prema euru oja~ala dodatnih 2,0%,
a taj se trend nastavio i u prvoj polovici svibnja kada je zabilje-
`ena daljnja aprecijacija te~aja kune od 2,34%. Na dodatno
pove}anje deviznog priljeva u travnju utjecali su uskrsni blag-
dani, odnosno s njima povezan pove}an devizni priljev od iz-
voza turisti~kih usluga i priljev od doznaka radnika zaposlenih
u inozemstvu. Osim toga ocjenjuje se da se u posljednje vrije-
me u bankarski sustav slijeva i dio deviza koje su gra|ani dr`ali
u gotovini kako bi konverziju u euro obavili bez naknade.

U nastojanju da stabilizira te~aj kune sredi{nja je banka od
kraja travnja do sredine svibnja na tri devizne aukcije otkupila
od banaka ukupno 206,0 mil. EUR (26. travnja 50,8 mil. EUR,
4. svibnja 51,3 mil. EUR, 14. svibnja 41,1 mil. EUR te 21. svib-
nja 62,8 mil. EUR). Osim toga, poduzeta je i dodatna mjera ko-
jom se nastoji smanjiti ponuda deviza na tr`i{tu i osloboditi do-
datna koli~ina kuna potrebna za nastavak kreditne aktivnosti
banaka. Naime, odlu~eno je da se osnovica za obra~un deviz-
nog dijela obvezne pri~uve pro{iri na kratkoro~ne devizne kre-
dite koje banke uzimaju u inozemstvu te da se stopa obvezne
pri~uve banaka snizi sa 23,5% na 22,0%. Podsjetimo pritom da
sredi{nja banka vodi politiku tzv. upravljano fluktuiraju}eg te-
~aja, pri ~emu nastoji ubla`iti eventualno nastala prekomjerna
kolebanja te~aja koji se formira na deviznom tr`i{tu, ali nema
unaprijed utvr|ene donje i gornje intervencijske to~ke, odnos-
no donje i gornje vrijednosti te~aja kune koje se obvezala bra-
niti.

Tijekom prvog tromjese~ja, uz spomenuti pad vrijednosti
kune prema euru od ukupno 1,08%, zabilje`ena je i deprecija-
cija nominalnog te~aja kune prema dolaru od 6,95%. Istodob-
no, nominalna vrijednost kune prema britanskoj funti smanje-
na je 2,13%, prema {vicarskom franku 0,91%, dok je vrijednost
kune porasla jedino u usporedbi sa slovenskim tolarom, i to

%
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STOPE PROMJENE NOMINALNOG TE^AJA
KUNE PREMA EURU I AMERI^KOM DOLARU

a

kraj mjeseca u usporedbi s krajem prethodnog
mjeseca, srednji te~aj HNB-a

ukupno za 0,28%. Kao rezultat opisanih me|uvalutnih kreta-
nja dnevni je nominalni efektivni te~aj kune tijekom prvog
tromjese~ja oslabio ukupno 2,86% (kraj o`ujka ove godine u
usporedbi s krajem prosinca pro{le godine), pri ~emu valja
imati na umu da najve}i utjecaj na kretanje toga indikatora ima
te~aj kune prema euru, koji u ko{arici valuta sudjeluje sa
66,2%, te ameri~ki dolar s udjelom od 30,7%. Nastavak godine
– razdoblje do sredine svibnja – obilje`ilo je ja~anje nominal-
nog te~aja kune prema svim valutama koje ulaze u ko{aricu za
izra~un, tako da, ukupno gledaju}i, indeks nominalnoga efek-
tivnog te~aja zabilje`en sredinom svibnja ukazuje na
1,36-postotnu aprecijaciju kune prema ko{arici valuta u uspo-
redbi s krajem pro{le godine. Pri tome je kuna tijekom prva ~e-
tiri i pol mjeseca 2001. godine nominalno oja~ala prema euru
ukupno 3,26%, prema {vicarskom franku 3,78%, prema bri-
tanskoj funti 2,13%, prema slovenskom tolaru 5,08%, dok je
vrijednost kune prema ameri~kom dolaru smanjena za 3,03%.

Tijekom prvog tromjese~ja (o`ujak 2001. u usporedbi s pro-
sincem 2000.) ostvarena je deprecijacija realnoga efektivnog
te~aja kune uz cijene pri proizvo|a~ima od 2,59% te od 1,15%
uz cijene na malo, kao u~inak deprecijacije prosje~noga nomi-
nalnog efektivnog te~aja kune od 0,90%, uz sporiji rast cijena u
zemlji u usporedbi s inozemstvom. Naime, u prva su tri mjese-
ca cijene na malo u Hrvatskoj porasle ukupno 0,7%, dok su
potro{a~ke cijene u eurozoni pove}ane za 0,9%, a u SAD-u za
1,2%. Razlika u promjeni proizvo|a~kih cijena u zemlji u us-
poredbi sa zemljama partnerima u o`ujku je u usporedbi s pro-
sincem bila jo{ izra`enija – dok su proizvo|a~ke cijene u Hr-
vatskoj u o`ujku bile ukupno 1,4% ni`e nego u prosincu, u
eurozoni su pove}ane za 0,3%, a u SAD-u za 0,2%. S obzirom
na to da je tijekom posljednjeg tromjese~ja pro{le godine (pro-
sinac u usporedbi s rujnom 2000.) ostvarena realna aprecijaci-
ja kune od ukupno 4,15% uz cijene pri proizvo|a~ima, odnos-
no od 0,62% uz cijene na malo, takva kretanja realnoga efek-
tivnog te~aj kune ukazuju na pobolj{anje cjenovne konkuren-
tnosti doma}ih izvoznika tijekom prvog tromjese~ja 2001.
godine.

Izvor: HNB
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EFEKTIVNOG TE^AJA KUNE UZ CIJENE NA

MALO I CIJENE PRI PROIZVOÐA^IMA

a

pad indeksa ukazuje na aprecijaciju kune
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TROMJESE^NO IZVJE[]E

Monetarna kretanja

Operacije sredi{nje banke

Monetarno okru`enje

Najva`nija je pojava monetarnih kretanja u prvom tromje-
se~ju ove godine intenziviranje kreditne aktivnosti poslovnih
banaka, koja se financirala ponajprije usporavanjem rasta neto
inozemne aktive. Banke su, motivirane profitnim razlozima,
djelomi~no promijenile strukturu svog portfelja tako da su iz
prete`itog plasiranja u inozemstvo pre{le na intenziviranje
plasmana doma}im sektorima. Takva su kretanja uz ubrzanu
potra`nju za gotovinom, dobar po~etak turisti~ke sezone i op-
timisti~na o~ekivanja o njezinu daljnjem toku izazvala apreci-
jacijske pritiske na te~aj doma}e valute, {to je zajedno s ubrza-
njem rasta cijena po~etkom drugom tromjese~ja bilo domi-
nantna odrednica monetarne politike.

Promatrano razdoblje obilje`io je nastavak dobre likvidnos-
ti banaka uz izrazito skromno kori{tenje sekundarnih izvora lik-
vidnosti, a u sklopu strukturnih promjena uspje{no je proradio
NKS, novi me|ubankovni platni sustav. [to se ti~e regulative,
donesen je Zakon o HNB-u. Novodefinirani primarni cilj sre-
di{nje banke jest stabilnost cijena, a uloga HNB-a kao fiskalnog
agenta dr`ave tako|er je potvr|ena. Prihva}ene su i izmjene i
dopune Zakona o deviznom sustavu, deviznom poslovanju i
prometu zlata, kojima se uvodi liberalnije devizno poslovanje
banaka ponajprije s pravnim osobama. Monetarni ili devizni
efekti primjene tih propisa jo{ se ne mogu vidjeti u podacima.
Po~etak drugog tromjese~ja bio je rok za prvo izvje{}ivanje o
ispunjavanju uvjeta u skladu sa stand-by aran`manom skloplje-
nim s MMF-om. U takvom su se okru`enju odvijale aktivnosti
sredi{nje banke tijekom prvog tromjese~ja i u prvoj polovici
drugog tromjese~ja ove godine.

Tokovi formiranja primarnog novca

Kretanja ostvarena u prvom tromjese~ju razlikovala su se od
kretanja zabilje`enih po~etkom drugog tromjese~ja, te su i od-
govori monetarne vlasti na ta kretanja bili razli~iti. No, u oba je
tromjese~ja sredi{nja banka intenzivnije djelovala deviznim
transakcijama, a kunski su instrumenti bili manje istaknuti. Ti-
jekom prvog tromjese~ja doma}a je valuta, sezonski uobi~aje-
no, lagano deprecirala. Sredi{nja banka na to je odgovorila pr-
vom prodajom deviza (25. sije~nja) u iznosu od 45 mil. eura i
povla~enjem 0,34 mlrd. kuna. Sredinom o`ujka sredi{nja je
banka organizirala jo{ jednu prodaju deviza, ponukana vi{kom
likvidnosti koji je kontinuirano bio prisutan u sustavu. Prodano
je samo 19,1 mil. eura i povu~eno skromnih 0,15 mlrd. kuna.
Naime, sredi{nja je dr`ava neposredno prije te aukcije proda-
la, {to je i bilo planirano za prvo tromjese~je, sredi{njoj banci
75 mil. eura, koji su bili priljev od plasmana euroobveznica iz-
danih 14. o`ujka. Ostvarenom kupoprodajom deviza bilo je
kreirano 0,58 mlrd. kuna, koje su pove}ale `irora~un sredi{nje
dr`ave, a zatim u{le u optjecaj i pobolj{ale ionako dobru kun-
sku likvidnost. U to su vrijeme banke pove}avale upis trezor-
skih zapisa i smanjivale upis blagajni~kih zapisa, pa je deviznu

operaciju tog opsega bilo ne{to te`e sterilizirati. Stoga se sre-
di{nja banka odlu~ila na tu, drugu deviznu prodaju, no nije bi-
lo velikog odjeka. Ve} u tom trenutku banke su po~ele “~uvati”
kune, {to }e u idu}im mjesecima biti jo{ izra`enije. U trgovanju
sa sredi{njom dr`avom ove godine HNB je ukupno otkupio
100 mil. eura. Prvi otkup bio je nakon emisije samurajskih ob-
veznica u iznosu od 25 mlrd. JPY (200 mil. USD) 23. velja~e,
kada je sredi{nja banka otkupila 25 mil. eura s pozitivnim mo-
netarnim efektom od 0,2 mlrd. kuna.

U prvom tromjese~ju porast me|unarodnih pri~uva sre-
di{nje banke i kreiranje monetarnih obveza bilo je temeljem
otkupa deviza od Ministarstva financija, dok je smanjivanje
me|unarodnih pri~uva, odnosno povla~enje novca bilo ostva-
reno prodajom deviza na me|ubankovnom tr`i{tu. Zbog svih
deviznih transakcija tijekom prvih dvaju tromjese~ja me|una-
rodne su pri~uve sredi{nje banke porasle, te su krajem svibnja
iznosile gotovo 3,7 mlrd. USD.

Krajem o`ujka po~ele su se izra`avati tendencije koje }e do-
minirati drugim tromjese~jem i koje }e ovu godinu jako razli-
kovati od prethodnih. Aprecijacija te~aja, porast gotovine i po-
rast plasmana banaka privatnom sektoru po~eli su se jasno iz-
ra`avati, te su i potezi monetarne politike bili u skladu s tim po-
javama.

Porast potra`nje stanovni{tva za gotovim novcem, ne{to ve-
}i od o~ekivanog i ne{to ranije od sezonski uobi~ajenog, zapo-
~eo je krajem prvog tromjese~ja. Visoka razina gotovine u op-
tjecaju odr`ala se i u travnju i svibnju. Takvo kretanje gotovine
u skladu je s fundamentalnim kretanjima – rastom trgovine i tu-
rizma, te rastom osobne potro{nje na kojoj se ponajprije i te-
melji rast ovogodi{njeg BDP-a. Osim fundamentalnih uzroka,
rastu gotovine pridonijeli su i sezonski vrhunci – Uskrs i ubrzo
zatim ~etverodnevni prvosvibanjski praznik. Rast gotovine u
optjecaju standardno prati pad stanja na ra~unima za nami-
renje. Nakon prvog svibnja tenzije turisti~ke predsezone do-
datno su poja~ale pritiske u sustavu, {to se o~itovalo i kao blagi
porast kamatne stope i smanjenje obujma trgovanja na nov~a-
nom tr`i{tu. Unato~ svemu likvidnost banaka nikada nije bila
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MONETARNA KRETANJA

znatnije pogor{ana. Sredi{nja banka ipak je reagirala reotkup-
nim aukcijama i, zbog pritiska na te~aj, ~etirima deviznim auk-
cijama te otkupila ukupno 216 mil. eura, ~ime su kreirane do-
datne 1,53 mlrd. kuna.

Porast pri~uva banaka bio je intenzivan, zbog sna`nog po-
rasta depozitne osnovice u bankama. Tako i `irora~uni banaka
(ra~uni za namirenje) bilje`e visoke razine, {to se podjednako
odnosi na dio slobodnih likvidnih sredstava kao i na dio sred-
stava za odr`avanje obvezne pri~uve. Kori{tenje sekundarnih
izvora likvidnosti u tom je razdoblju bilo minimalno.

Kratkoro~ne varijacije potra`nje za kunama i za pobolj{a-
njem likvidnosti bankovnog sustava sredi{nja je banka smirila
reotkupnim intervencijama. Zbog blagdana su tijekom travnja
odr`ana ~etiri reotkupa blagajni~kih zapisa HNB-a (11. travnja
u iznosu od 0,24 mlrd. kuna, 13. travnja u iznosu od 0,54
mlrd. kuna, 18. travnja u iznosu od 0,46 mlrd. kuna i 27. trav-
nja u iznosu od 0,38 mlrd. kuna). Tako|er, u prvom tjednu
2001. dospio je reotkup blagajni~kih zapisa, koji je sredi{nja
banka organizirala prije kraja 2000., u iznosu od 0,3 mlrd. ku-
na.

Ve}e kori{tenje lombardnih kredita bilo je zabilje`eno jedi-
no u prvim danima uvo|enja NKS-a, jer su banke `eljele biti si-
gurne da na ra~unima imaju dovoljno nov~anih sredstava za
uredno odvijanje platnog prometa. Tijekom ~etiri dana (nepos-
redno prije i nakon uvo|enja) banke su se izrazitije koristile
lombardnim kreditima HNB-a kako bi imale dostatan iznos
sredstava na ra~unima u NKS-u te u HSVP-u. Tijekom prvog
mjeseca postojanja novog platnog sustava cjelokupnu mo-
gu}nost povla~enja lombardnih kredita za pojedina~nu banku
sredi{nja je banka ura~unavala u njezin limit (pokri}e na obra-
~unskom ra~unu) u NKS-u. Kako su se banke privikavale na no-
vi sustav platnog prometa, smanjivala se i potra`nja za lombar-
dnim kreditima jer je postojao dostatan iznos nov~anih sred-
stava u sustavu, a poslovanje banaka istodobno je bilo bitno
olak{ano uvo|enjem NKS-a. Tako|er, u prvom tromjese~ju ni-
je zabilje`eno kori{tenje kratkoro~nih kredita za likvidnost, kao
ni interventnih kredita, koji su nakon uvo|enja NKS-a ukinuti,
jer je taj instrument postojao zbog specifi~nosti dotada{njeg
platnog prometa. U tom sustavu banke su tek na kraju dana
saznale neto stanje na svom `irora~unu (ra~unu za namirenje) i
ako je ono bilo negativno, morale su ga promptno namiriti po-
sudbom na no}nom tr`i{tu novca ili, u krajnjem slu~aju, za-
htjevom za interventnim kreditom kod HNB-a, koji je sljede-
}eg dana morao biti vra}en. U novim uvjetima platnog prome-
ta preko Nacionalnoga klirin{kog sustava interventni kredit ne-
ma vi{e svrhu.

Primarni novac i ostale obveze sredi{nje banke

U prva ~etiri mjeseca ove godine primarni je novac inten-
zivno rastao i krajem travnja prema{io 12 mlrd. kuna. Taj je rast
jo{ intenzivniji ako se usporedi s pro{logodi{njim kretanjem u
istom razdoblju, kada je primarni novac smanjen za nominalno
0,7 mlrd. kuna, sa 10,3 mlrd. kuna krajem 1999. na 9,5 mlrd.
kuna. Isklju~uju}i sezonsku komponentu, trendni rast deflacio-
niranoga primarnog novca u prvom tromjese~ju ove godine iz-
nosi 1,38% prosje~no na mjesec, za razliku od samo 0,09%
pro{le godine. Da je ovogodi{nji rast primarnog novca doista

sna`an, vidljivo je i po tome {to je prema{eno o~ekivanje pri-
marnog novca iz Memoranduma o ekonomskoj i financijskoj
politici (MEFP) za stand-by aran`man s MMF-om i tako je po-
tvr|eno da su monetarna kretanja u po~etku ove godine dina-
mi~nija nego {to se to o~ekivalo. Naime, Dodatak VIII MEFP-a,
“Ograni~enja kumulativnog pove}anja neto doma}e aktive
Hrvatske narodne banke”, definira neto doma}u aktivu HNB-a
kao razliku izme|u primarnog novca i neto raspolo`ivih me|u-
narodnih pri~uva, te u skladu s time odre|uje i iznose primar-
nog novca za kraj svakog izvje{tajnog mjeseca (posljednjeg u
tromjese~ju).

Tijekom pro{le godine monetarni je multiplikator porastao s
prosje~no 1,3 na 1,5 i od kraja 2000. na toj se razini zadr`ao uz
bla`e sezonske oscilacije. Desezonirani podaci ukazuju ~ak i
na blagi porast multiplikatora tijekom prvog tromjese~ja ove
godine. Monetarna politika postala je sna`nija – jedna kreirana
kuna primarnog novca, a to je agregat pod neposrednom kon-
trolom sredi{nje banke, uzrokuje porast nov~ane mase za 1,5
kuna. Time se razina multiplikatora pribli`ava razini koju ima u
razvijenim zemljama.

U okviru primarnog novca razina ra~una za namirenje ba-
naka kod sredi{nje banke potvr|uje da je kunska likvidnost
sustava u promatranom razdoblju, osim u kratkom razdoblju
oko dvaju blagdana, bila iznimno dobra. Prosje~na razina tih
ra~una u prva ~etiri mjeseca 2001. bila je vi{a od 1,2 mlrd. ku-
na, dok je pro{le godine u istom razdoblju iznosila 0,3 mlrd.
kuna. Kontinuirana aprecijacija te~aja nije, dakle, rezultat ne-
dostatne kunske likvidnosti, nego sna`nog porasta preferencija
banaka prema ja~anju kunskoga likvidnog portfelja. Upravo
sredinom drugog tromjese~ja dotada najve}a aprecijacija te~a-
ja kune koincidira s najvi{im iznosima na ra~unima za nami-
renje, koji prema{uju 2 mlrd. kuna, {to otkriva o~ekivanja ba-
naka u vezi s daljnjim kretanjem te~aja kune. Ni potra`nja pri-
vatnog sektora za gotovinom ne zaostaje, te sredinom drugog
tromjese~ja gotov novac u optjecaju prema{uje 7 mlrd. kuna.
Takva situacija potaknula je sredi{nju banku da, osim ve} spo-
menutim otkupom deviza, intervenira i promjenom instru-
menta obvezne pri~uve, usporedno djeluju}i na osloba|anje
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kunske likvidnosti, za kojom o~ito postoji velika potra`nja, i na
povla~enje dijela devizne likvidnosti, kako bi kontracikli~ki
djelovala na te~ajne pritiske.

Obvezna pri~uva i nadalje je osnovni monetarni instrument
reguliranja likvidnosti. Nakon izrazitog smanjenja krajem
2000., uzrokovanog ukupnim smanjenjem stope obvezne pri-
~uve sa 28,5% na 26,5%, i u prvom se tromjese~ju izdvojena
obvezna pri~uva na posebnom ra~unu kod HNB-a nastavlja
smanjivati. Smanjenje izdvojene obvezne pri~uve, uz kontinui-
ran rast osnovice i jednaku stopu, rezultat je promjene alokaci-
je portfelja banaka, koje su pove}ale iznose na ra~unima za na-
mirenje, kojima odr`avaju obveznu pri~uvu, a smanjile isto-

dobno sredstva na ra~unima izdvojene obvezne pri~uve. Ban-
ke dakle aktivnije upravljaju svojim likvidnim portfeljem, {to je
u skladu s jako izra`enom preferencijom banaka prema likvid-
nom kunskom portfelju uop}e. Ve} krajem prvog tromjese~ja
omjer izdvojene i odr`avane obvezne pri~uve iznosi 70 : 30,
{to je znatno pobolj{anje u usporedbi sa 90 : 10 koliko je izno-
sio prethodnih godina. Osim aktivnije politike banaka u uprav-
ljanju likvidnim sredstvima (~emu su pridonijeli razli~iti razlozi,
od uvo|enja novog platnog sustava koji omogu}uje bolji preg-
led nad likvidno{}u banke, do porasta kreditne aktivnosti), i
sredi{nja je banka potaknula taj proces svojim mjerama. Pono-
vo se remuneriraju ukupna sredstva obvezne pri~uve, bez ob-
zira, dakle, na to jesu li odr`avana na ra~unima za namirenje
(“`irora~unima”) ili su na posebnom ra~unu za izdvajanje. Pri
pro{irenju osnovice za remuneraciju sredi{nja je banka snizila i
stopu remuneracije obvezne pri~uve sa 4,5% na 3,7%, zbog
~ega je razina prihoda banaka po toj osnovi ostala nepromije-
njena. Ipak, time su banke dodatno motivirane da dr`e ve}i
dio obvezne pri~uve na ra~unima za namirenje, ~ime se poti~e
i nagra|uje bolje upravljanje likvidno{}u te pozitivno utje~e na
razvoj nov~anog tr`i{ta.

Po~etkom drugog tromjese~ja sna`an rast depozitne osno-
vice utje~e na porast ukupne, pa tako i izdvojene obvezne pri-
~uve, koja, uz nepromijenjen odabrani postotak izdvajanja,
ponovo po~inje rasti.

I kod obvezne pri~uve u stranoj valuti, kao i kod kunske pri-
~uve, dolazi do stalnog pove}anja osnovice za obra~un obvez-
ne pri~uve. U~inak pove}anja izdvojene obvezne pri~uve u
razdoblju od sije~nja do travnja iznosi oko 1,34 mlrd. kuna {to
se mo`e objasniti izrazitim pove}anjem izvora deviznih sred-
stava, koji su krajem travnja dosegnuli 54,8 mlrd. kuna. Za raz-
liku od kunske obvezne pri~uve, kod devizne pri~uve banke u
prosjeku odr`avaju 52% pri~uve na ra~unima u sredi{njoj ban-
ci (minimalno je propisano 40%), dok je preostalo plasirano
kao depozit u inozemne banke ili u devizne blagajni~ke zapise
HNB-a.

Spomenuta promjena odluke o obveznoj pri~uvi, koja }e se
primijeniti u dva puta (8. lipnja i 8. srpnja), unificira osnovicu
za obra~un obvezne pri~uve uklju~uju}i u nju primljene deviz-
ne kredite i spu{ta istodobno stopu obvezne pri~uve za jedan i
pol postotni bod, sa 23,5% na 22,0%. Ukupni efekti ostvareni
nakon oba koraka, bit }e sljede}i: u kunskom dijelu oslobodit
}e se oko 0,3 mlrd. kuna, ~ime }e banke tijekom ljetnog sezon-
skog vrhunca lak{e zadovoljiti potra`nju za kunama, bez dalj-
njeg pritiska na te~aj; u deviznom dijelu ukupna }e se obvezna
pri~uva pove}ati u protuvrijednosti od 2,4 mlrd. kuna, od ~ega
}e oko 1 mlrd. biti pove}anje na ra~unima izdvojene obvezne
pri~uve, dok }e preostalo biti pove}anje odr`avanja u likvid-
nim deviznim potra`ivanjima (deviznim blagajni~kim zapisima
i depozitima u inozemnim bankama). Na taj bi se na~in, o~e-
kuje se, razina te~aja trebala stabilizirati, jer doista nema fun-
damentalnih ni monetarnih razloga za daljnju aprecijaciju te-
~aja kuna.

Blagajni~ki zapisi HNB-a bili su i u ovoj godini efikasan mo-
netarni instrument pri upravljanju nov~anom masom i pri kon-
troli likvidnosti na nov~anom tr`i{tu. Stanje upisanih blagaj-
ni~kih zapisa u razdoblju od sije~nja do kraja travnja bilje`i vi-
soke razine u usporedbi s razinom upisanih blagajni~kih zapisa

Okvir 3. Novi Zakon o Hrvatskoj narodnoj banci

U travnju 2001. godine Hrvatski je sabor donio novi Zakon o
Hrvatskoj narodnoj banci, kojim se ure|uje monetarna politika u
Republici Hrvatskoj u skladu sa standardima razvijenih dr`ava, po-
sebice ~lanica Europske unije. Iako je HNB zadr`ao sve zadatke i
poslove koje je imao i prema prija{njem zakonu, novi je zakon pro-
mijenio institucionalne osnove monetarne politike u Hrvatskoj.

Dvije glavne promjene koje je uveo novi zakon jesu davanje pu-
ne samostalnosti i neovisnosti Hrvatskoj narodnoj banci radi posti-
zanja jasno definiranog cilja. Osnovni cilj HNB-a, prema kojem se
ocjenjuje uspje{nost njezina rada, jest postizanje i odr`avanje sta-
bilnosti cijena. Ne dovode}i u pitanje ostvarivanje svoga osnovnog
cilja, HNB }e podupirati gospodarsku politiku Republike Hrvatske.

Prema novom zakonu, HNB je potpuno samostalan i neovisan u
postizanju svoga cilja. Takva je neovisnost standard u svim tr`i{nim
ekonomijama, s obzirom na to {to se tako onemogu}uje zloporaba
monetarne politike u neke druge svrhe, a koja dugoro~no dovodi
do gubitka za cijelo dru{tvo. Neovisnost se ogleda u funkcionalnoj,
institucionalnoj, osobnoj i financijskoj neovisnosti. Funkcionalna
neovisnost odnosi se na jasno postavljen cilj i samostalnost u odabi-
ru mjera i instrumenta monetarne politike. Institucionalna neovis-
nost zna~i da na odluke HNB-a ne mogu utjecati druge institucije.
Osobna neovisnost jam~i za{titu du`nosnika HNB-a od vanjskih
pritisaka, pri ~emu se isklju~uje sukob interesa i precizno definira
izbor i razrje{enje guvernera i ~lanova Savjeta. Kona~no, financijska
neovisnost zna~i da prihode i rashode odre|uje narav monetarne i
devizne politike, a ne obrnuto.

Uz to {to je potpuno neovisan, HNB je prema novom zakonu i
odgovoran za postizanje Zakonom postavljenog cilja. Tako Hrvat-
ski sabor mo`e razrije{iti du`nosnike Banke ako utvrdi da zbog oz-
biljnih propusta u obna{anju du`nosti dolazi do trajnoga i bitnog
odstupanja od ostvarenja osnovnog cilja HNB-a.

Prema Zakonu Hrvatska narodna banka utvr|uje i provodi mo-
netarnu i deviznu politiku, upravlja me|unarodnim pri~uvama Re-
publike Hrvatske te izdaje nov~anice i kovani novac, kune i lipe.
HNB regulira bankarski sektor tako da odobrava i oduzima odobre-
nja za rad poslovnih banaka te regulira i nadzire njihovo poslova-
nje. Hrvatska narodna banka zadu`ena je i za reguliranje, unapre-
|ivanje i nadzor platnog sustava. Kona~no, ona obavlja i Zakonom
utvr|ene poslove za Republiku Hrvatsku.

Novi je Zakon predvidio da Hrvatska narodna banka, osim {to
izvje{}uje Hrvatski sabor, o svome radu izvje{}uje i javnost. Tako
HNB mo`e godi{nje objaviti izvje{}e o ostvarivanju monetarne po-
litike, koje obuhva}a pregled i ocjenu monetarne politike u pret-
hodnoj godini te opis i obrazlo`enje monetarne politike za idu}u
godinu. Uz to HNB redovito i pravodobno obavje{tava javnost o
analizama maroekonomskog stanja te stanju financijskoga i mone-
tarnog sustava. Cilj Tromjese~nog izvje{}a upravo je takvo obavje-
{tavanje javnosti.
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HNB-a tijekom 2000., iako je stopa promjene blagajni~kih za-
pisa u prvom tromjese~ju 2001. godine –9,9%. Unato~ sma-
njenju prinosa ostvarenih na aukcijama i manjoj prilagodljivosti
upisivanja blagajni~kih zapisa, banke i nadalje upisuju visoke
iznose blagajni~kih zapisa {to se mo`e objasniti vi{kom likvid-
nosti i jo{ uvijek prisutnim rizikom ulaganja u realni sektor. Kra-
jem travnja dolazi do manjeg pada upisanih blagajni~kih zapisa
{to je posljedica promjene na~ina provo|enja aukcija na pri-
marnom tr`i{tu. Dosada{nji se na~in prodaje blagajni~kih zapi-
sa HNB-a svake srijede promijenio i od svibnja se aukcije na
primarnom tr`i{tu blagajni~kih zapisa odvijaju jednom na mje-
sec. Iako je prijelaz bio postupan, s nekoliko izvanrednih auk-
cija kako bi se ubla`io i uskladio prijelaz sa starih na nove roko-
ve, upis blagajni~kih zapisa malo se smanjio. Dosada{nji rokovi
dospije}a blagajni~kih zapisa od 35, 91 i 182 dana mijenjaju se
u 35, 70 i 105 dana. To je prvi korak prema konzistentnom
ure|ivanju primarnog tr`i{ta kratkoro~nih vrijednosnica i is-
pravljanju nekih nedosljednosti. Takvim promjenama pomog-
lo se afirmaciji trezorskih zapisa i sredi{njoj dr`avi olak{alo
kratkoro~no financiranje na doma}em tr`i{tu. Istovrsnost dos-
pije}a blagajni~kih i trezorskih zapisa koja je prije postojala,
umanjivala je efikasnost obaju instrumenata, koji se sada bolje
nadopunjuju. Blagajni~ki zapisi definirat }e kratkoro~niji dio
krivulje prinosa, a trezorski onaj malo du`ih ro~nosti. U du`em
razdoblju treba o~ekivati daljnje uskla|enje vrijednosnica sre-
di{nje banke i Ministarstva financija. To bi trebalo olak{ati pro-
vo|enje monetarne politike pomo}u samo jedne bezrizi~ne
vrijednosnice na financijskom tr`i{tu.

Iz analize kretanja stanja upisanih blagajni~kih zapisa u stra-
noj valuti mo`e se zaklju~iti da su blagajni~ki zapisi u stranoj
valuti imali gotovo istovjetan trend kao i blagajni~ki zapisi u ku-
nama, ali na ni`im apsolutnim razinama.

Visoka likvidnost utjecala je i na kretanje kamatnih stopa na
nov~anom tr`i{tu. Kamatne stope slijedile su trend visoke lik-
vidnosti tako da se u usporedbi s pro{lom godinom razina ka-
matnih stopa nalazi na osjetno ni`oj razini, osim povremenih
skokova tijekom blagdana. Doprinos padu kamatnih stopa na
financijskom tr`i{tu dala je i sredi{nja banka spu{tanjem kamat-
ne stope na lombardne kredite sa 12% na 9,5% u velja~i 2001.

Osim dobre kunske i devizne likvidnosti banaka tijekom pr-
vog i po~etkom drugog tromjese~ja, treba istaknuti da i depozi-
ti sredi{nje dr`ave kod HNB-a bilje`e izrazito visoke razine. Ta-
ko prosje~no stanje `irora~una dr`ave (zaklju~no s posljednjim
raspolo`ivim podatkom od 18. svibnja) iznosi visoke 1,2 mlrd.
kuna, za razliku od 0,5 mlrd. kuna u istom razdoblju pro{le go-
dine. Povremeni vrhunci, koji dosti`u gotovo 2 mlrd., nisu
neuobi~ajeni. Devize ostvarene prodajom obveznica na ino-
zemnim tr`i{tima sredi{nja je dr`ava pohranila kod sredi{nje
banke. Tom je transakcijom drugi put formiran devizni depozit
dr`ave u iznosu od 0,7 mlrd. kuna. Taj je depozit, koji ulazi u
ukupne depozite sredi{nje dr`ave kod bankovnog sustava,
tako|er utjecao na pobolj{anje neto potra`ivanja bankovnog
sustava od sredi{nje dr`ave. Do sada je samo depozitni novac
tijela dr`avne uprave bio kod sredi{nje banke, dok je dr`ava
devize redovito deponirala kod poslovnih banaka. Devize }e
dr`ava tro{iti u skladu sa sezonskom dinamikom, te }e se pove-
}ani priljev iz prvog tromjese~ja upotrijebiti za tro{kove budu-
}ih razdoblja.
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Kretanje monetarnih i kreditnih agregata

U prvom tromjese~ju 2001. dodatno je ubrzana tendencija
rasta ve}ine nov~anih pokazatelja, koja je bila prisutna tijekom
pro{le godine. Istodobno ohrabruje rast kredita poduze}ima
nakon dvogodi{njeg pada i stagnacije u drugoj polovici 2000.

Trendni rast nov~ane mase (M1) u prvom tromjese~ju 2001.
postao je strmiji u usporedbi s prethodnom godinom. Tako je
godi{nja stopa rasta desezonirane realne vrijednosti M1 na kra-
ju o`ujka iznosila 27,9%, dok je prosje~na mjese~na trendna
stopa rasta u prvom tromjese~ju iznosila 2,5% (mjese~na tren-
dna stopa rasta M1 u posljednja dva tromjese~ja pro{le godine
iznosila je 2,1% i 1,6%). Nominalna vrijednost M1, koja je kra-
jem o`ujka iznosila 17,4 mlrd. kuna, pokazuje godi{nji rast od
~ak 37,3%. Takav iznimno dinami~ni porast nov~ane mase u
uskoj je korelaciji s porastom kreditne aktivnosti, koji je bio
neophodan za porast proizvodnje i BDP-a. Mo`e se o~ekivati
da }e se na godi{njoj razini stope rasta monetarnih agregata
vratiti na umjerenije razine. Promatrano po mjesecima, nakon
sezonskog pada u sije~nju i stagnacije u velja~i, nov~ana je ma-
sa u o`ujku zabilje`ila br`i rast, koji se u prethodnim godinama
bilje`io ne{to kasnije, naj~e{}e u travnju.

Na kretanje nov~ane mase u prvom tromjese~ju najvi{e je
utjecalo ubrzanje rasta gotovog novca, dok depozitni novac,
koji je bio glavni generator rasta M1 u prethodnoj godini, bilje-
`i blago usporavanje tendencije rasta. Pri tome obje kompo-
nente bilje`e nominalni pad u usporedbi s krajem prosinca, {to
odra`ava kretanje uobi~ajeno za prvo tromjese~je.

Gotov novac u prvom tromjese~ju 2001. bilje`i znatno ubr-
zanje tendencije rasta, u usporedbi s kretanjima iz 2000. Pod-
sjetimo, rast gotovine u prethodnoj godini bio je odraz izlaska
iz krize 1998. i 1999. godine, a dodatno su ga potaknuli dobra
turisti~ka sezona, u ljetnim mjesecima, te rast prometa u trgovi-
ni na malo u pro{loj godini. U prvom tromjese~ju 2001. mje-
se~na trendna stopa realnog rasta iznosila je 1,9%, dok se tije-
kom 2000. ta stopa kretala oko 0,7%. Gotovina je krajem o`uj-
ka nominalno iznosila 6,4 mlrd. kuna, {to je 27% vi{e nego u is-
tom mjesecu pro{le godine.
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Istodobno je do{lo do laganog usporavanja rasta depozitnog
novca, koji je u pro{loj godini bio glavni pokreta~ rasta nov~a-
ne mase, iako on i dalje bilje`i trendni rast. Pritom je depozitni
novac stanovni{tva nastavio ubrzano rasti, dok se rast depozit-
nog novca poduze}a usporava. Tako je mjese~na trendna sto-
pa realnog rasta depozitnog novca poduze}a u prvom tromje-
se~ju iznosila 1,2%. To je ve} tre}e uzastopno tromjese~je u
kojem se trendni rast depozitnog novca poduze}a usporava.
Takvo se kretanje mo`e objasniti zavr{etkom isplate dospjelih
nepodmirenih obveza dr`ave, koja je obilje`ila prvu polovicu
2000. i dovela do velikog rasta likvidnosti i poduze}a i cjelo-
kupnoga bankovnog sustava.

Sna`an rast deviznih depozita, koji traje od po~etka pro{le
godine, nastavio se i u 2001. Tako je mjese~na trendna stopa
realnog rasta deviznih depozita iznosila 1,5% u prvom tromje-
se~ju 2001. Ukupno (nominalno) devizni su depoziti u prvom
tromjese~ju porasli za 3,8 mlrd. kuna, {to je porast od 8,1% u
usporedbi s krajem pro{le godine. Rast depozita pokazuje da je
vra}eno povjerenje gra|ana u doma}e banke. Stopu rasta de-
viznih depozita odre|uje kretanje depozita gra|ana (8,4%),
koji ~ine oko 90% ukupnih deviznih depozita. Istodobno su
depoziti poduze}a, s udjelom od 10%, rasli znatno sporije
(4,4%).

Na rast deviznih depozita znatno je utjecala isplata osigura-
ne {tednje (u iznosu od 2,3 mlrd. kuna), koja je zapo~ela kra-
jem prosinca. Me|utim, utjecaj ispla}ene {tednje obja{njava
tek dio rasta deviznih depozita krajem prosinca (u posljednjih
deset dana prosinca devizni depoziti stanovni{tva porasli su
1,2 mlrd. kuna) i u sije~nju (porast deviznih depozita stanov-
ni{tva iznosio je 2,1 mlrd. kuna). Podaci za velja~u i o`ujak, ti-
jekom kojih su ukupni devizni depoziti porasli za 0,7 i 1,1
mlrd. kuna, ukazuju na nastavak autonomnog trenda rasta de-
viznih depozita.

U strukturi ukupnih depozita udjel deviznih depozita iznosi
85%, a udjel kunskih 15%. Dok su devizni depoziti u prvom
tromjese~ju nastavili rasti kao i pro{le godine, rast kunskih de-
pozita dodatno je ubrzan. Tako je mjese~na trendna stopa
realnog rasta kunskih depozita iznosila 4,7%. Kunski su depozi-

ti u prvom tromjese~ju ukupno (nominalno) porasli 1,2 mlrd.
kuna {to je pove}anje od 14,8%. Njihovom je rastu najvi{e pri-
donio rast kunskih depozita poduze}a, koji su tijekom prvog
tromjese~ja porasli 30% (ukupan je iznos depozita poduze}a
3,9 mlrd. kuna), dok su kunski depoziti stanovni{tva u istom
razdoblju porasli 11% (ukupno iznose 3,5 mlrd. kuna).

Porast plasmana banaka, odnosno ekspanzija kredita osta-
lim sektorima, obilje`io je prvo tromjese~je 2001. Problemi u
bankarskom sektoru tijekom 1998. pokrenuli su trend smanje-
nja realnih plasmana, koji se stabilizirao tek sredinom 2000.,
uz vrlo blagi rast u ~etvrtom tromjese~ju. Za razliku od pret-
hodnih kretanja, realni trendni rast plasmana u prvom tromje-
se~ju 2001. bilje`i mjese~nu stopu rasta od 2%. Tako su plas-
mani u prvom tromjese~ju nominalno porasli za 3,9 mlrd. kuna
ili 6,3%, dok je, usporedbe radi, rast plasmana u cijeloj 2000.
iznosio 5,0 mlrd. kuna ili 8,9%.

Posebno ohrabruje promjena u kretanju plasmana po sek-
torima, odnosno zamah rasta kredita poduze}ima. Naime,
sektor koji je najvi{e trpio tijekom krize plasmana, bila su po-
duze}a, kojima su odobravani iznosi novih kredita manji od iz-
nosa koji su dolazili na naplatu, tako da je ukupan iznos kredita
poduze}ima smanjen. Banke su usporeno odobravanje kredita
poduze}ima obja{njavale nedostatkom kvalitetnih projekata i
za{titom od rizika zbog pravne nesigurnosti i nemogu}nosti
naplate dospjelih kredita. Banke su stoga svoju kreditnu aktiv-
nost sve vi{e usmjeravale “pouzdanijem” sektoru stanovni{tva.
Na taj je na~in udio poduze}a u ukupnim kreditima banaka
pao sa 65% krajem 1998. godine na 54% u o`ujku 2001., dok
se udjel kredita stanovni{tvu pove}ao sa 31% na 40%.

Kunski krediti poduze}ima u prvom tromjese~ju bilje`e rast
od 9,5%, {to je ~ak ne{to br`e od rasta kunskih kredita stanov-
ni{tvu koji je iznosio 7,9%. Pritom se rast kredita kontinuirano
ubrzava ve} nekoliko mjeseci zaredom. Takva kretanja ukazu-
ju na gospodarski oporavak, te se nastavak kreditne aktivnosti
o~ekuje i u sljede}im mjesecima.

Potra`ivanja banaka od sredi{nje dr`ave bila su u prvom
tromjese~ju vrlo dinami~na, premda se ukupan iznos potra`i-
vanja od sredi{nje dr`ave krajem o`ujka vratio na razinu s kraja
prosinca, tako da bilje`imo neutralni efekt na neto odnose
bankovnog sustava i sredi{nje dr`ave uz sasvim lagano smanje-
nje neto zadu`enosti dr`ave kod poslovnih banaka. Naime, dr-
`avni se prihodi, po sezonskoj pravilnosti, u sije~nju ostvaruju
ispod prosjeka. U takvim uvjetima dr`ava manjak prihoda pre-
mo{}uje kratkoro~nim zadu`ivanjem. Budu}i da nije mogla ra-
~unati na zadu`ivanje kod sredi{nje banke, {to je bila praksa u
prethodnim godinama, dr`ava je morala na}i druge izvore fi-
nanciranja. Uz to se dr`ava u prvom tromjese~ju u inozemstvu
zadu`ila manje nego {to je bilo planirano. U tim se okolnosti-
ma orijentirala na zadu`ivanje u zemlji, i to ponajprije kod vrlo
likvidnoga bankovnog sustava.

Dr`ava se zadu`ivala izravno uzimanjem kredita kod pos-
lovnih banaka, a jo{ vi{e pove}anim izdavanjem svojih trezor-
skih zapisa. Pove}anje kredita odobrenih dr`avi zabilje`eno je
u sije~nju, a do kraja o`ujka vratilo se na razinu s kraja prosin-
ca. Istodobno je dr`ava znatno pove}ala iznos izdanih trezor-
skih zapisa, koji su se tijekom prvog tromjese~ja pove}ali za
60% i na kraju o`ujka iznosili 4,4 mlrd. kuna. Razlog za takva
kretanja bila je vrlo dobra likvidnost bankovnog sustava, koji je
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rado investirao u dr`avne vrijednosnice. Prema podacima Mi-
nistarstva financija poslovne su banke otkupile 87,8% ukupnog
iznosa izdanih trezorskih zapisa. Krajem o`ujka banke su dr`a-
le 3,4 mlrd. kuna trezorskih zapisa, {to je pove}anje od 77% u
usporedbi s krajem 2000. Razina upisanih trezorskih zapisa
stabilizirana je tijekom travnja, te zapisi vi{e ne rastu sna`nim
stopama rasta kao do tada. Porast upisa trezorskih zapisa od
strane banaka pove}ava neto potra`ivanja banaka od sredi{nje
dr`ave, jednako kao i porast kredita banaka odobrenih dr`avi.
Ipak, usporedno s pove}anjem potra`ivanja banaka od dr`ave,
pove}ani su i depoziti dr`ave kod banaka, djelomi~no zbog

priljeva od inozemnih obveznica, {to je vodilo stagniranju neto
odnosa banaka i sredi{nje dr`ave. Depoziti dr`ave u prvom su
tromjese~ju ukupno porasli za 8,8% i na kraju o`ujka iznosili
8,6 mlrd. kuna.

Neto inozemna aktiva bankovnog sustava nastavila je rasti,
iako se tendencija rasta malo usporila u usporedbi s pro{lom
godinom kada je neto inozemna aktiva porasla ~ak 75,4% no-
minalno.

Glavni pokreta~ rasta neto inozemne aktive i dalje je rast
deviznih depozita. Poslovne banke du`ne su, na temelju de-
viznih depozita, izdvajati obveznu pri~uvu u devizama, djelo-

Okvir 4. Memorandum o ekonomskoj

i financijskoj politici

Hrvatska je Vlada u uskoj suradnji s Hrvatskom narodnom ban-
kom, u okviru Memoranduma o ekonomskoj i financijskoj politici ko-
ji je donesen uz stand-by aran`man Me|unarodnog monetarnog fon-
da, pripremila gospodarski program za razdoblje od 2001. do 2003.
godine. Gospodarski program po~iva na fiskalnoj prilagodbi, disci-
plini pla}a i strukturnim reformama, u okru`enju kontinuirano
stabilnog te~aja. Glavni srednjoro~ni cilj toga gospodarskog progra-
ma jest rast zaposlenosti i `ivotnog standarda stanovni{tva uz isto-
dobno odr`avanje makroekonomske stabilnosti. Da bi podr`ala pro-
vedbu navedenog programa u njegovoj prvoj godini, Vlada RH je
sklopila stand-by aran`man s MMF-om u iznosu od 200 milijuna spe-
cijalnih prava vu~enja (SPV-a), {to odgovara 54,78 posto njezine
~lanske kvote.

Iako hrvatska Vlada odobrenim sredstvima mo`e raspolagati do
zaklju~no 30. travnja 2002., s obzirom na vrlo povoljno stanje me|u-
narodnih pri~uva Republike Hrvatske i jednostavan pristup me|una-
rodnim tr`i{tima kapitala, hrvatske su vlasti jasno istaknule da sred-
stva odobrena aran`manom ne namjeravaju povla~iti. Aran`man s
MMF-om sklopljen je prije svega kao podr{ka provo|enju strukturnih
reformi hrvatskih vlasti kojim bi se oja~ao kreditni rejting Republike
Hrvatske i dao signal stranim ulaga~ima da hrvatske vlasti ne namje-
ravaju odstupiti od zacrtanog programa. ^im je sklapanje aran`mana
postalo izvjesno, Vlada se, ve} u prvom tromjese~ju ove godine, za-
du`ila u inozemstvu, a priljevi proizi{li iz dvije emisije obveznica na-
dilaze prora~unske potrebe prvog polugodi{ta. Dio toga priljeva de-
poniran je kod HNB-a i koristit }e se u drugom dijelu godine.

Dogovoreno je, u skladu s uobi~ajenom praksom MMF-a, da }e
provo|enje programa biti pra}eno s pomo}u kvantitativnih kriterija
za ocjenu uspje{nosti izvr{enja programa i indikativnih ciljeva u mo-
netarnom, fiskalnom i eksternom sektoru. U vezi s tim, Memoran-
dum o ekonomskoj i financijskoj politici (engl. Memorandum of Eco-
nomic and Financial Policies, MEFP) sadr`i prethodne mjere te kvan-
titativne i strukturne kriterije za ocjenu uspje{nosti izvr{enja progra-
ma koje je potrebno zadovoljiti do kraja o`ujka, odnosno do kraja
lipnja 2001. godine, i indikativne limite za drugu polovicu 2001. go-
dine.

Bit programa jest smanjivanje dr`avne potro{nje i smanjivanje ud-
jela poreznih prihoda i rashoda u BDP-u. Smanjivanje dr`avnih ras-
hoda kontrolira se s razli~itih stajali{ta te se ve}ina kvantitativnih kri-
terija odnosi na pra}enje zacrtane dinamike smanjivanja dr`avnih
rashoda. Ve} u prethodnim mjerama MEFP-a definira se politika og-
rani~avanja rasta pla}a u dr`avnom sektoru kao temelj ostvarivanja
smanjenja manjka prora~una konsolidirane sredi{nje dr`ave.

Prethodne mjere ugra|ene u Memorandum odnose se na po~e-
tak funkcioniranja Dr`avne riznice, preko ~ijeg bi se jedinstvenog ra-
~una usmjeravali svi nerutinski prora~unski rashodi. MEFP tako|er
zahtijeva po~etak primjene Vladine politike pla}a u dr`avnom sekto-
ru koji se financira iz prora~una, odre|ivanje osnovice pla}e za dr-

`avni sektor i neprora~unski javni sektor te pla}a vi{ih dr`avnih
du`nosnika, ukidanje regresa za godi{nji odmor, bo`i}nice i darova
za djecu i svih naknada koje nisu regulirane zakonom. U prethodne
mjere ugra|eni su i zahtjevi prema kojima treba privesti kraju postu-
pak isplate osiguranih {tednih uloga banaka u ste~aju te ukinuti pov-
lastice za uvoz automobila koje su u`ivali branitelji.

Kvantitativni kriteriji za ocjenu uspje{nosti izvr{enja programa pri-
je svega se odnose na ograni~avanje dugova konsolidirane sredi{nje
dr`ave. Memorandum kontrolira fiskalno zadu`enje prema svim nje-
govim izvorima: doma}im bankama, inozemstvu i privatnom sekto-
ru. U program su tako ugra|eni tromjese~ni limiti kumulativnog
manjka prora~una konsolidirane sredi{nje dr`ave, tromjese~ni limiti
kumulativnog pove}anja neto kredita bankovnog sustava prora~unu
konsolidirane sredi{nje dr`ave te tromjese~ni limiti dospjelih nepla-
}enih obveza prora~una konsolidirane sredi{nje dr`ave.

Osim izravnog zadu`ivanja sredi{nje dr`ave, Memorandum ogra-
ni~ava i izdana dr`avna jamstva i garancije (rije~ je o tromjese~noj
gornjoj granici za ugovaranje i davanje jamstava za nepovla{teni ino-
zemni dug te o tromjese~noj gornjoj granici za stanje kratkoro~noga
inozemnog duga).

Kako su svojim sadr`ajem kvantitativni kriteriji usmjereni prema
ograni~avanju ukupne dr`avne potro{nje, uobli~eni su tako da, osim
konsolidirane sredi{nje dr`ave, uklju~uju i ostale izvore rasta javne
potro{nje. Na tom su tragu u Memorandum uklju~ena ograni~enja
neto posudbi 10 velikih javnih poduze}a od doma}ih banaka.

Uz navedene limite, kvantitativni kriteriji za ocjenu uspje{nosti iz-
vr{enja programa jo{ obuhva}aju tromjese~nu donju granicu za neto
raspolo`ive me|unarodne pri~uve HNB-a te tromjese~ne limite ku-
mulativne promjene neto doma}e aktive HNB-a.

Dogovoreno je tako|er da }e provo|enje programa biti pra}eno s
pomo}u dva strukturna kriterija za ocjenu uspje{nosti izvr{enja prog-
rama, uobi~ajenih klauzula izvr{enja i dvije strukturne kontrolne to~ke.

Strukturni se kriteriji odnose se na dono{enje Vladine uredbe o
utvr|ivanju koeficijenata za izra~un pla}e za pojedina~na radna
mjesta, kojima bi se zamijenili dosada{nji koeficijenti koje je zasebno
odre|ivalo svako ministarstvo i smanjila masa pla}a, zatim na najavu
plana za smanjenje broja zaposlenih i po~etak provo|enja plana
smanjivanja broja zaposlenih u prora~unskom sektoru.

Cilj uobi~ajenih klauzula izvr{enja Memoranduma jest onemogu-
}iti nastanak novih dospjelih nepla}enih obveza. Tako|er je cilj one-
mogu}iti uvo|enje novih ili poo{travanje postoje}ih ograni~enja ve-
zanih uz pla}anja u inozemstvo.

Strukturnim kontrolnim to~kama hrvatska se Vlada obvezala da
}e poduzeti sve mjere koje su potrebne da bi se pripremila prodaja
najmanje 20% dionica HT-a te ostvario napredak u restrukturiranju i
privatizaciji HEP-a i INA-e.

Prilikom sklapanja Memoranduma hrvatske su se vlasti obvezale
izvje{}ivati Fond o napretku postignutom u provo|enju gospodar-
skog programa te unaprijed konzultirati s Fondom o eventualnim iz-
mjenama politika obuhva}enih MEFP-om te o primjeni dodatnih
mjera koje }e mo`da biti potrebno donijeti da bi se ispunili ciljevi
programa.
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mi~no na ra~un obvezne pri~uve kod HNB-a, a djelomi~no
kao depozit na ra~un poslovne banke u inozemstvu. HNB pri-
kupljena sredstva tako|er plasira u inozemstvu, tako da porast
devizne pri~uve direktno pove}ava inozemnu aktivu i banaka i
HNB-a. Zbog toga i zbog u~inaka upisanih blagajni~kih zapisa
HNB-a u devizama, inozemna aktiva HNB-a u prvom je trom-
jese~ju porasla na ukupno 30,7 mlrd. kuna, {to je rast od 6,6%.
Kako je istodobno do{lo do blagog smanjenja inozemne pasive
HNB-a, neto inozemna aktiva HNB-a u prvom je tromjese~ju
ove godine porasla za 7,2%.

Zbog sve ve}eg orijentiranja prema doma}em sektoru, {to
se iskazuje i rastom doma}ih plasmana, kod poslovnih je bana-
ka u prvom tromjese~ju bilo prisutno usporavanje rasta njihove
inozemne aktive u usporedbi s pro{lom godinom, kada se po-
ve}ala 59%. Istodobno, zbog porasta primljenih inozemnih
kredita, raste inozemna pasiva poslovnih banaka, koja je u
pro{loj godini stagnirala, a to podupire tezu o intenzivnijem
kreditiranju doma}ih sektora na ra~un potra`ivanja od ino-
zemstva. Ukupan porast neto inozemne aktive poslovnih ba-

Okvir 5. Nacionalni klirin{ki sustav

Nacionalni klirin{ki sustav (NKS), nov sustav me|ubankovnoga
platnog prometa, po~eo je raditi 5. velja~e ove godine. Zajedno s Hr-
vatskim sustavom velikih pla}anja (HSVP), me|ubankovnim platnim
sustavom za depozitne institucije (banke i {tedionice) i sredi{nju ban-
ku, koji je u Hrvatskoj narodnoj banci uspostavljen prije dvije godine
– 6. travnja 1999., ~ini ukupnu infrastrukturnu (tehni~ku i tehno-
lo{ku) podr{ku provedbi reforme doma}ega platnog prometa u Hr-
vatskoj.

Savjet HNB-a donio je 1995. godine temeljne postavke novog
sustava platnog prometa u zemlji, {to uklju~uje: izgradnju nove in-
frastrukture u platnom prometu, preno{enje ra~una za obavljanje
platnog prometa depozitnih institucija i sredi{nje dr`ave iz Zavoda za
platni promet (ZAP) u HNB, te preno{enje ra~una za obavljanje plat-
nog prometa pravnih i fizi~kih osoba iz ZAP-a u banke.

Cilj je novog platnog prometa u zemlji: bolje upravljanje likvid-
no{}u banke i njezinih komitenata te likvidno{}u cijeloga bankovnog
i financijskog sustava; potpuna implementacija instituta dvostrukog
pokri}a i minimiziranje sustavnog rizika u platnom prometu; ukida-
nje monopola u platnom prometu i pojeftinjenje usluge platnog pro-
meta; uspostava modernog sustava platnog prometa, koji je zasno-
van na preporukama EMU-a o platnom prometu i koji je kompatibi-
lan sa sustavima razvijenih zemalja.

Prvi i temeljni korak u provedbi reforme platnog prometa bilo je
uvo|enje HSVP-a, sustava za izvr{enje me|ubankovnih pla}anja i
evidentiranja na ra~unima za namirenje banaka i {tedionica kod

HNB-a u realnom vremenu po bruto na~elu. U pla}anju preko
HSVP-a u potpunosti je anuliran sustavni rizik izvr{enja pla}anja. Pla-
}anje se izvr{ava samo ako banka platitelj ima na svom ra~unu sred-
stva za njegovo izvr{enje.

Po~etkom ove godine uslijedilo je uvo|enje NKS-a, sustava za iz-
vr{enje me|ubankovnih pla}anja – “malih pla}anja”, odnosno svih
koja se ne izvr{avaju preko HSVP-a.

Platni sustav u Hrvatskoj zami{ljen je i djelomi~no ostvaren u tri
razine. Prva je razina unutar pojedina~ne poslovne banke, koja obav-
lja pla}anje i namirenje izme|u svojih komitenata – deponenata.
Druga je razina obra~un u NKS-u preko kojeg se banke me|usobno
namiruju za pla}anja svojih komitenata, koji su deponenti druge
banke. Direktni su sudionici u obra~unu preko NKS-a banke i {tedio-
nice, me|utim, naloge za platne transakcije u NKS mo`e dostaviti i

ZAP ({to je upravo na~in na koji se u ovom trenutku i odvija platni
promet). Sudionik je u NKS-u i HNB, a sudionik jo{ mo`e biti institu-
cija koja posreduje u obavljanju poslova platnog prometa, institucija
koja obavlja poslove platnog prometa uime i za ra~un ban-
ke/{tedionice i pravna osoba koja, na temelju posebnog ovla{tenja
direktnog sudionika, dostavlja naloge za platne transakcije u NKS ra-
di obra~una. Tre}a je razina HSVP.

Obra~un izme|u depozitnih institucija, direktnih sudionika u
NKS-u, odvija se preko njihovih obra~unskih ra~una. Osnovno je
obilje`je obra~unskog ra~una depozitne institucije u NKS-u nulti sal-
do na kraju radnog dana i utvr|ivanje limita na tom obra~unskom ra-
~unu za sljede}i radni dan. Limit za obra~unski ra~un odobrava i za-
daje sama depozitna institucija, a visina je odobrenog limita pokri}e
na obra~unskom ra~unu kako bi se platne transakcije u NKS-u mogle
odvijati. Uloga je limita prije svega u tome da jam~i izvr{enje pla}anja
i za{ti}uje ~itav sustav od rizika.

Upravo je zato u po~etku, kad je uveden NKS, bankama bilo do-
pu{teno da u limit mogu ura~unavati i ukupnu mogu}nost kori{tenja
lombardnog kredita. Taj, sekundarni izvor likvidnosti bio je ura~unat
u potencijal depozitne institucije pri NKS-u, kako bi se u tim po~et-
nim danima omogu}ilo uredno funkcioniranje sustava i unato~ even-
tualno nepreciznoj procjeni likvidnosti pojedine depozitne instituci-
je. U o`ujku je ta mogu}nost bila dokinuta.

Obra~uni se u NKS-u odvijaju u tri ciklusa, tijekom kojih se prima-
ju nalozi. Na kraju ciklusa, ako je ukupna suma naloga unutar limita
pojedine banke, izvr{ava se namirenje, koja je organizirana po neto
multilateralnom na~elu. Na kraju dana obra~unski ra~un depozitne
institucije u NKS-u izmiruje se s njezinim ra~unom za namirenje u
HSVP-u i formira se kona~no stanje ra~una za namirenje (`irora~una)
depozitne institucije kod HNB-a.

Ulazak platnog prometa po ra~unima pravnih osoba u banke bit
}e zavr{na faza reforme platnog prometa (zajedno s reguliranjem
platnog prometa po ra~unima dr`ave). Radi toga doneseni su odgo-
varaju}i podzakonski propisi koji uklju~uju i uspostavu Jedinstvenog
registra ra~una poslovnih subjekata. Za taj zavr{ni korak potrebno je
dono{enje novog Zakona o platnom prometu. U me|uvremenu je
jedanaest banaka podnijelo zahtjev HNB-u za obavljanje poslova
platnog prometa za svoje komitente. Tek kad platni promet za prav-
ne osobe doista i prije|e u banke (poslove platnog prometa za fizi~ke
osobe banke ve} obavljaju), krajnji }e korisnici, gospodarski subjekti,
osjetiti vidljivo pobolj{anje platnog prometa.
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naka u prvom tromjese~ju iznosio je 3,6%.
Takva su kretanja dovela do nastavka rasta ukupnih likvid-

nih sredstava M4, koja su nastavila svoj rast zapo~et sredinom
1999. Mjese~na trendna stopa realnog rasta u prvom tromje-
se~ju iznosila je 2,1%, {to je intenzivnije od pro{logodi{njega
prosje~nog rasta od 1,6%.

Na rast M4 i dalje najvi{e utje~e rast neto inozemne aktive,
ali za razliku od prethodnih godina, sve ve}i utjecaj ima i neto
doma}a aktiva, koja je u prvom tromjese~ju nominalno porasla
5,3%, dok je u cijeloj pro{loj godini taj porast iznosio 10,1%.

Preliminarni podaci za travanj ukazuju na nastavak pozitiv-
nih kretanja u gospodarstvu, koji se o~ituje u tendenciji dalj-
njeg rasta nov~anih i kreditnih agregata. To se posebice odnosi
na nastavak rasta plasmana nebankarskom sektoru, te sna`an
oporavak depozitnog novca poduze}a nakon ne{to slabijeg pr-
vog tromjese~ja. Devizni depoziti, izra`eni u eurima, i dalje
rastu, iako zbog aprecijacije te~aja bilje`e smanjenje u kun-
skom izrazu. Suprotno tome, neto inozemna aktiva banaka u
travnju bilje`i pad, i u kunskom iznosu i u eurima. Ostvarena
kretanja odgovaraju aktivnostima poslovnih banaka, koje se
okre}u od inozemstva, a prema doma}im kunskim plasmani-
ma, {to naravno utje~e na aprecijaciju te~aja. Travanjska su
kretanja potvrdila da ponajprije neto doma}a aktiva poslovnih
banaka odre|uje daljnje formiranje ukupnih likvidnih sredsta-
va M4.

Tr`i{te novca

U prva ~etiri mjeseca 2001. tr`i{te novca, koje je ponajprije
me|ubankovno, bilo je obilje`eno padom ukupne i no}ne tr-
govine i porastom dnevne trgovine u usporedbi s krajem 2000.
Ta je pojava u prvom dijelu tog razdoblja bila pra}ena padom
kamatnih stopa, a u travnju, zbog pove}ane potra`nje za nov-
cem zbog blagdanskih vikenda, uslijedio je porast kamatnih
stopa, najve}i u danima uo~i praznika.

Veli~ina nov~anog tr`i{ta spu{tena je s prosje~ne dnevne ra-
zine (dnevno i no}no trgovanje s posredovanjem TNZ-a i bez

posredovanja TNZ-a) sa 212,7 mil. kuna (u prosincu) na 123,0
mil. kuna u travnju (najni`a razina – u o`ujku – iznosila je oko
105 mil. kuna). Visoka likvidnost bankovnog sustava tijekom
protekla ~etiri mjeseca nije pridonijela intenziviranju trgovine
na nov~anom tr`i{tu (pogotovo sekundarne trgovine kratko-
ro~nim vrijednosnicama), naprotiv, ukupna je trgovina smanje-
na. Pozitivno je, me|utim, to da se struktura trgovine promije-
nila u korist dnevnog trgovanja, {to zna~i da ve}i udio trgovine
otpada na plasmane s du`im rokovima, a svoj udio gube no}ni
plasmani. To se ne doga|a samo zbog pada ukupnoga no}nog
prometa ve} i zbog rasta prosje~nog prometa u dnevnom trgo-
vanju.

Dnevno je trgovanje u travnju imalo prosje~nu razinu od
40,6 mil. kuna od ~ega su 82,6% ~inile pozajmice uz opoziv,
{to se obi~no odnosi na vi{ednevne plasmane, dok su preostale
pozajmice ugovorene na rok od vi{e dana. Tako je udio dnev-
ne trgovine u ukupnoj me|ubankovnoj trgovini dostigao
33,0% (prema podacima s TNZ-a). Pokazuje se, me|utim, da
no}na trgovina raste u razdobljima kad postoji visoka potra`nja
za novcem, osobito od strane stanovni{tva.

Prosje~ne kamatne stope bile su znatno sni`ene u cjelokup-
noj trgovini, a ponovno su porasle s dolaskom blagdanskih da-
na. U no}noj su trgovini kamatne stope pale na razine ispod
1%, dok su u dnevnoj trgovini pale na razinu od gotovo 1,5%.
Od polovice travnja kamatne stope rastu. Prosje~na kamatna
stopa u dnevnoj trgovini porasla je na 5,0% u travnju (s o`uj-
skih 3,6%). U no}noj su trgovini kamatne stope porasle na
2,6% (bez posredovanja TNZ-a), odnosno 3,7% preko TNZ-a,
{to nam ukazuje na razliku u cijeni trgovanja izme|u dviju sku-
pina banaka. Prva su skupina banke unutar ZIBOR grupe (naj-
aktivniji sudionici na nov~anom tr`i{tu), koje trguju uz ni`e ka-
matne stope iz dva razloga. Prvo, rije~ je o bankama s visokim
stupnjem povjerenja u me|usobnoj trgovini i drugo, izbjegava
se posredni{tvo nekog drugog subjekta (TNZ-a) pri trgovini. U
drugu skupinu banaka spadaju ostale banke koje se uglavnom
koriste uslugama TNZ-a, preko kojeg imaju uvid u stanje na
nov~anom tr`i{tu.

Tr`i{te kratkoro~nih vrijednosnica

Stanje upisanih iznosa blagajni~kih zapisa u kunama (2,6
mlrd. kuna), blagajni~kih zapisa u stranim valutama (1,6 mlrd.
kuna) i trezorskih zapisa Ministarstva financija (4,3 mlrd. kuna)
na kraju travnja stvara potencijalno sekundarno tr`i{te od 8,5
mlrd. kuna. Me|utim, vrijednost sekundarne trgovine tim vri-
jednosnicama dose`e tek oko 5% njihova iznosa. Imaoci tih
vrijednosnica (oko 92% to su banke i {tedionice) ne pokazuju
veliku spremnost na trgovanje svojim portfeljima, ve} ih dr`e
kod sebe iz nekoliko razloga. Visoka likvidnost bankovnog sus-
tava jedan je razlog. Visoki prinosi ponajprije na kunske vrijed-
nosnice, ali i na devizne zapise drugi su razlog. Prosje~na ka-
matna stopa na kunske blagajni~ke zapise s rokom dospije}a
od 35 dana iznosi 6,4%, na trezorske zapise s rokom dospije}a
od 42 dana – 5,95%, a na najkra}e rokove deviznih blagaj-
ni~kih zapisa od 63 dana – 4,53% (EUR) i 4,14% (USD). Za us-
poredbu, prosje~na kamatna stopa na kratkoro~ne kunske kre-
dite u o`ujku je bila 5,8%. Tim razlozima treba pridodati i viso-
ku sigurnost tih plasmana, te ~injenicu da, u slu~aju pote{ko}a
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Izvor: DZS
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Dugoro~ni krediti

PROSJE^NE AKTIVNE KAMATNE
STOPE POSLOVNIH BANAKA

s likvidno{}u, mogu biti temelj za mogu}nost kori{tenja lom-
bardnog kredita ili reotkupa blagajni~kih zapisa, instrumenata
monetarne politike sredi{nje banke.

Hrvatska narodna banka poduzela je nekoliko mjera radi ja-
~anja sekundarne trgovine kratkoro~nim vrijednosnicama ka-
ko bi blagajni~ki zapisi HNB-a imali kra}e rokove dospije}a od
trezorskih zapisa Ministarstva financija, od velja~e 2001. skra-
}eni su rokovi upisa blagajni~kih zapisa HNB-a u kunama s ro-
kova od 35, 91 i 182 dana pre{lo se na rokove od 35, 70 i 105
dana. Nadalje, tjedne aukcije blagajni~kih zapisa zamijenjene
su mjese~nim aukcijama blagajni~kih zapisa. Tu je promjenu
pratio pad upisanog iznosa kunskih blagajni~kih zapisa sa 3,1
mlrd. kuna na 2,3 mlrd. kuna, a nakon toga ponovno je poras-
tao upisani iznos. U strukturi vlasni{tva banke i {tedionice do-
miniraju s gotovo 99% upisanog iznosa.

Ministarstvo financija do sada nije poduzelo sli~ne mjere.
Kod trezorskih zapisa zadr`ani su uobi~ajeni rokovi (42, 91 i
182 dana) i tjedne aukcije. Upis trezorskih zapisa naglo je po-
rastao na kraju travnja 2001. i dosegnuo iznos od 4,3 mlrd. ku-
na. U strukturi vlasni{tva dominiraju banke s udjelom od oko
85%, {to je ni`e od udjela u upisanim blagajni~kim zapisima
HNB-a.

Kamatne stope na kunske vijednosnice imaju tendenciju
sni`avanja, za blagajni~ke zapise HNB-a ve} vi{e od godine da-
na, a otprilike 11 mjeseci za trezorske zapise. Kamatne su sto-
pe gotovo prepolovljene, ali s obzirom na nerizi~nost tih vrijed-
nosnica nose jo{ uvijek vrlo dobar prinos. Blagajni~ki su zapisi
prema posljednjim podacima upisivani uz kamatne stope iz-
me|u 6,36 i 6,95% ovisno o roku dospije}a, dok se trezorski
zapisi upisuju uz kamatne stope od 5,95 do 7,30% ovisno o ro-
ku dospije}a.

Kamatne stope na zapise u eurima nakon dugotrajnog rasta,
u posljednjih 6 mjeseci padaju uz oscilacije, dok kamatne sto-
pe na zapise u ameri~kim dolarima ve} dugo imaju trend pada
(godinu i pol). Na taj je na~in nastala situacija u kojoj su kamat-
ne stope na zapise u eurima vi{e od kamatnih stopa na zapise u
ameri~kim dolarima, iako su u razdoblju najvi{ih kamatnih sto-
pa na zapise u ameri~kim dolarima te kamatne stope bile goto-

vo za jedanput (86%) vi{e od kamatnih stopa na zapise u euri-
ma. Kamatne stope na devizne blagajni~ke zapise odra`avaju
kretanja kamatnih stopa na inozemnim tr`i{tima i monetarne
politike SAD-a i EMU-a. Blagajni~ki zapisi u stranim valutama
trenuta~no se upisuju na najkra}e rokove od 63 dana, a upisa-
ni iznosi padaju, uglavnom zbog visoke potra`nje za kunama i
ja~anja te~aja kune.

Kamatne stope poslovnih banaka

Poslovne banke nastavljaju smanjivati svoje kamatne stope.
Pad kamatnih stopa traje od po~etka 1996., s prekidom u raz-
doblju od prolje}a 1998. do prolje}a 1999., kada su kamatne
stope zbog pote{ko}a u bankovnom sustavu privremeno po-
rasle. Krajem prvog tromjese~ja ove godine prosje~ne su aktiv-
ne kamatne stope spu{tene ispod granice od 10% (na novoo-
dobrene kredite), dok su prosje~ne pasivne kamatne stope ta-
ko|er znatno sni`ene. Na sni`avanje kamatnih stopa djelovali
su visoka likvidnost bankovnog sustava, smanjivanje dugova
dr`ave, ja~anje konkurencije i sl.

Zanimljivo je pogledati kretanje aktivnih kamatnih stopa u
o`ujku po strukturi novoodobrenih kredita. Prosje~na kamatna
stopa na kunske kredite bez valutne klauzule (64,8% novoo-
dobrenih kredita) pala je na razinu manju od 9%. Kratkoro~ni
krediti ~ine 98% tih kredita. Od kratkoro~nih kredita 72% ot-
pada na kredite poduze}ima, ~ija je prosje~na kamatna stopa
5,6%, a 23% na kredite stanovni{tvu (99% krediti po teku}im
ra~unima), koji kontinuirano imaju iznimno visoku kamatnu
stopu od 20,2%. Iznos novoodobrenih okvirnih kredita stanov-
ni{tvu i dalje raste uz zadr`avanje visoke razine prosje~ne ka-
matne stope. Zato svaki pomak u ponderima, odnosno smanji-
vanje udjela kredita poduze}ima ~ija je kamatna stopa u pro-
teklih godinu dana znatno pala (na gotovo 50% razine otprije
dvanaest mjeseci), dovodi do pove}anja prosje~ne aktivne ka-
matne stope.

Kretanje dugoro~nih kamatnih stopa obja{njava kretanje
prosje~ne kamatne stope na dugoro~ne kunske kredite s valut-
nom klauzulom (oko 31% ukupnih novoodobrenih kredita u
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o`ujku). Ta je kamatna stopa u o`ujku iznosila 9,8%, {to je zna-
tan pad nakon razdoblja stagnacije. Kamatna stopa na dugo-
ro~ne kredite stanovni{tvu na razini je od 11,4%, a njihov je
novoodobreni iznos u o`ujku dostigao iznos od gotovo milijar-
de kuna.

Pad aktivnih kamatnih stopa istodobno prati pad pasivnih
kamatnih stopa. Prosje~ne su kamatne stope i na kunske i na
devizne depozite pale znatno ispod razine od 4%. Prosje~na
kamatna stopa na kunske oro~ene depozite iznosi 7,1%, dok je
kamatna stopa na depozitni novac vrlo niska i iznosi 1,6%.

Kod deviznih depozita, koji ~ine oko 85% depozita, pros-
je~na kamatna stopa na oro~ene depozite iznosi 4,3%, a na
depozite po vi|enju 0,9%.

Unato~ stalnom padu pasivnih kamatnih stopa novoprim-
ljeni iznosi depozita u prvom tromjese~ju 2001. bilje`e svoje
najve}e dosad ostvarene vrijednosti.

Znatno ve}i apsolutni pad aktivnih kamatnih stopa od pada
pasivnih kamatnih stopa (mjereno iznosom postotnih bodova)
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PROSJE^NE PASIVNE KAMATNE
STOPE POSLOVNIH BANAKA

doveo je do situacije u kojoj su kamatne mar`e (razlika aktivnih
i pasivnih kamatnih stopa) smanjene do vrlo niske razine. Ta-
kav }e trend natjerati banke da mogu}nost svoje zarade preba-
ce s prihoda od kamata na neke druge vrste prihoda.

Me|unarodne usporedbe prosje~nih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka iznimno su neprecizne jer ne postoji jedinstvena
metodologija pra}enja kamatnih stopa. Takvi, neprecizni po-
daci pokazuju da je razina nominalnih i realnih kamatnih stopa
ni`a u Hrvatskoj nego u drugim tranzicijskim zemljama, {to je
obja{jnivo i njezinom ni`om razinom inflacije.

Tr`i{te kapitala

Doma}e tr`i{te

Nakon {to je na Zagreba~koj burzi u 2000. ostvaren promet
od gotovo 2 mlrd. kuna (ipak manji od najboljeg rezultata iz
1997.), u prva ~etiri mjeseca ove godine rezultati nisu bili tako
obe}avaju}i. Ukupan je promet dosegnuo tek 366,3 mil. kuna,
a to obuhva}a trgovanje dionicama (248,7 mil. kuna), obvezni-
cama (115,5 mil. kuna) i pravima (portfelj Ministarstva javnih
radova, obnove i graditeljstva – 2,1 mil. kuna).

Osim prometa smanjen je i broj dionica u najvi{oj kotaciji
(ostale su samo 4 dionice u Kotaciji I), od kojih se zna~ajno tr-
guje samo trima, koje su uvijek me|u prvih pet po vrijednosti
trgovine na Zagreba~koj burzi. U ni`oj kotaciji nalazi se ostalih
60 dionica koje su uvr{tene na Zagreba~ku burzu. U trgovini
dionicama vlada visoka koncentracija. Na 10 dionica s najve-
}im prometom otpada oko 95% trgovanja na burzi. Trgovanje
obveznicama ima ne{to ve}u va`nost ove godine. Trguje se tri-
ma obveznicama (jedna u izdanju HZZO-a i dvije u izdanju
DAB-a) po cijenama koje su iznad njihove nominalne vrijed-
nosti, ponajprije zahvaljuju}i njihovim visokim nominalnim
prinosima.

Tr`i{na kapitalizacija na Zagreba~koj burzi iznosila je na
kraju travnja 25 mlrd. kuna (dionice). Me|utim najve}i dio tog
iznosa otpada na 4 dionice s najve}om tr`i{nom kapitalizaci-
jom (70% ukupne kapitalizacije). Ve} se dugi niz godina na ko-
taciji burze ne pojavljuju nove dionice, a tr`i{na je kapitalizaci-
ja postoje}ih niska. Da bi se te negativne okolnosti promijenile,
potrebno je stimulirati poduze}a da iza|u na burzu, {to zahti-
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RAZLIKE PROSJE^NIH KAMATNIH STOPA
POSLOVNIH BANAKA NA KREDITE I DEPOZITE

Tablica 4. Usporedba kamatnih stopa u odabranim zemljama

EMU CZ PL HU SI SK HR

VI.00. VI.00. VI.00. VI.00. VI.00. VI.00. VI.00.

Krediti 6,56 6,85 19,70 12,10 15,60 10,91 9,98

Oro~eni depoziti 3,49 4,37 13,60 9,20 9,90 8,99 6,80

Stopa inflacije (CPIa) 2,40 4,10 10,20 9,10 12,20 15,40 7,00

XII.00. XII.00. XII.00. XII.00. XII.00. XII.00. XII.00.

Krediti 7,16 6,51 20,90 12,80 16,30 10,74 7,38

Oro~eni depoziti 3,96 3,95 14,10 9,90 10,90 6,84 6,89

Stopa inflacije (CPIa) 2,60 3,90 8,50 10,10 10,60 8,40 7,40

a engl. CPI, Consumer Price Index = cijene na malo, me|ugodi{nja stopa promjene
Napomena: Podaci su uzeti iz mjese~nih publikacija sredi{njih banaka i odnose se na
kratkoro~ne kredite poduze}ima i kratkoro~ne oro~ene depozite (do 3 mjeseca)
stanovni{tva, obje kategorije u domicilnoj valuti.
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jeva i ve}u transparentnost poslovanja, a mnoga poduze}a jo{
nisu spremna na to ni po svojim potrebama ni po kapacitetima.

Kretanje indeksa me|utim djeluje vrlo pozitivno i, naravno,
prati porast vrijednosti tr`i{ne kapitalizacije. U jednom je tre-
nutku pre{ao i granicu od 1.000 bodova (5. o`ujka: 1.000,4
boda) {to se nije dogodilo jo{ od 1997. Posljednjih dana po-
novno raste. Prosje~na je vrijednost u ovom tromjese~ju bila na
razini od 920 bodova, a u travnju na razini od 981 boda.

Na Vara`dinskom tr`i{tu vrijednosnica promet tako|er nije
bio posebno velik u prva tri mjeseca ove godine (87 mil. kuna),
me|utim prema pokazateljima za travanj (142,0 mil. kuna)
promet se znatno pove}ao i nagovje{}uje se mogu}e pove}a-
nje ukupnoga godi{njeg prometa (do kraja travnja 229,0 mil.
kuna). Ukupan se promet ostvaruje u kotaciji ponude i pot-
ra`nje (147,4 mil. kuna), PIF kotaciji (62,4 mil. kuna), trgovini
pravima (portfelj Ministarstva javnih radova, obnove i graditelj-
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KRETANJE CROBEX-a

Tablica 5. Usporedba pokazatelja tr`i{ta kapitala

O`ujak 2001. Bratislava Budimpe{ta Ljubljana Prag Var{ava Zagreb

Prosje~ni dnevni promet, dionice (u mil. USD) 3,8 42,6 2,1 13,0 42,1 0,4

Prosje~ni dnevni promet, obveznice (u mil. USD) 121,5 12,6 0,7 234,1 1,3 0,4

Tr`i{na kapitalizacijaa (u mil. USD), kraj mjeseca 3.144,4 9.069,6 2.812,4 10.019,5 26.664,6 2.652,9

Tr`i{na kapitalizacijaa/BDPb, kraj mjeseca (%) 16,4 20,0 15,4 20,2 16,8 14,0

Kretanje indeksa od po~etka godine (%) –10,8 –-15,3 –-4,4 –11,1 –17,6 5,0
a Dionice; b Procjena
Izvor: Izvje{}a s BSSE, BSE, PSE, LJSE, WSE, Zagreba~ke burze i FIBV Statistics (www.fibv.org)

Tablica 6. Izdanja me|unarodnih obveznica Republike Hrvatske

Obveznica Valuta Iznos Nominalna kamatna stopa Razlika prinosaa 30. 4. 2001.

Londonski klub serije A USD 857.796.000 6-mjese~ni LIBOR + 81,25 b.b. 246

Londonski klub serije B USD 604.426.000 6-mjese~ni LIBOR + 81,25 b.b. 244

Eurodolarske obveznice, 2002. USD 300.000.000 7% 194

Euromarkine obveznice, 2004. DEM 300.000.000 6,125% 123

Euroobveznice, 2006. EUR 300.000.000 7,375% 150

Samurajske obveznice, 2004. JPY 25.000.000.000 4% ....

Euroobveznice, 2005. EUR 500.000.000 7% 129

Samurajske obveznice, 2007. JPY 40.000.000.000 3% 159b

Samurajske obveznice, 2006. JPY 25.000.000.000 2,5% 160b

Euroobveznice, 2011. EUR 500.000.000 6,75% 185
a Prema usporedivoj obveznici, u baznim bodovima; b Prilikom izdavanja, nije na raspolaganju 30. 4. 2001.
Izvor: Bloomberg

stva, 19,0 mil. kuna) i u kotaciji tr`i{ta, koja je vrlo mala. Me|u-
tim, mogu}e je da, kao i pro{le godine na Zagreba~koj burzi,
trgovina dionicama jednog ili dvaju poduze}a, ali u velikom iz-
nosu, pove}a ukupan promet, no ne prouzro~i bitne pomake u
trgovini drugim dionicama. Na VTV-u se trguje i dionicama
PIF-ova, a njihov je promet tako|er ne{to pove}an u posljed-
nja dva mjeseca i sudjeluje sa 27% u ukupno ostvarenom pro-
metu na VTV-u u prva ~etiri mjeseca ove godine. Ukupna je tr-
`i{na kapitalizacija vrijednosnica na VTV-u oko 7 mlrd. kuna.

Veli~ina i zna~enje tr`i{ta kapitala u odabranim zemljama
uspore|eni su na temelju pokazatelja za o`ujak ove godine. Tr-
`i{na je kapitalizacija na Zagreba~koj burzi najmanja u uspo-
redbi s tr`i{nom kapitalizacijom na burzama zemalja Srednje
Europe. Ona iznosi tek 14% BDP-a ostvarenog u 2000., me|u-
tim, podaci za travanj pokazuju da je do{lo do pove}anja vri-
jednosti na 15,7% BDP-a. Veli~ina prometa tako|er zaostaje
za prometom na ostalim burzama. Najve}u tr`i{nu kapitaliza-
ciju i promet imaju burze u Budimpe{ti, Pragu i Var{avi. Op~i-
njava podatak o trgovini obveznicama na burzama u Pragu i
Bratislavi, koja vi{estruko nadma{uje trgovinu dionicama.

Dr`avne obveznice na inozemnim tr`i{tima

Republika Hrvatska na inozemnom tr`i{tu trenuta~no ima
plasiranih deset izdanja dr`avnih obveznica. Tijekom prvog
tromjese~ja ove godine dospjelo je izdanje matadorskih ob-
veznica u iznosu od 15 mlrd. ESP, a plasirana su dva nova izda-
nja obveznica (samurajske obveznice na 5 godina u iznosu od
25 mlrd. JPY i euroobveznice na 10 godina u iznosu od 500
mil. EUR). Hrvatske obveznice na inozemnim tr`i{tima puno
bolje kotiraju nego prije, i to posve o~ito, kao {to potvr|uje us-
poredba prinosa.

Ukupno kretanje na tr`i{tima utje~e i na prinos hrvatskih
obveznica. Razlika prinosa spu{tena je na dosad najni`e razi-
ne, ispod 150 baznih bodova, iako je krajem 1999. bila na razi-
ni od 300 baznih bodova. No bez obzira na pote{ko}e u gos-



31

PLATNA BILANCA

podarstvu i neke neugodne pokazatelje porasta stope inflacije i
stope nezaposlenosti, inozemna tr`i{ta pokazuju povjerenje u
hrvatsko gospodarstvo i ekonomsku politiku, ~emu je pridoni-
jelo i sklapanje aran`mana s MMF-om.

Kreditni rejting Republike Hrvatske nije promijenjen tije-
kom posljednjih nekoliko mjeseci. Me|utim popravile su se
ocjene svjetskih agencija za rangiranje o stanju u Hrvatskoj, pa
Hrvatska umjesto negativnih izgleda sada za kreditni rejting
dobiva ocjenu stabilno. Prema agenciji Standard & Poor’s ocje-
na dugoro~noga kreditnog rejtinga jest stabilni BBB– za izdanja
u stranim valutama, a prema agenciji Fitch IBCA ocjena je
BB+.

Ostale tranzicijske zemlje tako|er nisu do`ivjele bitnije
promjene u posljednjih nekoliko mjeseci osim Ma|arske kojoj
se rejting za dugoro~ne obveznice popravio (Standard &

Poor’s: A-, Fitch IBCA: A-). Najbolje ocjene kreditnog rejtinga i
dalje ima Slovenija (Standard & Poor’s: A, Fitch IBCA: A).

Slika 47.

100

Izvor: Bloomberg

120

140

160

180

200

220

240

260

280

300

30
/1

2/
99

.

30
/1

/0
0.

29
/2

/0
0.

30
/3

/0
0.

30
/4

/0
0.

30
/5

/0
0.

30
/6

/0
0.

30
/7

/0
0.

30
/8

/0
0.

30
/9

/0
0.

30
/1

0/
00

.

30
/1

1/
00

.

30
/1

2/
00

.

30
/1

/0
1.

28
/2

/0
1.

30
/3

/0
1.

30
/4

/0
1.

b
az

n
i b

o
d

o
vi

RAZLIKA PRINOSA IZME\U HRVATSKE
EUROOBVEZNICE S DOSPIJE]EM 2006.
I REFERENTNE NJEMA^KE OBVEZNICE

Platna bilanca

Ra~un teku}ih transakcija

Deficit na teku}em ra~unu platne bilance u 2000. iznosio je
2,8% BDP-a i tako bio znatno ni`i od o~ekivanih 4%. U 1999.
teku}i je deficit dosegnuo razinu od 7,3% BDP-a, sli~no kao i u
1998. godini (7,1% BDP-a). Deficit ostvaren u 2000. bio je re-
zultat blagog smanjenja deficita na ra~unu roba i suficita na ra-
~unu usluga, koji se primarno formirao iz prihoda po osnovi iz-
voza turisti~kih usluga. Od tranzicijskih zemalja u okru`ju, Hr-
vatska je tako u 2000. zabilje`ila jedan od najni`ih deficita kao
udjela u BDP-u.

Na ra~unu roba primjetan je od druge polovice 1999. stabi-
lan trend deficita od 800 mil. USD, na tromjese~noj razini. Na
godi{njoj razini deficit na ra~unu roba iznosio je u 2000. godini
3.237 mil. USD (17,0% BDP-a), odnosno 1,9% manje nego
1999. Prema kretanjima robne razmjene u prvim mjesecima
ove godine (u dolarskim iznosima) mo`emo o~ekivati pogor{a-
nje salda ra~una roba u prvom tromjese~ju zbog umjerenog
rasta izvoza robe od 2,2% (desezonirano) i sna`nog porasta
uvoza od 21,0% (desezonirano), {to je rezultiralo produbljiva-
njem robnog deficita za 37,0% (desezonirano) prema prvom
tromjese~ju pro{le godine. Na ra~unu usluga trend suficita po-
rastao je u 2000. na prosje~nu tromjese~nu razinu od oko 530
mil. USD (42,1% vi{e nego prosje~na vrijednost trenda tijekom
1999.). Takva kretanja na ra~unu usluga posljedica su uspje{ne
turisti~ke sezone u kojoj je slu`beno zabilje`eno 56,0% vi{e
inozemnih no}enja6, te u manjoj mjeri porasta neto prihoda
od prijevoznih usluga. Ukupno su u 2000. neto prihodi na po-
ziciji usluga iznosili 2.257 mil. USD (11,9% BDP-a). Takav raz-
voj na ra~unu roba i na ra~unu usluga doveo je do smanjenja
trenda deficita robe i usluga, koji je u razdoblju od kraja 1998.
do prvog tromjese~ja 2000. prosje~no iznosio oko 400 mil.
USD, a od drugog tromjese~ja 2000. prosje~no oko 270 mil.
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USD. Drugim rije~ima, visok uvozni udio robe u BDP-u i visok
robni deficit koji iz toga proizlazi, amortizira se izvozom turis-
ti~kih usluga, {to je u 2000. rezultiralo deficitom na ra~unu ro-
ba i usluga od 980 mil. USD (5,2% BDP-a).

Osim podra~una roba i usluga, koji najve}im dijelom odre-
|uju smjer razvoja deficita ra~una teku}ih transakcija platne
bilance, na saldo utje~u i podra~un teku}ih transfera (obi~no u
suficitu) i podra~un dohotka (obi~no u deficitu). Tako je sma-
njenju teku}eg deficita platne bilance u 2000. pridonio i br`i
rast trenda prihoda od teku}ih transfera, koji je tijekom 1999.
do`ivio do sada najni`u razinu od oko 120 mil. USD.
Me|utim, krajem 1999. i tijekom 2000. dolazi do rastu}eg
trenda, koji se od drugog tromjese~ja 2000. stabilizirao na razi-
ni od 200 mil. USD. Br`i rast trenda prihoda teku}ih transfera
rezultat je pove}anog priljeva mirovina na poziciju prihoda dr-
`avnih i privatnih transfera, te smanjenja odljeva sredstava iz
Hrvatske s pozicije me|udr`avnih donacija (osobito prema
BiH). Ukupni neto prihodi po osnovi teku}ih transfera iznosili
su u 2000. godini 759 mil. USD (4% BDP-a). Srednjoro~no se
o~ekuje daljnje pobolj{anje suficita na ra~unu teku}ih transfera
zbog predvi|enog rasta priljeva sredstava po osnovi inozemnih
mirovina hrvatskih gra|ana. Ra~un dohotka, koji sadr`i nakna-
de zaposlenima za obavljanje poslova za nerezidentnog poslo-
davca, te dohotke od izravnih, portfeljnih i ostalih ulaganja, bi-
lje`i stagnantan trend deficita u posljednje dvije godine, a kre-
tao se na prosje~noj tromjese~noj razini od 87 mil. USD. U pr-
vom tromjese~ju 2001. mo`e se o~ekivati porast deficita na
poziciji neto dohotka uzrokovan pla}anjem kamata na mata-
dorske obveznice i ostala zadu`enja.

Treba spomenuti da deficit ra~una teku}ih transakcija iska-
zan u ameri~kim dolarima zbog svoje devizne strukture mo`e
pokazivati ne{to iskrivljenu sliku stvarnog stanja u vremenima
ve}ih oscilacija izme|u eura i dolara. U usporedbi sa 1999. de-
vizna struktura bilance roba i usluga nije se u 2000. znatno pro-
mijenila. Na izvoznoj (prihodnoj) strani eurovalute sudjeluju sa
62%, a USD sa 32%, {to je u oba slu~aja pove}anje za po 1
postotni bod u usporedbi s pro{lom godinom. Udio eurovaluta
u uvozu (rashodi) ostao je nepromijenjen i iznosi 67%, dok je

udio ameri~kog dolara porastao za 1 postotni bod i iznosi 28%.
Stoga je deficit bilance roba i usluga iskazan u ameri~kim dola-
rima u vrijeme njegove aprecijacije prema euru podcijenjen.

Ra~un kapitalnih i financijskih transakcija

Na ra~unu kapitalnih i financijskih transakcija u 2000. zabi-
lje`en je neto priljev od 920 mil. USD (bez me|unarodnih pri-
~uva), {to je odraz kontrakcije deficita teku}ih transakcija, od-
nosno smanjenja potrebe za njegovim financiranjem.

Struktura financijskih transakcija (isklju~uju}i me|unarodne
pri~uve) promijenjena je prvi put u 2000. godini. Tada je udjel
neto izravnih ulaganja (40% u financijskim transakcijama) nad-
ma{io neto ostala ulaganja (kreditno zadu`ivanje), koja su s ud-
jela od 63% u 1997. smanjena na 35% u 2000. Portfeljna su
ulaganja u 2000. sudjelovala sa 25% u financijskim transakcija-
ma. Takva kretanja mogu se ocijeniti pozitivnim razvojem uz-
mu li se u obzir uvjeti financiranja, koji su uglavnom povoljniji
u slu~aju izravnih ulaganja (udjeli u tvrtkama ve}i od 10% u
pravilu dugoro~noga karaktera) i portfeljnih ulaganja, koja u
ovom slu~aju odra`avaju najve}im dijelom zadu`ivanje dr`ave
emisijom obveznica s dospije}em ne du`im od pet godina.

Devizni priljevi po osnovi izravnih stranih ulaganja uglav-
nom su obilje`eni privatizacijskim aktivnostima, koje se svrsta-
vaju u brownfield investicije. U 2000. odgo|en je drugi krug
privatizacije HT-a, {to je znatno utjecalo na strukturu financira-
nja teku}eg deficita jer je dr`ava planirane prihode od privati-
zacije djelomi~no kompenzirala kratkoro~nim kreditom za
premo{}ivanje u iznosu od 360 mil. USD. Prihodi od izravnih

Izvor: HNB
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bez me|unarodnih pri~uva

Tablica 7. Udjeli kumulativnih tokova podbilanci u ra~unu financijskih transakcija
(bez me|unarodnih pri~uva), u milijunima USD i postocima

1996. 1997. 1998. 1999. 2000.

Financijske transakcije
(isklju~uju}i me|unarodne pri~uve)

2.512,3 5.570,5 7.172,0 9.059,8 9.959,2

Neto izravna ulaganja 19,4% 15,0% 23,3% 34,4% 39,6%

Neto portfeljna ulaganja 25,0% 21,6% 17,0% 19,8% 25,4%

Neto ostala ulaganja 55,6% 63,4% 59,7% 45,8% 35,1%

Izvor: HNB
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stranih ulaganja u 2000. u iznosu od 828 mil. USD (4,5%
BDP-a) znatnim su dijelom posljedica privatizacije unutar ban-
karskog sektora (PBZ, Splitska i Rije~ka banka). S druge strane,
evidentan je padaju}i trend doma}ih izravnih ulaganja na ino-
zemnim tr`i{tima, koja su u 2000. s iznosom od 24 mil. USD
bila najni`a u posljednjih pet godina. U 2001. mo`e se o~eki-
vati zna~ajniji porast priljeva po osnovi izravnih ulaganja. Me-
|utim, tromjese~na dinamika i krajnji obujam deviznog prilje-
va bit }e ponajprije odre|eni pregovorima o drugom krugu pri-
vatizacije HT-a, ali i pripremama za privatizaciju Croatia banke
i Dubrova~ke banke, Croatia osiguranja, ve}eg broja hotela u
vlasni{tvu HFP-a i dijela Janafa. Trend prihoda od portfeljnih
ulaganja oporavio se u 2000. od ruske i azijske krize iz 1998.,
pa je tako neto priljev sredstava iznosio 733 mil. USD, {to je
porast od 28% u usporedbi sa 1999. Najve}i dio prihoda ~inila
su inozemna ulaganja u dr`avne samurajske obveznice i eu-
roobveznice. Za prvo tromjese~je 2001. mo`e se o~ekivati7 vi-
soki neto priljev sredstava od portfeljnih ulaganja kao posljedi-
ca plasmana samurajskih obveznica (216 mil. USD) i euroob-
veznica (500 mil. USD) na inozemnom financijskom tr`i{tu.
Smanjenje kreditnih obveza, pove}ani priljev po osnovi izrav-
nih inozemnih ulaganja (FDI), ali i portfeljnih ulaganja, kao i
uspje{na turisti~ka sezona pridonijeli su porastu me|unaro-
dnih pri~uva u 2000. godini za 582 mil. USD (po transakcij-
skom te~aju), {to je za 35,8% vi{e nego u 1999.

Robna razmjena

Robna razmjena s inozemstvom u prvom je tromjese~ju
2001. o`ivjela i iskazala rast (desezonirano) od 14,1% (3.312
mil. USD) u usporedbi s istim pro{logodi{njem razdobljem. Od
toga je izvoz porastao (desezonirano) 2,2% (1.090 mil. USD),
dok je uvoz (desezonirano) pove}an 21,0% (2.222 mil. USD),
te je tako i pokrivenost uvoza izvozom smanjena sa 66% na
55%. Gledano iz perspektive doma}e valute, u prva tri mjeseca
2001. do{lo je do pove}anja realnog uvoza od 19,4% (desezo-
nirano) i realnog rasta izvoza od 2,4% (desezonirano) u uspo-
redbi s prvim tromjese~jem pro{le godine. Pro{irivanje deficita
robne razmjene, koji je realno porastao 40,3% (desezonirano),
ukazuje na nekoliko ~injenica. Prvo, zbog ulaska u WTO sni`e-
ne su carinske stope, {to je dovelo do smanjenja cijena ino-
zemnih proizvoda na hrvatskom tr`i{tu. Ve}a konkurencija na
doma}em tr`i{tu vr{it }e pritisak na doma}e proizvo|a~e da
proizvodnju u~ine efikasnijom, odnosno da provedu restruktu-
riranje `ele li opstati na tr`i{tu. Drugo, lagani oporavak realnog
trenda prera|iva~ke industrije i znatan porast realnog trenda
trgovine na malo sugeriraju da se uvoz pove}ava zbog “zagrija-
vanja” gospodarstva. Tre}e, prvo je tromjese~je ove godine
obilje`eno uvozom strojeva8 koji je realno ve}i za 37,7% u us-
poredbi s istim pro{logodi{njim razdobljem, {to zna~i da }e do-
}i do pove}anja proizvodnih kapaciteta gospodarstva.

Kretanja robnog izvoza i uvoza odre|ena su poslovanjem
prera|iva~ke industrije, koja sa 95%9 sudjeluje u ukupnom iz-
vozu i sa 82% u ukupnom uvozu robe. Prva tri mjeseca 2001.
obilje`ena su sna`nim realnim porastom uvoza cestovnih vozi-
la od 13,4%10 (1.333 mil. kuna), {to je uzrokovano najavom
ukidanja povlastice na uvoz vozila po~etkom lipnja 2001. Mo-
`emo stoga pretpostaviti da }e se trend poja~anog uvoza ces-
tovnih vozila protegnuti i na drugo tromjese~je 2001. U sekto-
ru mineralnih goriva i maziva izvezeno je u prva tri mjeseca
realno 4% manje nego u istom pro{logodi{njem razdoblju, dok
je uvoz realno porastao 6,0%. Na takav je razvoj najvi{e utje-
cao realno smanjeni izvoz nafte i naftnih derivata od 17% (586
mil. kuna), te realno pove}anje uvoza zemnog i industrijskog
plina od 49,5% (396 mil. kuna) i marginalno realno smanjeni
uvoz nafte i naftnih derivata od 2,0% (1.639 mil. kuna). Iznad-
prosje~ni porast me|u strukturalno bitnim dijelovima gospo-
darstva zabilje`en je na poziciji raznih gotovih proizvoda (real-
ni porast od 8,7%), {to mo`e biti posljedica doradnih poslova u
industriji odje}e koja je izvezla realno 5,5% vi{e nego u prva tri
mjeseca pro{le godine.

U europskom tranzicijskom okru`enju11 Hrvatska jo{ iska-
zuje slabosti i glede otvorenosti tr`i{ta12 i u kretanjima robne
razmjene (Tablica 8.). Za Hrvatsku se, sli~no kao i za Poljsku,
od 1996. do danas nije ni{ta bitnije promijenilo u vezi s udje-
lom izvoza i uvoza u BDP-u. Izvoz je kontinuirano na razini od
20%, dok uvoz sudjeluje sa 40% u BDP-u. U drugim tranzicij-
skim zemljama u posljednjih pet godina postignut je pomak {to
se ti~e otvaranja tr`i{ta i pove}anja izvoza.

Osim toga {to Hrvatska pokazuje daleko najni`u otvorenost
tr`i{ta u usporedbi s navedenim tranzicijskim zemljama, iska-
zuje i najve}u razliku izme|u izvoza i uvoza robne razmjene
(20 postotnih bodova). Nasuprot tome, uspje{an primjer po-
maka u konkurentnosti proizvodnje mo`emo primijetiti u slu-
~aju Ma|arske. U razdoblju od nekoliko godina Ma|arska bi-
lje`i pove}anje udjela izvoza u BDP-u sa 29% u 1996. na 52%
u 1999., {to se povezuje sa znatnim priljevom izravnih stranih
ulaganja od 1990. nadalje.

7 Budu}i da }e podaci o platnoj bilanci za prvo tromjese~je biti objavljeni
tijekom lipnja, o~ekujemo da }e u sklopu platne bilance biti zabilje`en
visoki neto priljev od portfeljnih ulaganja.

8 Podatak smo izra~unali tako {to smo deflacionirali podatke o uvozu za
navedene dvije godine na pozicijama 71 do 74 sektora strojeva i
transportnih ure|aja iz Standardne me|unarodne trgovinske klasifikacije
(po sektorima i odsjecima).

9 Izvor: Priop}enja DZS-a o robnoj razmjeni RH s inozemstvom
10 Sektorske podatke nije mogu}e desezonirati zbog promjene metodologije

po~etkom 2000. kad je uvedena jedinstvena carinska deklaracije, te su
mjese~ni statisti~ki podaci o uvozu i izvozu prilago|eni samo na op}oj
mjese~noj, ali ne i na sektorskoj razini.

11 Pritom se usredoto~ujemo na pet najrazvijenijih dr`ava: ^e{ku, Ma|arsku,
Poljsku, Slova~ku i Sloveniju.

12 Mjereno prema formuli: (uvoz+izvoz)/BDP

Tablica 8. Udio izvoza i uvoza u BDP-u kao pokazatelj otvorenosti tr`i{ta,
u postocima

Izvoz/BDP Uvoz/BDP (Izvoz + uvoz)/GDP

1996. 1997. 1998. 1999. 1996. 1997. 1998. 1999. 1996. 1997. 1998. 1999.

CZ 38,8 43,3 47,3 50,6 48,3 52,2 51,7 54,3 87,1 95,5 98,9 104,9

HU 29,0 41,8 48,9 51,9 35,8 46,4 54,6 58,1 64,8 88,1 103,6 110,0

PL 17,0 17,9 17,8 17,6 25,8 29,4 29,7 29,5 42,8 47,3 47,5 47,1

SK 44,7 40,4 50,3 52,0 56,2 50,5 61,4 57,5 100,9 91,0 111,7 109,5

SI 44,0 46,0 46,2 42,7 49,9 51,4 51,6 49,7 93,9 97,4 97,8 92,5

HR 22,7 20,7 20,9 21,3 39,2 45,3 38,5 38,7 61,9 66,0 59,4 60,0

Izvor: IFS, verzija 1.1.53.
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Inozemni dug

Stanje duga krajem 2000. dosegnulo je 10,8 mlrd. ame-
ri~kih dolara, {to je ukupno pove}anje inozemnog duga za oko
milijardu dolara prema prethodnoj godini ili oko 10% . Dr`ava
je najvi{e pove}ala svoj udio duga, uglavnom izdaju}i obvezni-
ce (euroobveznice od 500 mil. EUR i prve samurajske obvezni-
ce od oko 280 mil. USD), po relativno povoljnijim uvjetima ne-
go u prethodnim zadu`enjima. Postotno je najve}e pove}anje
kreditnih odnosa izme|u poduze}a nastalih izravnim stranim
investicijama i mati~nih poduze}a. Razina duga ostalih sektora
nije se bitnije promijenila, dok su banke smanjile svoju zadu`e-
nost za oko 20%.

Do postizanja sporazuma s Pari{kim i Londonskim klubom
o preuzimanju oko 30% tzv. nealociranog duga biv{e Jugoslavi-
je, Republika Hrvatska nije imala pristup na svjetska tr`i{ta ka-
pitala i u tom se razdoblju ukupan inozemni dug relativno spo-
ro pove}avao, dok je nakon sporazuma s Pari{kim i London-
skim klubom 1995. i 1996., po~elo razdoblje zadu`ivanja u
kojem su doma}i sektori uspjeli akumulirati oko 5 mlrd. novog
duga, od toga najvi{e 1997.

Najve}i du`nik i dalje je sektor dr`ave, koji se s pove}anim
izdanjima obveznica pribli`io polovici ukupnoga inozemnog
duga. Neprovo|enje pravodobnih reformi u javnom sektoru,
osobito mirovinske i zdravstvene reforme, svakako i dalje stva-
ra pritisak na deficit i sredi{nje i konsolidirane sredi{nje dr`ave,
koji se onda uglavnom financira stranim zadu`ivanjem, zbog
razmjerno ni`ih kamata (npr. na samurajske obveznice) i dru-
gih uvjeta koji su bolji nego na doma}em bankarskom tr`i{tu.

Kretanje zadu`enosti naj~e{}e se prati pomo}u pokazatelja

Tablica 9. Inozemni dug prema sektoru du`nika, u milijunima USD i postocima

1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. Rast 2000/1999.
2001.
I.

2001.
II.

HNB 223 208 232 234 197 159 80,71 158 157

Dr`ava 241 2.397 2.906 3.395 3.973 4.753 119,63 4.630 4.883

od ~ega: Londonski klub 0 1.462 1.428 1.405 1.381 1.255 90,88 1.181 1.181

Banke 2.435 1.252 2.216 2.266 1.954 1.598 81,78 1.779 1.562

od ~ega: Valuta i depoziti 473 499 790 615 538 433 80,48 638 424

Ostali sektori (poduze}a) 911 1.450 2.099 3.215 3.208 3.296 102,74 3.233 3.217

Izravna ulaganja 0 0 0 477 540 1.034 191,48 1.022 1.066

Ukupno 3.809 5.308 7.452 9.586 9.872 10.840 109,81 10.823 10.885

Izvor: HNB

stanja i tokova zadu`enosti. Pri tome su najva`niji pokazatelji
stanja: omjer ukupnog duga i bruto doma}eg proizvoda ili bru-
to nacionalnog proizvoda/dohotka (optere}enje duga za teku-
}u ekonomsku aktivnost) i omjer ukupnog duga i izvoza robe i
usluga (optere}enje vanjskog duga za aktivnosti kojima se zara-
|uje najvi{e deviza). U tom se omjeru izvozu robe i usluga
dodaju i primljeni transferi, za zemlje poput Hrvatske kod kojih
su transferi stalna i znatna stavka na teku}em ra~unu. Najva`ni-
ji su pokazatelji toka zadu`enosti omjer ukupne otplate duga
(suma otplate glavnice i otplate kamata) i izvoza robe i usluga
(optere}enje otplate za aktivnosti kojima se pribavljaju devize)
te omjer otplate samo kamata i izvoza robe i usluga (optere}e-
nje otplate kamata za aktivnosti kojima se pribavljaju devize).
Ti se omjeri tako|er pro{iruju primljenim transferima.

Da bi se pravilno mogli protuma~iti pokazatelji zadu`enosti
za Hrvatsku, u Tablici 10. dani su i komparativni pokazatelji za
jako zadu`ene (prema klasifikaciji Svjetske banke) u razdoblju
svjetske du`ni~ke krize, za biv{u Jugoslaviju u razdoblju njezi-
ne krize dugova i za tri najnaprednije tranzicijske zemlje u
1990-ima (^e{ku, Poljsku i Ma|arsku). Uz pojedine pokazate-
lje dane su i “teoretske referentne granice”, tj. vrijednosti po-
kazatelja koje su granice nakon kojih zemlja te`e otpla}uje du-
gove. Iz usporedbe je vidljivo da je Hrvatska imala relativno
niske pokazatelje stanja u navedenom razdoblju (prema klasifi-
kaciji Svjetske banke Hrvatska spada u nisko zadu`ene zemlje),
no zabrinjava rast tih pokazatelja, koji su krajem promatranog
razdoblja pre{li referentne granice, odnosno do{li blizu njih.
Sli~no vrijedi i za pokazatelje toka zadu`enosti.

U prva dva mjeseca 2001., kao {to se mo`e vidjeti iz Tablice
9., razina inozemnog duga ostala je nepromijenjena, na oko

Tablica 10. Usporedba pokazatelja zadu`enosti, u postocima

Jako zadu`ene
zemljec

Biv{a
Jugoslavijac

Tri tranzicijske
zemljea,c

Teoretska
referentna
granica

Republika Hrvatskab

1980. – 1989. 1980. – 1991. 1990. – 1997. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000.

Pokazatelji stanja zadu`enosti

Ukupni dug/BDP 20 27 37 44 49 57

Ukupni dug/BNP (BND) 80 33 50 30 20 27 37 44 50 58

Ukupni dug/Izvoz (r&u) 314 101 167 200 54 68 91 112 121 125

Ukupni dug/Izvoz (r&u) & transferi 47 59 81 101 110 113

Pokazatelji toka zadu`enosti

Ukupna otplata/Izvoz (r&u) 35 20 18 30 6 9 14 19 29 30

Ukupna otplata/Izvoz (r&u) & transferi 6 8 12 18 27 27

Otplata kamata/Izvoz (r&u) 21 9 7 20 2 2 3 5 6 6

Otplata kamata/Izvoz (r&u) & transferi 1 2 3 4 5 5
a Poljska, ^e{ka i Ma|arska; b Za podatke o Hrvatskoj, u milijunima ameri~kih dolara, srednji te~aj HNB-a; c Izvor: World Debt Tables 1990-91 & 1991-92, Vol. 2 Country Tables, The World
Bank, Washington D. C., 1990-92; Global Development Finance, Vol. 2 Country Tables, The World Bank, Washington D. C., 1993-1999.
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10,8 mlrd. USD, pri ~emu se smanjio dug banaka (uglavnom
zbog povla~enja valute i gotovine nerezidenata iz hrvatskoga
bankovnog sustava), dok je dr`ava pove}ala svoj dio inozem-
nog duga, osobito novim zadu`ivanjem u Japanu u velja~i (iz-
davanjem samurajskih obveznica u vrijednosti od oko 216 mil.
USD). Krajem prvoga tromjese~ja trebalo bi do}i do pove}anja
inozemnog duga zbog plasiranja euroobveznica vrijednih 500
mil. eura, {to uz nepromijenjene dugove ostalih sektora pove-
}ava inozemni dug na oko 11,3 mlrd. USD.

Valja naglasiti kako je 2000. bila razdoblje ja~anja dolara
prema euru i kuni {to je utjecalo na visinu inozemnog duga.
Naime, kako je 56% inozemnog duga Republike Hrvatske u
2000. bilo nominirano u eurima i valutama zemalja ~lanica
EMU-a, a samo 33% u ameri~kim dolarima (uz 11% u ostalim
valutama), slabljenje eura prema dolaru uzrokovalo je u 2000.
smanjenje ukupnog stanja duga za oko 480 mil. USD – za toli-
ko bi porastao inozemni dug da je u potpunosti bio nominiran
u ameri~kim dolarima.

Slika 52.

56%33%

11%

EUR USD Ostale valute

STRUKTURA INOZEMNOG DUGA
PREMA VALUTAMA 2000. GODINE

Slika 53.
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PROJEKCIJA OTPLATE DUGA PREMA SEKTORIMA

Tijekom 2000., zbog izdavanja euroobveznica i samuraj-
skih obveznica, pove}an je udjel eura i ostalih valuta (jena) u
valutnoj strukturi inozemnog duga, zbog ~ega ona polako pos-
taje sli~na valutnoj strukturi vanjske trgovine (70% u eurima).
O~ekuje se da }e dodatna izdanja euroobveznica i samurajskih
obveznica pove}ati udjele eura i ostalih valuta (jena) u valutnoj
strukturi inozemnog duga.

Visoke otplate inozemnog duga javile su se ve} 1999. kada
je nakon godina po~eka do{lo do prvih otplata obveza prema
Pari{kom i Londonskom klubu, zbog ~ega je otplatna godi{nja
kvota inozemnog duga prvi put prema{ila milijardu dolara. Hr-
vatsku i dalje ~ekaju visoke otplatne kvote u 2001. i 2002. (Sli-
ka 53.), ve}e od 1,5 mlrd. USD, a poslije toga otplatne }e kvote
opet biti manje, oko milijarde ameri~kih dolara.

Me|unarodna likvidnost

Zbog navedenih kretanja u platnoj bilanci i financiranju
platne bilance, do{lo je do pozitivnih kretanja u me|unarod-
noj likvidnosti. Me|unarodne su se pri~uve pove}ale za 0,5
mlrd. USD i dosegnule 3,5 mlrd., odnosno 37% uvoza robe i
usluga ili 4,4 mjeseca uvoza roba i usluga (Tablica 11.).

Drugi su pokazatelji me|unarodne likvidnosti u Tablici 11.
stopa promjene te~aja kune prema euru (dR), stopa promjene
bruto me|unarodnih pri~uva (dRI) i indeks pritiska na devizno
tr`i{te (IPDT). Logika promatranja tih dvaju pokazatelja je slje-
de}a: bez obzira na te~ajni sustav, poreme}aji vanjske ravnote-
`e moraju utjecati na promjene te~aja ({to je sustav te~aja flek-
sibilniji) ili na promjene bruto pri~uva ({to je te~aj fiksniji). In-
deks pritiska na devizno tr`i{te (IPDT) ra~una se kao jednostav-
na aritmeti~ka sredina stope promjene te~aja kune prema euru
(dR) i stope promjene bruto me|unarodnih pri~uva (dRI), od-
nosno kombiniraju se stope promjene te~aja i pri~uva:
� dR = (Rt-Rt-1)/Rt-1;R je prosje~ni te~aj kune prema euru
� dRI = (RIt-RIt-1)/RIt-1;RI su bruto me|unarodne pri~uve

na kraju razdoblja
� IPDT = dR + dRI.
U razdoblju od 1995. do 1996. do{lo je do pritiska na apre-

cijaciju kune prema euru {to se mo`e vidjeti iz sni`avanja vri-
jednosti indeksa na godi{njoj razini sa 0,3 na 0,12. Od 1997.
godine po~inje lagani pritisak na deprecijaciju, koji kulminira u
2000., kada je indeks pritiska (IPDT) dosegnuo 0,24.

U prva tri mjeseca nastavljeni su pritisci na aprecijaciju kune
prema euru, osobito u sije~nju, pri ~emu se te~aj kune prema
euru nije bitnije mijenjao, dok su se pri~uve smanjile za oko
130 mil. USD, a potom su opet rasle, ali su ipak tromjese~je

Tablica 11. Pokazatelji me|unarodne likvidnosti

Rast te~aja
dR

Rast me|una-
rodnih pri~uva

dRI

RI/Uvoz
%

RI/Uvoz
mjeseci uvoza

IPDT
=dR/R+dRI/R

1995. –0,05 0,35 20,37 2,44 0,30

1996. 0,01 0,22 23,41 2,81 0,23

1997. 0,02 0,10 22,30 2,68 0,12

1998. 0,03 0,11 26,46 3,18 0,13

1999. 0,06 0,07 30,90 3,71 0,14

2000. 0,07 0,09 36,60 4,39 0,24

1.tr.2001. 0,01 0,00 – – 0,01

Izvor: HNB
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zavr{ile ispod razine s kraja 2000. Pri tome treba imati na umu
da su pokazatelji za godine kombinirane stope rasta te~aja i
pri~uva na godi{njoj razini, dok je IPDT za prvo tromjese~je
kombinirana stopa promjene za tromjese~je (koja je ~etiri puta
manja od godi{nje).

Dr`avne financije

Sredi{nji je dio gospodarskog programa dr`ave u 2001. fis-
kalna konsolidacija. Njezino se provo|enje planira ponajprije
pomo}u smanjenja udjela dr`avnih rashoda u BDP-u, koje bi
trebalo biti br`e od smanjenja udjela poreznih prihoda u
BDP-u. Pri tome ne bi trebalo biti kreiranja novih dospjelih ne-
podmirenih obveza. Osnovni je cilj fiskalne politike smanjenje
deficita konsolidirane sredi{nje dr`ave na 5,25% BDP-a u
2001., te daljnje smanjenje na 4,25% BDP-a u 2002. Za pro-
vo|enje neophodnih restriktivnih mjera dr`ava je iskoristila
potporu inozemstva, a potpisivanje stand-by aran`mana s
MMF-om istodobno je na inozemnom financijskom tr`i{tu Hr-
vatsku promoviralo kao pouzdanog partnera. Sredinom o`ujka
2001. plasirane su euroobveznice u nominalnoj vrijednosti od
500 mil. EUR, uz tr`i{nu kamatnu stopu od 6,90% s rokom
dospije}a 2011. godine13. Ne{to prije, krajem velja~e ove go-
dine, ponovni izlazak na japansko financijsko tr`i{te obilje`en
je plasmanom samurajskih obveznica u nominalnoj vrijednosti
od 25 mlrd. JPY ({to je u to vrijeme odgovaralo vrijednosti od
216 mil. USD), uz kamatnu stopu od 2,5% s rokom dospije}a
2006. Osim uspje{nog izlaska na inozemna financijska tr`i{ta,
u prvom je tromjese~ju po~ela s radom dr`avna riznica i jedin-
stveni ra~un za sredi{nju dr`avu, ~ime bi se trebala unaprijediti
kontrola i upravljanje javnim prihodima i rashodima. Problemi
sredi{njeg prora~una ogledaju se u neprekidnom pove}anju
realnog trenda izdataka po osnovi teku}ih transfera izvanpro-
ra~unskim fondovima. Pri tome ponajprije mislimo na mirovin-
ski (HZMO) i zdravstveni fond (HZZO), ali u ovoj godini i na
fond za dje~ji doplatak, ~iji su transferi stanovni{tvu u prvom
tromjese~ju dostigli 40% planirane godi{nje razine. Osim toga,
smanjenje mase pla}a koje je kasnilo zbog lokalnih izbora,
neizvjesnost oko privatizacije HT-a, dug koji sti`e na naplatu u
tre}em tromjese~ju ove godine (538 mil. USD)14, te osiguranje
sredstava u prora~unu za uvo|enje drugog stupa mirovinskog
osiguranja u 2002. novi su izazovi u sferi kontrole rashoda i fi-
nanciranja deficita na koje dr`ava mora na}i odgovor. Unato~
tome o~ekujemo da }e drugo tromjese~je ove godine biti mir-
no i obilje`eno preraspodjelom rashoda u sklopu postoje}eg
prora~una zbog neplanirano visokih izdataka za ra~un dje~jeg
doplatka.

Ostvarenje prora~una sredi{nje dr`ave

U prvom tromjese~ju 2001. sredi{nji je dr`avni prora~un na
nekonsolidiranoj razini nominalno ostvario ukupno 9.036 mil.
kuna prihoda, {to je 19% manje od pro{logodi{njih prihoda os-
tvarenih u istom razdoblju, ponajprije zbog kapitalnih prihoda
od privatizacije. Ujedno je na rashodnoj strani utro{eno nomi-
nalno 12.286 mil. kuna ili 11% vi{e nego u istom razdoblju la-
ni. Porast je uzrokovan pristizanjem kamatnih obveza na nap-
latu (iznos je realno za 25% ve}i prema istom pro{logodi{njem
razdoblju) i vi{im isplatama subvencija, te vi{im transferima mi-
rovinskom i zdravstvenom fondu. Rezultat je navedenog ostva-
renja prihoda i rashoda ukupan nominalni manjak od 3.251
mil. kuna.

Prora~unski prihodi

Realizacija teku}ih prora~unskih prihoda sredi{njeg prora-
~una (desezonirano) u prva tri mjeseca 2001. porasla je realno
1% prema istom razdoblju pro{le godine. To se zbilo unato~
redistribuciji porezne presije sredinom 2000., koju je karakte-
riziralo pove}anje neoporezive osnovice sa 1.000 na 1.200 ku-
na, produ`enje rokova uplate PDV-a i neoporezivanja zadr`a-
ne dobiti, a na teret pove}anja tro{arina i smanjenja pla}a dr-
`avnim slu`benicima za 5%. Nakon porasta trenda realnih te-
ku}ih prihoda tijekom prvog i drugog tromjese~ja 2000., u
~etvrtom tromjese~ju dolazi do njegova smanjenja, a po~et-
kom ove godine on stagnira na razini od 3.260 mil. kuna (Slika
54.). Premda trend realnih teku}ih prihoda stagnira, porezni su
prihodi realno porasli za 1% (desezonirano), dok su neporezni
prihodi u prva tri mjeseca ove godine realno smanjeni za 0,3%
(desezonirano) prema prvom tromjese~ju 2000.

Kod poreznih prihoda, razina prihoda od PDV-a u prva je tri
mjeseca ove godine realno porasla 6%, dok su tro{arine realno
smanjene 2% u usporedbi s prvim tromjese~jem 2000. U no-
minalnim iznosima PDV je porastao 13%, a tro{arine 4% u na-
vedenom razdoblju. Kretanje PDV-a mo`e se objasniti ve}om
gospodarskom aktivno{}u, dok realni pad prihoda od tro{arina
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13 Usporedbe radi, spomenimo i to da su u prvom tromjese~ju 2000. izdane
euroobveznice u istom nominalnom iznosu, uz kamatnu stopu od 7,06% i
s kra}im, petogodi{njim rokom dospije}a.

14 Od ~ega 83 mil. USD (15%) za pla}anje kamata i 455 (85%) za otplate
glavnice. U strukturi otplate kamata sa 72% sudjeluju obveznice, sa 17%
dugoro~ni krediti i sa 11% kratkoro~ni krediti. U strukturi otplate glavnice
sa 16% sudjeluju obveznice, sa 4% dugoro~ni krediti i sa 79% kratkoro~ni
krediti.
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iznena|uje jer su pove}ane tro{arine na proizvode niske elas-
ti~nosti (cigarete, kava) i proizvode s relativno visokim uvoznim
sadr`ajem (automobili), {to dijelom mo`e ukazivati na poreznu
evaziju. Realni prihodi od poreza na dohodak bilje`e u prvom
tromjese~ju ove godine realno smanjenje od 31% (desezonira-
no) u usporedbi s istim razdobljem 2000., odra`avaju}i tako
politiku pove}anja neoporezive osnovice i dono{enje novog
zakona, prema kojem lokalna uprava i samouprava sudjeluju u
ve}em obujmu u raspodjeli prihoda od poreza na dohodak.
Prihodi od poreza na me|unarodnu trgovinu realno su sma-
njeni 20% (desezonirano) u prva tri mjeseca ove godine u us-
poredbi s istim razdobljem pro{le godine unato~ realnom po-
ve}anju uvoza od 19%15 za promatrana razdoblja, {to dijelom
mo`e odra`avati postupno smanjenje carinskih za{tita doma-
}eg tr`i{ta nakon ulaska u WTO. Op}enito mo`emo re}i da je
dinamika priljeva teku}ih prihoda u prvom tromjese~ju ove go-
dine ispunila o~ekivanja zacrtana godi{njim prora~unom. U
idu}em bi se tromjese~ju mogli o~ekivati ne{to bolji prihodi od
planiranih u granicama od 1,5% do 2%. Me|utim, nepoznani-
ca je i nadalje efekt koji }e u tre}em tromjese~ju izazvati prim-
jena novih koeficijenata u dr`avnoj upravi, {to }e rezultirati
smanjenjem prihoda od poreza na dohodak.

Prora~unski rashodi

Ukupni rashodi sredi{njeg prora~una mogli bi iznositi u pr-
vom tromjese~ju ove godine nominalno 32% BDP-a16 (12,3
mlrd. kuna), jedan postotni bod vi{e nego u istom razdoblju
pro{le godine. Teku}i prora~unski rashodi (desezonirano) real-
no su porasli 8% u prvom tromjese~ju 2001. u usporedbi s is-
tim pro{logodi{njim razdobljem.

Takav porast proizlazi iz realnog rasta kupovine dobara i us-
luga, izdataka za pla}anje kamata, koji su u prvom tromjese~ju
najvi{i u cijeloj godini, te realnog rasta subvencija i teku}ih
transfera izvanprora~unskim fondovima. Na realan porast ras-
hoda za kupovinu dobara i usluga od 7% (desezonirano) djelo-

15 U kunskim iznosima (desezonirano)
16 Rije~ je o projiciranoj vrijednosti BDP-a za prvo tromjese~je 2001.
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vali su realan rast mase pla}a (koja ~ini ~etvrtinu ukupnih ras-
hoda – Slika 56.) od 3% (desezonirano) i realan rast ostale ku-
povine roba i usluga (desezonirano) od 28%. U drugom bi se
tromjese~ju trebala smanjiti masa pla}a. Provedba najavljenih
mjera (promjena modaliteta formiranja pla}a i smanjenje broja
zaposlenih u dr`avnoj slu`bi) kasni i njihovo se provo|enje
o~ekuje u lipnju. Prema tome, mo`e se o~ekivati da }e ispu-
njenje kriterija iz stand-by aran`mana za drugo tromjese~je biti
pod pove}anim pritiskom mase pla}a ve}e od planirane. Osim
toga ostaje upitno i u kojoj }e se mjeri javna poduze}a pridr`a-
vati naputaka Vlade za uskla|ivanje pla}a.

Iznosi za pla}anje kamata vi{i su realno 25% u usporedbi s
pro{logodi{njim prvim tromjese~jem, a vezani su uz kamatne
obveze matadorskih obveznica u visini od 120 mil. USD, te uz
obveze koje proizlaze iz kratkoro~nih i dugoro~nih kredita u
visini od 28 mil. USD. Uz to, veliko optere}enje sredi{njeg pro-
ra~una ~ini i otplata glavnice u visini od 183 mil. USD. U dru-
gom tromjese~ju dolazi do kratkog predaha u otpla}ivanju ka-
mata i glavnice (42 mil. USD), jer glavni val optere}enja sti`e u
tre}em tromjese~ju u ukupnom iznosu od 538 mil. USD.

Realan rast rashoda po osnovi subvencija i teku}ih transfera
izvanprora~unskim fondovima iznosi 20% (desezonirano) i
zaslu`uje ne{to vi{e pozornosti. Subvencije su u prva tri mjese-
ca ove godine sudjelovale sa 20% u rashodima subvencija i te-
ku}ih transfera, te su realno rasle 53% (desezonirano) u uspo-
redbi s istim pro{logodi{njim razdobljem. Polovicom 2000. do-
lazi do naglog ubrzanja trenda tro{kova subvencija, koji se nas-
tavio i u ovoj godini (Slika 57.). Me|utim, treba naglasiti da se
velik dio ispla}enih subvencija odnosio na podmirivanje zaos-
talih dospjelih nepodmirenih obveza. Strukturno gledano 65%
subvencija odlazi na poticaje i naknade poljoprivredi i H@-u.

Stavku teku}ih transfera upotpunili smo i kapitalnim tran-
sferima izvanprora~unskim fondovima jer su najve}im dijelom
teku}ega karaktera. Transferi mirovinskom fondu porasli su u
prvom tromjese~ju realno 32% (iznosili su nominalno 2,3 mlrd.
kuna) u usporedbi s prvim tromjese~jem 2000., te se na taj na-
~in nastavio sna`an trend realnog rasta zapo~et u drugom
tromjese~ju pro{le godine. Zdravstvenom fondu u istom su raz-
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doblju transferi realno porasli 22% (nominalno su iznosili 0,9
mlrd. kuna), no trend je u padu od ~etvrtog tromjese~ja pro{le
godine. Transferi fondu za dje~ji doplatak u prvom su tromje-
se~ju ove godine iznosili nominalno 0,6 mlrd. kuna, {to je 40%
planiranoga godi{njeg iznosa. To je posljedica zadr`avanja
cenzusa prema kojem umjesto 390 tisu}a doplatak prima oko
600 tisu}a djece. Prema tome, neophodno }e biti provesti rea-
lokaciju rashoda unutar postoje}eg prora~una, bude li se dr`a-
va htjela pridr`avati definiranog manjka. Osim toga, do kraja
drugog tromjese~ja mo`emo o~ekivati dono{enje preostalog
dijela mjera planiranih za ovu godinu u sklopu reforme zdrav-
stvene za{tite. Te bi mjere trebale utjecati na bolje poslovanje
zdravstvenog fonda.

Ostvarenje prora~una izvanprora~unskih fondova

Izvanprora~unski su fondovi na nekonsolidiranoj razini u
prvom tromjese~ju ove godine zabilje`ili nominalne prihode u
visini od 9,6 mlrd. kuna, te rashode od 9,7 mlrd. kuna. Takva
su kretanja rezultirala manjkom od 93 mil. kuna (nominalno),
{to je 68 mil. kuna vi{e prema istom pro{logodi{njem razdob-
lju. Deficite u promatranom razdoblju iskazali su zdravstveni
fond (70 mil. kuna), fond za dje~ji doplatak (3 mil. kuna) i Hr-
vatske vode (28 mil. kuna). Slika nekonsolidiranog stanja prikri-
va prave probleme unutar samih fondova, poglavito HZMO-a i
HZZO-a, jer sadr`e teku}e transfere iz sredi{njeg prora~una.
Na konsolidiranoj razini HZMO bilje`i manjak od 2,7 mlrd.
kuna (nominalno), dok HZZO iskazuje u prva tri mjeseca ove
godine manjak od 0,7 mlrd. kuna (nominalno). Takav, negati-
van razvoj doga|aja doveo je do situacije u kojoj su teku}i tran-
sferi iz sredi{njeg prora~una za HZMO porasli realno 32%, dok
su za HZZO realno porasli 22% prema istom razdoblju pro{le
godine. Nadalje, zbog promjene zakona o dje~jem doplatku u
listopadu pro{le godine i zbog Vladine odluke da u ovoj godini
ne mijenja cenzus, tijekom prvog tromjese~ja utro{eno je po
osnovi dje~jeg doplatka 40% ukupnih godi{njih sredstava. To
zna~i da unutar samog prora~una mora do}i do promjena kako
bi se nadomjestilo oko 830 mil. kuna koji nedostaju za dje~ji
doplatak.
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Op}enito mo`emo re}i da je prema podacima Ministarstva
financija manjak konsolidirane sredi{nje dr`ave iznosio 3,34
mlrd. kuna.

Financiranje

Ostvarenje prihoda i rashoda u prvom tromjese~ju ove go-
dine rezultiralo je, prema podacima Ministarstva financija,
manjkom na ra~unu konsolidirane sredi{nje dr`ave u iznosu
od 3.343 mil. kuna. Deficit konsolidirane sredi{nje dr`ave mo-
`e se procijeniti i pomo}u statistike platne bilance i monetarne
statistike. Te statistike sastavljaju se na obra~unskoj osnovi, te
tako i procijenjeni manjak utvr|en na obra~unskoj osnovi nije
sasvim usporediv s podacima Ministarstva financija o manjku
konsolidirane sredi{nje dr`ave, koji se formiraju na gotovinskoj
osnovi.

Prema privremenim podacima kapitalnog ra~una platne bi-
lance neto inozemno zadu`ivanje konsolidirane sredi{nje dr-
`ave u prvom tromjese~ju 2001. iznosilo je 499,7 mil. USD {to
po prosje~nom tromjese~nom te~aju kune za dolar iznosi
4.145 mil. kuna. Inozemno zadu`ivanje iznosilo je 679,8 mil.
USD (od ~ega 676,3 mil. USD od emisije obveznica), a ino-
zemne otplate glavnice iznosile su 180,1 mil. USD.

Budu}i da postoje razlike u obuhvatu kategorije konsolidi-
rana sredi{nja dr`ava izme|u monetarne statistike HNB-a i sta-
tistike dr`avnih financija Ministarstva financija, podaci mone-
tarne statistike prera|uju se na obuhvat Ministarstva financija.
Prema tako uskla|enim podacima monetarne statistike, neto
potra`ivanja banaka od konsolidirane sredi{nje dr`ave smanji-
la su se u prvom tromjese~ju 730 mil. kuna. Naime, dr`ava se u
tom razdoblju zadu`ila kod banaka u iznosu od 677 mil. kuna,
dok su depoziti dr`ave porasli za 1.407 mil. kuna (od ~ega
1.106 mil. kod HNB-a).

U prvom tromjese~ju do{lo je tako|er do velikog rasta
ukupno izdanih trezorskih zapisa Ministarstva financija. Najve-
}i dio rasta odnosi se na pove}anje portfelja banaka (1.492 mil.
kuna) – {to je uklju~eno u neto potra`ivanja banaka od sre-
di{nje dr`ave, a manji dio na pove}anje portfelja nebankarskih
sektora (286 mil. kuna).

Prema tome, manjak konsolidirane sredi{nje dr`ave proci-
jenjen “ispod crte” na obra~unskoj osnovi iznosi 3.701 mil. ku-
na (4.145 – 730 + 286). Uz razlike u metodologiji, postoje jo{
dva razloga koji obja{njavaju za{to je tako izmjereni manjak
ve}i od onog koji iskazuje Ministarstvo financija: prvo, Minis-
tarstvo financija u rashode konsolidirane sredi{nje dr`ave nije
uklju~ilo nov~ana sredstva upla}ena za dokapitalizaciju Hrvat-
ske po{tanske banke u iznosu od 200 mil. kuna (ve} ih je prika-
zalo “ispod crte” u ra~unu financiranja) i drugo, Ministarstvo fi-
nancija prikazalo je u rashodima samo ona pla}anja za obvez-
nice serija A i B (Londonski klub) koja se namiruju iz fiskalnih
prihoda (a nije prikazalo dio koji se namiruje iz priljeva od ot-
plata zajmova odobrenih doma}im bankama).

Na veli~inu manjka konsolidirane dr`ave u prvom tromje-
se~ju 2001. utjecale su i izvr{ene otplate dospjelih neizmirenih
obveza iz 2000. Primjerice, zaostale isplate pla}a (to~nije, radi
se o ka{njenju isplata prigodnih nagrada i poklona) iznosile su
135 mil. kuna. Bila su izvr{ena i druga zaostala pla}anja.
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Klasifikacija i iskazivanje podataka
o potra`ivanjima i obvezama

Podaci o potra`ivanjima i obvezama financijskih institucija klasifici-
raju se prema institucionalnim sektorima i financijskim instrumentima.
Institucionalni sektori su sljede}i: financijske institucije, sredi{nja dr`a-
va, ostali doma}i sektori i inozemstvo.

Sektor financijske institucije obuhva}a sljede}e podsektore: sre-
di{nju banku, poslovne banke, ostale bankarske institucije i ostale fi-
nancijske institucije. Sredi{nja banka je Hrvatska narodna banka. Pos-
lovne banke su institucije kojima je Hrvatska narodna banka izdala
dozvolu za obavljanje bankarskih poslova u skladu sa Zakonom o ban-
kama, uklju~uju}i i {tedionice u prijelaznom razdoblju. U poslovne
banke ne uklju~uju se banke u ste~aju i biv{e filijale banaka sa sje-
di{tem u biv{oj SFRJ. Ostale bankarske institucije su stambene {tedio-
nice, {tedno-kreditne zadruge i investicijski fondovi. Ostale financijske
institucije su financijske institucije koje nisu klasificirane kao banke ili
kao ostale bankarske institucije (npr. osiguravateljska dru{tva).

Sredi{nja dr`ava obuhva}a organe dr`avne uprave, uklju~uju}i Hr-
vatsku upravu za ceste, Dr`avnu agenciju za osiguranje {tednih uloga i
sanaciju banaka i Hrvatsku garancijsku agenciju, te sljede}e republi~ke
fondove: Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod za
mirovinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zapo{ljavanje, Hrvatski fond
za privatizaciju, kao i javno poduze}e Hrvatske vode i Hrvatsku banku
za obnovu i razvitak. Ostali doma}i sektori su organi lokalne uprave i
lokalni fondovi, javna i privatna poduze}a te stanovni{tvo, uklju~uju}i
obrtnike i neprofitne organizacije koje pru`aju usluge stanovni{tvu. U
pojedinim tablicama ostali doma}i sektori dijele se na sljede}e pod-
sektore: lokalnu dr`avu, koja obuhva}a jedinice lokalne uprave i lokal-
ne fondove, poduze}a, koja obuhva}aju javna i privatna poduze}a, te
stanovni{tvo, koje uklju~uje i obrtnike i neprofitne organizacije.

Sektor inozemstvo obuhva}a strane fizi~ke i pravne osobe.
Svi podaci o potra`ivanjima i obvezama odnose se na stanje na kra-

ju razdoblja, pri ~emu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj protu-vri-
jednosti po srednjem te~aju Hrvatske narodne banke na kraju razdob-
lja.
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Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Godina Mjesec
Primarni

novac
Nov~ana
masa M1

Nov~ana
masa M1a

Ukupna
likvidna

sredstva M4

Neto
doma}a
aktiva

Plasmani

Mjese~ne stope rasta

Primarni
novac

Nov~ana
masa M1

Nov~ana
masa M1a

Ukupna
likvidna

sredstva M4

Neto
doma}a
aktiva

Plasmani

1993. prosinac 2.248,9 3.134,4 3.759,2 10.061,1 12.005,7 20.287,9 – – – – – –

1994. prosinac 4.714,2 6.642,6 6.996,7 17.679,9 16.540,1 27.661,5 11,73 2,20 3,83 2,26 11,84 3,45

1995. prosinac 6.744,1 8.234,9 8.503,2 24.623,0 21.576,3 32.819,5 2,97 0,89 1,54 3,41 1,00 1,88

1996. prosinac 8.770,4 11.368,9 11.494,9 36.701,1 24.960,4 33.831,2 11,35 7,83 7,67 4,88 –5,41 –11,61

1997. prosinac 10.346,1 13.731,4 13.848,8 50.742,0 33.829,0 48.863,4 7,86 3,93 3,85 2,16 4,98 4,96

1998. prosinac 9.954,2 13.531,4 13.615,2 57.340,3 44.626,8 59.792,0 7,24 6,92 6,59 2,51 3,73 0,25

1999. prosinaca 10.310,0 13.858,9 13.965,7 56.698,6 40.003,8 55.875,8 4,53 5,46 5,48 2,28 0,35 –4,58

2000. sije~anj 9.529,9 12.222,0 12.379,1 56.090,4 38.509,0 55.898,9 –7,57 –11,81 –11,36 –1,07 –3,74 0,04

velja~a 9.380,9 12.534,8 12.630,2 57.335,1 39.689,7 56.165,8 –1,56 2,56 2,03 2,22 3,07 0,48

o`ujak 9.129,3 12.669,9 12.771,8 57.975,0 37.041,1 56.135,3 –2,68 1,08 1,12 1,12 –6,67 –0,05

travanj 9.544,6 13.335,4 13.452,7 59.016,9 37.798,2 56.231,6 4,55 5,25 5,33 1,80 2,04 0,17

svibanj 9.875,5 13.857,9 14.011,5 60.036,4 38.597,9 56.372,4 3,47 3,92 4,15 1,73 2,12 0,25

lipanj 10.259,7 15.032,6 15.180,5 62.097,9 39.958,3 56.508,3 3,89 8,48 8,34 3,43 3,52 0,24

srpanj 11.330,0 17.215,5 17.546,8 65.717,8 39.561,1 57.400,5 10,43 14,52 15,59 5,83 –0,99 1,58

kolovoz 11.681,8 17.837,6 18.163,6 68.281,2 39.576,9 57.448,2 3,10 3,61 3,52 3,90 0,04 0,08

rujan 11.746,9 17.244,0 17.485,9 69.023,9 40.187,2 57.826,4 0,56 –3,33 –3,73 1,09 1,54 0,66

listopad 11.255,3 16.702,1 16.921,9 69.875,4 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 70.549,7 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 73.321,4 44.043,9 60.863,3 7,32 10,04 9,89 3,93 10,46 2,66

2001. sije~anj 10.541,8 16.717,2 16.870,2 74.299,7 46.937,0 61.896,7 –10,03 –7,28 –7,59 1,33 6,57 1,70

velja~a 11.454,1 16.970,6 17.057,9 75.762,3 46.900,1 62.858,4 8,65 1,52 1,11 1,97 –0,08 1,55

o`ujak 11.346,1 17.395,2 17.493,8 77.762,0 46.387,0 64.723,8 –0,94 2,50 2,56 2,64 –1,09 2,97

travanj 12.097,2 18.252,7 18.368,7 77.903,6 48.017,0 65.530,9 6,62 4,93 5,00 0,18 3,51 1,25

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

Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

U tablici se iskazuju podaci o nekim osnovnim monetarnim i kre-
ditnim agregatima te njihove mjese~ne stope rasta. U rujnu 1999. go-
dine izvr{ena je revizija svih monetarnih agregata. U starijim publikaci-
jama HNB-a podaci o potra`ivanjima i obvezama {tedionica nisu
obuhva}eni u izra~unu monetarnih agregata.

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

Nov~ana masa (M1) definirana je jednako kao i istoimena pozicija
u Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te obuhva}a gotov novac
izvan banaka, depozite ostalih bankarskih institucija i ostalih doma}ih
sektora kod Hrvatske narodne banke te depozitni novac kod poslovnih
banaka. Nov~ana masa (M1a) obuhva}a gotov novac izvan banaka i
depozitni novac kod poslovnih banaka uve}an za depozitni novac sre-
di{nje dr`ave kod poslovnih banaka.

Ukupna likvidna sredstva (M4) obuhva}aju nov~anu masu (M1),
{tedne i oro~ene depozite, devizne depozite te obveznice i instrumen-
te tr`i{ta novca (navedene komponente preuzete su iz Bilance mone-
tarnih institucija (Tablica B1)).

Neto doma}a aktiva definirana je kao razlika izme|u ukupnih lik-
vidnih sredstava i inozemne aktive (neto).

Plasmani su potra`ivanja poslovnih banaka od ostalih doma}ih sek-
tora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni 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
pove}a za iznos od 3.513,5 mil. kuna.
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Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII.a XII. I. II. III. IV.

AKTIVA

1. Inozemna aktiva (neto) –1.944,6 1.139,8 3.046,7 11.740,7 16.913,0 12.713,5 16.694,8 29.277,5 27.362,7 28.862,2 31.375,0 29.886,6

2. Plasmani 39.339,1 43.280,5 47.976,6 48.464,9 56.194,9 66.923,1 65.938,6 72.051,4 75.748,7 75.811,6 75.817,2 76.611,5

2.1. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave
(neto)

19.051,2 15.619,0 15.157,1 14.633,7 7.331,4 7.131,1 10.062,8 11.188,2 13.852,0 12.953,3 11.093,4 11.080,6

2.2. Potra`ivanja od ostalih doma}ih
sektora

20.262,0 27.599,5 32.718,6 33.691,0 48.616,6 59.597,7 55.676,4 60.653,4 61.703,8 62.631,8 64.485,0 65.301,3

2.3. Potra`ivanja od ostalih bankarskih
institucija

10,2 – – – – 0,4 45,4 48,2 55,7 74,4 77,2 84,4

2.4. Potra`ivanja od ostalih financijskih
institucija

15,7 62,1 100,8 140,2 246,8 193,9 154,0 161,7 137,2 152,1 161,6 145,2

Ukupno (1+2) 37.394,5 44.420,3 51.023,3 60.205,6 73.107,8 79.636,5 82.633,3 101.328,9 103.111,4 104.673,8 107.192,1 106.498,1

PASIVA

1. Nov~ana masa 3.134,4 6.642,6 8.234,9 11.368,9 13.731,4 13.531,4 13.858,9 18.030,3 16.717,2 16.970,6 17.395,2 18.252,7

2. [tedni i oro~eni depoziti 1.466,1 2.045,6 2.158,0 3.386,6 5.598,9 5.683,8 5.397,5 7.651,1 7.884,9 8.357,4 8.951,0 8.895,8

3. Devizni depoziti 5.412,3 8.783,3 14.099,4 21.817,5 31.278,1 37.970,9 36.966,0 46.901,6 48.941,3 49.652,3 50.706,4 50.058,9

4. Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca 48,3 208,5 130,7 128,1 133,6 154,1 476,1 738,5 756,2 782,0 709,3 696,2

5. Ograni~eni i blokirani depoziti 14.262,9 12.128,6 10.717,4 8.305,4 5.953,4 4.315,2 3.814,7 2.864,5 2.574,8 2.583,7 2.580,2 2.348,3

U tome: Blokirani devizni depoziti
stanovni{tva

13.857,4 11.470,6 9.812,5 7.170,6 4.573,8 3.419,1 2.742,7 1.695,1 1.516,1 1.483,9 1.465,5 1.416,4

6. Ostalo (neto) 13.070,5 14.611,8 15.682,8 15.199,2 16.412,5 17.981,1 22.120,0 25.143,1 26.236,9 26.327,8 26.850,0 26.246,2

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 37.394,5 44.420,3 51.023,3 60.205,6 73.107,8 79.636,5 82.633,3 101.328,9 103.111,4 104.673,8 107.192,1 106.498,1

a Privatizacijom Privredne banke Zagreb do{lo je do jednokratnog smanjenja njezine bilan~ne svote u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna: na strani aktive smanjili su se devizni krediti odobreni
javnim poduze}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.
Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora”.

Obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj uklju~ene su u stavku aktive “2.1. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave (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 izme|u zbroja inozemnih aktiva
Hrvatske narodne banke i poslovnih banaka i zbroja inozemnih pasiva
Hrvatske narodne banke i poslovnih banaka.

Plasmani su zbroj odgovaraju}ih stavki iz Bilance Hrvatske narodne
banke i Konsolidirane bilance poslovnih banaka, s tim da su potra`iva-
nja od sredi{nje dr`ave iskazana neto, tj. umanjena za depozite sre-
di{nje dr`ave kod Hrvatske narodne banke i kod poslovnih banaka.

Nov~ana masa zboj je gotovog novca izvan banaka, depozita osta-
lih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke, depozita ostalih
doma}ih sektora kod Hrvatske narodne banke i depozitnog novca kod

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

Stavke [tedni i oro~eni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice i
instrumenti tr`i{ta novca u cijelosti su preuzete iz Konsolidirane bilan-
ce poslovnih banaka, dok je stavka Ograni~eni i blokirani depoziti
zbroj pripadnih stavki iz Bilance Hrvatske narodne banke (isklju~uju}i
blokirane depozite poslovnih banaka kod Hrvatske narodne banke) i
Konsolidirane bilance poslovnih banaka. Ostalo (neto) su neraspore-
|ene stavke pasive umanjene za neraspore|ene pozicije aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko
banaka koje su zbog toga isklju~ene 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 Potra`ivanja
od ostalih doma}ih sektora i Ostalo (neto) pove}aju za 3.513,5 mil. kuna.
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Tablica B2: Broj poslovnih banaka i {tedionica obuhva}enih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija po
veli~ini bilan~ne aktive

Godina Mjesec
Ukupan broj

poslovnih
banaka

Poslovne banke klasificirane po veli~ini bilan~ne aktive

Ukupan broj
{tedionica

[tedionice klasificirane po
veli~ini bilan~ne aktive

Manje od
100 mil. kn

Od 100 do
manje od
500 mil. kn

Od 500 mil.
do manje od

1 mlrd. kn

Od 1 do
manje od
2 mlrd. kn

Od 2 do
manje od

10 mlrd. kn

10 i vi{e
mlrd. kn

Manje od
10 mil. kn

Od 10 do
manje od
100 mil. kn

100 i vi{e
mil. kn

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

1993. prosinac 43 16 12 7 4 2 2 0 0 0 0

1994. prosinac 50 13 21 6 6 2 2 33 22 9 2

1995. prosinac 53 15 20 7 7 2 2 21 7 13 1

1996. prosinac 57 10 26 6 9 4 2 22 10 11 1

1997. prosinac 60 4 28 9 8 9 2 33 12 18 3

1998. prosinac 60 3 26 8 11 10 2 33 4 25 4

1999. prosinac 53 4 23 7 7 10 2 30 5 21 4

2000. sije~anj 53 4 23 7 6 11 2 30 5 21 4

velja~a 53 4 21 9 6 11 2 30 5 21 4

o`ujak 53 4 22 8 8 9 2 30 5 21 4

travanj 53 4 22 8 8 9 2 30 5 21 4

svibanj 53 5 21 8 8 9 2 30 5 21 4

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 5 21 4

rujan 47 3 17 9 6 10 2 30 5 20 5

listopad 45 2 16 9 6 10 2 29 5 19 5

studeni 45 2 16 9 6 10 2 29 5 19 5

prosinac 45 3 15 9 6 10 2 29 5 19 5

2001. sije~anj 45 3 15 9 6 10 2 27 5 17 5

velja~a 45 3 15 9 5 11 2 27 5 17 5

o`ujak 45 3 15 8 6 11 2 27 5 17 5

travanj 45 3 15 8 6 11 2 26 5 16 5

Tablica B2: Broj poslovnih banaka i {tedionica obuhva}enih monetarnom
statistikom i njihova klasifikacija prema veli~ini bilan~ne aktive

U tablici se iskazuje ukupan broj poslovnih banaka i {tedionica koje
mjese~no izvje{}uju Hrvatsku narodnu banku i ~ije je poslovanje prika-
zano u Konsolidiranoj bilanci poslovnih banaka.

Posebna pravila izvje{}ivanja vrijedila su za {tedionice do lipnja
1995. godine. [tedionice nisu bile obvezne izvje{}ivati sredi{nju ban-
ku o svom poslovanju, tako da su podacima do lipnja 1995. obuhva}e-
ne samo {tedionice koje su o svom poslovanju dragovoljno izvje{}ivale

Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine podacima su obuh-
va}ene sve registrirane {tedionice. U skladu sa Zakonom o bankama,
{tedionice su du`ne do 31. prosinca 2001. uskladiti svoje poslovanje s
odredbama ovog zakona ili }e biti proveden postupak njihove likvida-
cije.

U tablici se tako|er iskazuje i klasifikacija poslovnih banaka i {te-
dionica prema veli~ini bilan~ne aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju~ene iz monetarne statistike.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

AKTIVA

1. Inozemna aktiva 4.043,6 7.908,4 10.075,2 12.818,9 16.005,6 17.592,5 23.135,7 28.747,4 28.433,5 29.187,4 30.652,0 30.392,0

1.1. Zlato – – – – – – – – – – – –

1.2. Specijalna prava vu~enja 24,4 25,4 743,4 695,5 927,0 1.444,4 1.449,2 1.204,2 1.228,6 1.220,3 1.216,9 1.065,9

1.3. Pri~uvna pozicija kod MMF-a 0,1 0,1 0,1 0,3 0,7 1,0 1,6 1,8 1,9 1,9 1,9 1,8

1.4. Efektiva i depoziti po vi|enju u inozemnim bankama 615,7 89,2 395,8 165,9 510,6 342,0 1.109,6 7,4 7,6 7,6 7,6 7,4

1.5. Oro~eni depoziti u inozemnim bankama 3.403,5 7.793,6 8.381,3 11.009,8 12.169,5 11.696,6 17.702,4 20.986,9 19.657,8 19.411,2 20.594,7 18.837,8

1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama – – 554,6 947,3 2.396,5 4.107,2 2.871,6 6.545,7 7.536,3 8.545,2 8.829,7 10.477,7

1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3

2. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave 517,2 250,6 390,1 218,8 – – 24,1 0,0 0,0 5,6 – –

2.1. Potra`ivanja u kunama 383,6 180,1 353,1 206,4 – – 24,1 0,0 0,0 5,6 – –

Krediti za premo{}ivanje – – – – – – – – – – – –

Krediti po posebnim propisima 376,7 180,1 353,1 206,4 – – – – – – – –

Ostali krediti 7,0 – 0,1 – – – 24,1 0,0 0,0 5,6 – –

2.2. Potra`ivanja u devizama 133,6 70,5 37,0 12,4 – – – – – – – –

3. Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora 0,3 0,7 0,9 1,1 24,4 1,0 276,8 289,5 280,7 278,0 275,2 274,4

4. Potra`ivanja od banaka 191,6 223,8 220,2 213,9 33,5 1.053,8 1.138,7 329,9 24,8 24,5 22,7 396,4

4.1. Krediti poslovnim bankama 186,9 222,6 129,7 212,3 31,0 1.044,4 1.125,3 313,6 9,2 8,5 6,5 380,2

Krediti za refinanciranje 150,4 – – – – – – – – – – –

Krediti na temelju vrijednosnih papira – – 25,8 – – – – – – – – –

Lombardni krediti 5,5 24,0 96,6 211,3 30,0 252,3 176,7 – – – – 3,1

Kratkoro~ni kredit za likvidnost – – – – – – 929,0 – – – – –

Ostali krediti 31,0 1,3 7,3 1,0 1,0 333,0 19,7 14,0 9,2 8,5 6,5 3,8

Reotkup blagajni~kih zapisa – 197,3 – – – 459,2 – 299,6 – – – 373,4

4.2. Depoziti sredi{nje banke kod banaka 0,5 1,2 1,3 1,4 2,5 9,3 13,4 15,2 15,5 15,9 16,1 16,2

4.3. Dospjela nenapla}ena potra`ivanja 4,2 – 89,2 0,1 0,0 0,0 0,0 1,1 0,0 0,0 0,1 –

5. Potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija – – – – – – – – – – – –

Ukupno (1+2+3+4+5) 4.752,7 8.383,5 10.686,4 13.252,6 16.063,5 18.647,3 24.575,3 29.366,8 28.739,0 29.495,4 30.950,0 31.062,8

PASIVA

1. Primarni novac 2.248,9 4.714,2 6.744,1 8.770,4 10.346,1 9.954,2 10.310,0 11.717,3 10.541,8 11.454,1 11.346,1 12.097,2

1.1. Gotov novac izvan banaka 1.367,5 2.657,3 3.362,1 4.361,3 5.307,5 5.718,8 5.958,9 6.636,7 5.907,7 6.113,4 6.411,7 6.551,0

1.2. Blagajna banaka 51,7 134,7 134,5 152,2 216,9 251,4 382,1 532,3 324,6 349,9 373,9 372,9

1.3. Depoziti banaka 821,5 1.906,6 3.244,7 4.256,7 4.821,6 3.980,2 3.960,4 4.540,7 4.302,7 4.966,2 4.545,5 5.133,2

Ra~uni za namirenje banaka 54,9 121,4 197,1 913,5 866,6 467,5 247,9 459,5 284,1 1.064,2 1.153,7 1.631,9

Izdvojena obvezna pri~uva 766,6 1.785,2 2.231,5 3.343,2 3.955,0 3.512,7 3.712,5 4.081,2 4.018,6 3.901,9 3.391,8 3.501,3

Obvezno upisani blagajni~ki zapisi HNB-a – – 816,0 – – – – – – – – –

1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija – – – – – 2,4 8,5 7,5 6,8 15,8 4,7 3,9

1.5. Depoziti ostalih doma}ih sektora 8,2 15,6 2,8 0,1 0,1 1,3 – 0,0 0,1 8,9 10,2 36,1

2. Ograni~eni i blokirani depoziti 1,4 40,3 212,2 243,2 101,1 1.787,6 5.016,8 5.805,5 5.549,0 5.715,4 5.937,6 5.991,6

2.1. Izdvojena devizna obvezna pri~uva – – – – – 1.668,4 4.636,2 5.490,5 5.284,8 5.428,9 5.676,1 5.739,2

2.2. Ograni~eni depoziti 1,4 40,3 54,1 78,7 101,1 119,1 380,6 315,0 264,1 286,5 261,4 252,5

2.3. Blokirani devizni depoziti – – 158,1 164,4 – – – – – – – –

3. Inozemna pasiva 133,9 716,2 1.175,2 1.160,4 1.471,4 1.465,4 1.671,2 1.630,8 1.587,2 1.583,0 1.335,1 1.429,2

3.1. Krediti MMF-a 133,6 715,4 1.174,0 1.158,5 1.468,4 1.461,3 1.501,7 1.290,3 1.320,1 1.321,3 1.323,5 1.169,4

3.2. Obveze prema me|unarodnim organizacijama 0,3 0,8 1,2 1,8 3,0 4,1 6,8 9,5 11,2 11,3 11,6 11,2

3.3. Obveze prema stranim bankama – – – – – – 162,7 331,0 255,9 250,4 0,0 248,6

4. Depoziti sredi{nje dr`ave 0,0 793,8 395,5 557,6 1.032,7 434,8 397,2 1.157,4 1.306,4 1.253,9 2.341,2 2.691,4

4.1. Depozitni novac 0,0 793,8 395,5 424,6 805,7 390,2 394,2 1.008,5 1.053,3 1.040,4 1.339,8 1.646,4

Depozitni novac Republike Hrvatske – 725,5 338,6 342,0 625,7 291,0 388,0 980,8 1.021,5 1.001,1 1.262,2 1.577,6

Depozitni novac republi~kih fondova 0,0 68,3 56,9 82,6 180,1 99,3 6,2 27,7 31,8 39,3 77,6 68,8

4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske – – – – 147,6 – 0,0 – – – 768,2 752,8

4.3. Blagajni~ki zapisi HNB-a – – – 133,0 79,4 44,6 2,9 148,8 253,2 213,5 233,3 292,2

5. Blagajni~ki zapisi HNB-a 21,2 375,1 168,3 665,7 722,0 2.242,9 2.887,2 4.207,3 4.436,0 4.160,1 4.517,9 3.901,9

5.1. Blagajni~ki zapisi HNB-a u kunama 21,2 375,1 168,3 665,7 722,0 830,7 1.252,5 2.394,6 2.778,6 2.223,2 2.580,8 2.296,8

5.2. Blagajni~ki zapisi HNB-a u stranoj valuti - – – – – 1.412,2 1.634,7 1.812,7 1.657,3 1.936,9 1.937,1 1.605,0

6. Kapitalski ra~uni 2.366,0 2.065,9 2.019,3 1.900,1 2.361,8 2.898,2 4.535,5 5.216,6 5.576,0 5.678,1 5.914,6 5.385,3

7. Ostalo (neto) –18,7 –322,1 –28,2 –44,7 28,5 –135,8 –242,4 –368,1 –257,5 –349,2 –442,6 –433,9

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 4.752,7 8.383,5 10.686,4 13.252,6 16.063,5 18.647,3 24.575,3 29.366,8 28.739,0 29.495,4 30.950,0 31.062,8
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

U tablici se iskazuju podaci o potra`ivanjima i obvezama monetar-
nih vlasti. U rujnu 1999. izvr{ena je revizija podataka reklasificiranjem
{tedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u podsektor ban-
ke. U skladu s tim revidirana je cijela serija podataka.

Inozemna aktiva obuhva}a sljede}e oblike deviznih i kunskih po-
tra`ivanja od stranih fizi~kih i pravnih osoba: zlato, specijalna prava vu-
~enja, pri~uvnu poziciju kod Me|unarodnoga monetarnog fonda,
efektivni strani novac u blagajni, sredstva na teku}im ra~unima kod
inozemnih banaka, oro~ene depozite kod inozemnih banaka, plasma-
ne u vrijednosne papire u devizama i ostala potra`ivanja.

Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave su krediti i dospjela potra`ivanja
od dr`avnog prora~una Republike Hrvatske. Kunski krediti dr`avnom
prora~unu su kratkoro~ni krediti odobreni za premo{}ivanje neuskla-
|enosti izme|u pritjecanja prihoda i izvr{avanja rashoda dr`avnog
prora~una, dugoro~ni krediti odobreni na temelju posebnih uredbi
Vlade Republike Hrvatske i dospjela potra`ivanja od dr`avnog prora-
~una po obvezama izvr{enim prema Me|unarodnom monetarnom
fondu i inozemnim bankama. Devizni kredit Dr`avnom prora~unu bio
je protustavka obvezi prema Me|unarodnom monetarnom fondu nas-
taloj po osnovi sukcesije ~lanstva u toj instituciji.

Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora su krediti i dospjela nena-
pla}ena potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora, uklju~uju}i i banke u
ste~aju.

Potra`ivanja od poslovnih banaka su krediti poslovnim bankama,
depoziti Hrvatske narodne banke kod poslovnih banaka i dospjela ne-
napla}ena potra`ivanja od poslovnih banaka. Krediti poslovnim ban-
kama klasificirani su prema vrstama financijskih instrumenata. Krediti
za refinanciranje uklju~uju kredite odobravane u okviru op}e i nam-
jenskih kvota do kraja 1993. godine te avanse poslovnim bankama za
obavljanje mjenja~kih poslova. Krediti za refinanciranje odobravani u
okviru op}e i namjenskih kvota u cijelosti su napla}eni do kraja travnja
1994. godine, a formalno su ukinuti u srpnju 1994. godine. U stavku
Lombardni krediti uklju~eni su i krediti poslovnim bankama za pre-
mo{}ivanje nelikvidnosti, koji su u prosincu 1994. godine zamijenjeni
lombardnim kreditima. Kratkoro~ni krediti za likvidnost, koji se odo-
bravaju od po~etka 1999. godine, tako|er slu`e za premo{}ivanje ne-
likvidnosti. Ostali krediti jesu: interventni krediti, specijalni krediti za
premo{}ivanje nelikvidnosti banaka odobravani u ranijim godinama
(inicijalni krediti, predsanacijski krediti) i dospjeli a nenapla}eni kredi-
ti. Dospjela nenapla}ena potra`ivanja od poslovnih banaka uklju~uju
prekora~enja raspolo`ivih sredstava na njihovim ra~unima za namire-
nje (do polovice 1994.) te neurednosti banaka pri izdvajanju i odr`ava-
nju obvezne pri~uve.

Od svibnja 1999. potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora uklju~u-

ju i potra`ivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije nenapla}enih
od banaka nad kojima je pokrenut ste~ajni postupak. Radi reklasifika-
cije {tedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u podsektor
banke revidirani su podaci u stavkama Potra`ivanja od banaka i Potra-
`ivanja od ostalih bankarskih institucija.

Primarni novac ~ine gotov novac izvan banaka, nov~ana sredstva u
blagajni banaka, depoziti banaka kod Hrvatske narodne banke, depo-
ziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke i depozi-
ti ostalih doma}ih sektora kod Hrvatske narodne banke. Depozite ba-
naka ~ine nov~ana sredstva na ra~unima za namirenje banaka, sred-
stva obvezne pri~uve izdvojena na posebne ra~une kod Hrvatske na-
rodne banke te obvezno upisani blagajni~ki zapisi Hrvatske narodne
banke. Depoziti ostalih bankarskih institucija su nov~ana sredstva na
ra~unima za namirenje stambenih {tedionica. Depoziti ostalih doma-
}ih sektora su nov~ana sredstva na `irora~unima ostalih doma}ih sek-
tora, koji se na temelju zakona i drugih pravnih propisa uklju~uju u de-
pozit kod Hrvatske narodne banke.

Ograni~eni i blokirani depoziti obuhva}aju izdvojenu deviznu ob-
veznu pri~uvu, ograni~ene depozite i blokirane devizne depozite.
Banke i {tedionice na odre|ene devizne depozite izdvajaju deviznu
obveznu pri~uvu na ra~une HNB-a. Ograni~eni depoziti su kunska
sredstva izdvojena po nalogu suda ili na temelju propisa i depoziti ba-
naka u ste~aju. Blokirani devizni depoziti su sredstva koja su bila izdva-
jana na posebne ra~une kod Hrvatske narodne banke za podmirenje
dospjelih nepla}enih obveza prema inozemnim vjerovnicima.

Inozemna pasiva obuhva}a kredite primljene od Me|unarodnog
monetarnog fonda, obveze prema me|unarodnim financijskim institu-
cijama i inozemnim bankama.

Depoziti sredi{nje dr`ave su depozitni novac i devizni ra~uni Re-
publike Hrvatske i republi~kih fondova kod Hrvatske narodne banke,
te blagajni~ki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upi-
sale institucije iz sektora sredi{nja dr`ava.

Blagajni~ki zapisi su dragovoljno upisani blagajni~ki zapisi Hrvatske
narodne banke u kunama i stranoj valuti, osim blagajni~kih zapisa Hr-
vatske narodne banke koje su dragovoljno upisale institucije iz sektora
sredi{nja dr`ava.

Kapitalski ra~uni uklju~uju pri~uve, rezervacije i ra~une prihoda i
tro{kova.

Ostalo (neto) su neraspore|eni ra~uni pasive umanjeni za neraspo-
re|ene ra~une aktive Bilance Hrvatske narodne banke.

Radi reklasifikacije {tedionica 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 ste~ajni postupak.
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Tablica D1: Konsolidirana bilanca poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII.a XII. I. II. III. IV.

AKTIVA

1. Pri~uve banaka kod sredi{nje banke 860,9 2.039,7 3.350,3 4.409,6 5.045,6 5.908,1 8.987,9 10.588,9 9.927,9 10.840,5 10.625,5 11.261,1

1.1. Kunske pri~uve kod sredi{nje
banke

860,9 2.039,7 3.350,3 4.409,6 5.045,6 4.239,7 4.352,6 5.098,4 4.643,1 5.411,6 4.949,5 5.521,9

1.2. Devizne pri~uve kod sredi{nje
banke

– – – – – 1.668,4 4.635,3 5.490,5 5.284,8 5.428,9 5.676,1 5.739,2

2. Inozemna aktiva 6.212,1 7.082,5 9.296,6 12.549,6 16.185,8 12.763,1 12.400,1 19.710,4 18.994,5 18.979,4 20.416,7 19.154,8

3. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave 19.971,9 17.837,3 17.188,1 16.693,4 15.238,8 14.864,2 16.264,4 19.076,0 20.805,0 20.271,0 19.676,4 19.667,0

3.1. Obveznice za blokiranu deviznu
{tednju gra|ana

14.836,8 11.437,6 10.078,3 8.291,1 6.714,4 5.802,3 5.419,9 4.484,4 4.128,8 4.074,5 4.036,4 3.955,6

3.2. Velike obveznice 3.635,5 4.971,6 5.060,9 2.438,5 2.291,9 2.103,1 1.321,8 1.475,7 1.707,0 1.707,2 1.712,4 1.693,9

3.3. Ostala potra`ivanja 1.499,6 1.428,1 2.048,9 5.963,8 6.232,5 6.958,8 9.522,8 13.115,8 14.969,2 14.489,3 13.927,6 14.017,5

4. Potra`ivanja od ostalih doma}ih
sektora

20.261,7 27.598,7 32.717,7 33.689,9 48.592,2 59.596,7 55.399,7 60.363,9 61.423,1 62.353,8 64.209,8 65.026,9

4.1. Potra`ivanja od lokalne dr`ave 11,4 112,9 147,1 145,4 308,8 654,0 905,6 1.174,9 1.183,3 1.190,2 1.186,8 1.177,2

4.2. Potra`ivanja od poduze}a 18.348,2 23.982,8 27.827,4 26.929,3 35.487,2 41.225,5 35.244,3 35.890,7 36.360,1 36.989,9 37.892,8 38.123,6

4.3. Potra`ivanja od stanovni{tva 1.902,1 3.503,0 4.743,2 6.615,2 12.796,2 17.717,2 19.249,8 23.298,3 23.879,6 24.173,6 25.130,1 25.726,2

5. Potra`ivanja od ostalih bankarskih
institucija

10,2 – – – – 0,4 45,4 48,2 55,7 74,4 77,2 84,4

6. Potra`ivanja od ostalih financijskih
institucija

15,7 62,1 100,8 140,2 246,8 193,9 154,0 161,7 137,2 152,1 161,6 145,2

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 47.332,4 54.620,3 62.653,6 67.482,7 85.309,3 93.326,4 93.251,5 109.949,1 111.343,4 112.671,2 115.167,2 115.339,5

PASIVA

1. Depozitni novac 1.758,7 3.969,7 4.870,0 7.007,5 8.423,8 7.808,9 7.891,5 11.386,0 10.802,6 10.832,5 10.968,6 11.661,6

2. [tedni i oro~eni depoziti 1.466,1 2.045,6 2.158,0 3.386,6 5.598,9 5.683,8 5.397,5 7.651,1 7.884,9 8.357,4 8.951,0 8.895,8

3. Devizni depoziti 5.412,3 8.783,3 14.099,4 21.817,5 31.278,1 37.970,9 36.966,0 46.901,6 48.941,3 49.652,3 50.706,4 50.058,9

4. Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca 48,3 208,5 130,7 128,1 133,6 154,1 476,1 738,5 756,2 782,0 709,3 696,2

5. Inozemna pasiva 12.066,4 13.134,8 15.150,0 12.467,4 13.807,1 16.176,8 17.169,9 17.549,5 18.478,2 17.721,6 18.358,6 18.231,1

6. Depoziti sredi{nje dr`ave 1.437,8 1.675,0 2.025,6 1.720,9 6.874,7 7.298,3 5.828,6 6.730,5 5.646,5 6.069,4 6.241,8 5.895,1

7. Krediti primljeni od sredi{nje banke 275,2 224,6 182,6 267,8 33,7 1.049,2 1.138,7 328,8 24,7 24,4 22,6 396,4

8. Ograni~eni i blokirani depoziti 14.261,5 12.087,7 10.662,4 8.223,6 5.852,3 4.196,0 3.434,2 2.549,6 2.310,6 2.297,2 2.318,8 2.095,8

u tome: Blokirani devizni depoziti
stanovni{tva

13.857,4 11.470,6 9.812,5 7.170,6 4.573,8 3.419,1 2.742,7 1.695,1 1.516,1 1.483,9 1.465,5 1.416,4

9. Kapitalski ra~uni 11.203,3 13.847,5 15.392,3 15.440,8 17.027,0 19.785,6 21.975,4 24.953,1 25.024,5 25.082,0 25.329,2 24.871,0

10. Ostalo (neto) –597,1 –1.356,4 –2.017,4 –2.977,4 –3.719,9 –6.797,2 –7.026,4 –8.839,4 –8.526,2 –8.147,7 –8.439,2 –7.462,2

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 47.332,4 54.620,3 62.653,6 67.482,7 85.309,3 93.326,4 93.251,5 109.949,1 111.343,4 112.671,2 115.167,2 115.339,5

a Privatizacijom Privredne banke Zagreb do{lo je do jednokratnog smanjenja njezine bilan~ne svote u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna: na strani aktive smanjili su se devizni krediti odobreni
javnim poduze}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 “4.2.
Potra`ivanja od poduze}a”. Obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj uklju~ene su u stavku pasive “6. Depoziti sredi{nje dr`ave”.

Tablica D1: Konsolidirana bilanca poslovnih banaka

U konsolidiranu bilancu poslovnih banaka uklju~eni su podaci o
potra`ivanjima i obvezama poslovnih banaka. Konsolidirana su me|u-
sobna potra`ivanja i obveze izme|u poslovnih banaka. U rujnu 1999.
godine izvr{ena je revizija podataka uklju~ivanjem podataka {tedioni-
ca. U skladu s tim revidirane su cjelokupne serije podataka.

Pri~uve banaka kod sredi{nje banke su kunske i devizne. Kunske
pri~uve su nov~ana sredstva banaka u blagajni i kunska nov~ana sred-
stva banaka na ra~unima kod sredi{nje banke. Devizne pri~uve su de-
vizna nov~ana sredstva na ra~unima kod sredi{nje banke.

Inozemna aktiva su sljede}i oblici deviznih i kunskih potra`ivanja
od stranih fizi~kih i pravnih osoba: strani efektivni novac u blagajni,
sredstva na teku}im ra~unima i oro~eni depoziti kod inozemnih bana-
ka (uklju~uju}i loro akreditive i ostala pokri}a), vrijednosni papiri, kre-
diti i dionice.

Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave su sljede}i oblici kunskih i deviz-
nih potra`ivanja: vrijednosni papiri i krediti. Glavni oblici potra`ivanja
od sredi{nje dr`ave iskazani su posebno: obveznice izdane na temelju
Zakona o pretvaranju deviznih depozita gra|ana u javni dug Republike
Hrvatske i obveznice izdane na temelju Zakona o izdavanju obveznica
za restrukturiranje gospodarstva u Republici Hrvatskoj.

Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora obuhva}aju sljede}e obli-
ke kunskih i deviznih potra`ivanja: instrumente tr`i{ta novca, obvezni-
ce, kredite (uklju~uju}i akceptne kredite) i dionice.

Potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih
institucija obuhva}aju iste oblike kunskih i deviznih potra`ivanja, s tim
da potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija obuhva}aju jo{ i depo-
zite.

Stavke Depozitni novac, [tedni i oro~eni depoziti, Devizni depoziti
te Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca obuhva}aju obveze banaka
prema ostalim doma}im sektorima, ostalim bankarskim institucijama
te ostalim financijskim institucijama.

Depozitni novac uklju~uje nov~ana sredstva na `irora~unima i te-
ku}im ra~unima te obveze banaka po izdanim kunskim instrumentima
pla}anja, a umanjuje se za nov~ana sredstva u platnom prometu (od-
nosno za ~ekove u blagajni banaka i ~ekove poslane na naplatu).

[tedni i oro~eni depoziti su kunski {tedni depoziti po vi|enju te
kunski oro~eni depoziti i kunski depoziti s otkaznim rokom.

Devizni depoziti su devizni depoziti po vi|enju, oro~eni devizni
depoziti i devizni depoziti s otkaznim rokom.

Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca su neto obveze banaka po iz-
danim vrijednosnim papirima i primljeni krediti.

Inozemna pasiva obuhva}a sljede}e oblike deviznih i kunskih ob-
veza prema stranim fizi~kim i pravnim osobama: `irora~une i teku}e
ra~une, {tedne depozite (uklju~uju}i loro akreditive i ostala pokri}a),
oro~ene depozite, primljene kredite i dospjele obveze.

Depoziti sredi{nje dr`ave su svi oblici kunskih i deviznih obveza
(osim ograni~enih i blokiranih depozita) poslovnih banaka prema sre-
di{njoj dr`avi.
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Krediti primljeni od sredi{nje 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.

Ograni~eni i blokirani depoziti obuhva}aju sljede}e obveze poslov-
nih banaka: kunske i devizne ograni~ene depozite ostalih doma}ih
sektora, ostalih bankarskih institucija, ostalih financijskih institucija,
sredi{nje dr`ave te stranih pravnih i fizi~kih osoba i blokirane devizne
depozite stanovni{tva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih de-
pozita gra|ana u javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski ra~uni su dioni~ki kapital, dobit ili gubitak teku}e godine,
zadr`ana dobit (gubitak), zakonske pri~uve, statutarne i ostale kapital-
ne pri~uve i rezervacije za identificirane i neidentificirane gubitke.

Ostalo (neto) su neraspore|eni ra~uni pasive umanjeni za neraspo-
re|ene ra~une aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju~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 najve}i udio u aktivi imale sljede}e stav-
ke: potra`ivanja od poduze}a 4.378,7 mil. kuna i potra`ivanja od sta-
novni{tva 701,4 mil. kuna. U pasivi najve}e se smanjenje odnosilo na
sljede}e stavke: devizni depoziti 3.443,7 mil. kuna; inozemna pasiva
1.024,6 mil. kuna i kapitalski ra~uni 854,6 mil. kuna. Od srpnja 1999.
godine cjelokupni se iznos posebnih pri~uva za identificirane gubitke
iskazuje u stavci Kapitalski ra~uni. Podaci za lipanj 1999. godine bit }e
usporedivi s podacima za srpanj 1999. godine ako se stavke Potra`iva-
nja od ostalih doma}ih sektora i Kapitalski ra~uni pove}aju za 3.513,5
mil. kuna. Ostale stavke korigirane su za male iznose.

Tablice D2 – D12

Ovaj skup tablica (s iznimkom tablice D5) razra|eni je prikaz odgo-
varaju}ih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance poslovnih ba-
naka (Tablica D1).

Tablica D2: Inozemna aktiva poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Devizna inozemna aktiva 6.191,7 7.047,0 9.279,3 12.525,5 16.167,9 12.743,4 12.352,8 19.619,2 18.923,4 18.914,3 20.362,4 19.098,4

1.1. Potra`ivanja od stranih banaka 5.578,7 5.780,0 8.181,5 11.397,8 15.425,6 11.980,5 11.598,5 19.154,9 18.386,8 18.352,1 19.721,6 18.149,2

Efektivni strani novac 437,0 468,5 592,0 663,6 850,4 586,9 886,7 1.002,8 777,0 778,0 771,9 878,4

Teku}i ra~uni 2.543,3 2.640,1 3.466,1 5.915,6 6.938,5 6.228,6 1.498,5 995,0 991,6 953,4 985,0 926,0

Oro~eni depoziti i depoziti s
otkaznim rokom

1.544,7 2.301,3 3.803,8 4.482,7 7.010,9 4.637,1 8.509,4 16.286,7 15.645,9 15.591,1 16.778,9 15.354,5

Vrijednosni papiri 51,4 60,3 76,1 72,7 88,6 51,1 – 454,9 552,7 608,7 760,1 707,3

Krediti 913,8 217,4 156,9 179,7 408,7 343,4 569,8 370,9 374,3 375,6 380,4 238,7

Dionice stranih banaka 88,5 92,4 86,5 83,6 128,4 133,5 134,1 44,6 45,2 45,4 45,3 44,4

1.2. Potra`ivanja od stranaca 612,9 1.267,0 1.097,8 1.127,7 742,4 762,9 754,3 464,3 536,6 562,1 640,7 949,2

Potra`ivanja od stranih dr`ava – – – – – – 399,9 137,8 215,3 237,7 244,6 387,3

Potra`ivanja od stranih osoba 609,5 973,9 804,9 846,2 580,4 583,9 350,4 322,4 317,1 320,3 392,0 557,8

Vrijednosni papiri 531,2 514,4 536,2 492,5 17,7 3,7 4,5 – – – – 186,9

Krediti 78,4 459,5 268,7 353,7 562,7 580,2 345,9 322,4 317,1 320,3 392,0 371,0

Dionice stranih osoba 3,4 293,0 292,9 281,4 162,0 179,0 4,0 4,1 4,2 4,2 4,2 4,1

2. Kunska inozemna aktiva 20,4 35,6 17,4 24,2 17,9 19,7 47,3 91,2 71,1 65,1 54,3 56,4

2.1. Potra`ivanja od stranih banaka 0,8 2,9 0,6 5,7 3,6 3,1 16,6 66,1 44,3 40,7 40,8 42,9

2.2. Potra`ivanja od stranaca 19,6 32,7 16,7 18,5 14,3 16,6 30,6 25,1 26,8 24,4 13,5 13,5

U tome: Krediti 19,6 32,7 16,7 18,5 14,3 16,6 29,6 23,3 24,9 22,6 11,6 11,6

Ukupno (1+2) 6.212,1 7.082,5 9.296,6 12.549,6 16.185,8 12.763,1 12.400,1 19.710,4 18.994,5 18.979,4 20.416,7 19.154,8

Tablica D2: Inozemna aktiva poslovnih banaka

U tablici se iskazuju potra`ivanja poslovnih banaka od stranih fi-
zi~kih i pravnih osoba.

Inozemna aktiva poslovnih banaka obuhva}a deviznu inozemnu
aktivu i kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske
inozemne aktive posebno su prikazana potra`ivanja od stranih banaka

i potra`ivanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumentima).
U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni 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 Teku}i ra~uni uklju~en je i
dio depozita s osnove devizne {tednje stanovni{tva.
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Tablica D3: Potra`ivanja poslovnih banaka od sredi{nje dr`ave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Obveznice za blokiranu deviznu {tednju
gra|ana

14.836,8 11.437,6 10.078,3 8.291,1 6.714,4 5.802,3 5.419,9 4.484,4 4.128,8 4.074,5 4.036,4 3.955,6

2. Velike obveznice 3.635,5 4.971,6 5.060,9 2.438,5 2.291,9 2.103,1 1.321,8 1.475,7 1.707,0 1.707,2 1.712,4 1.693,9

3. Ostala potra`ivanja 1.499,6 1.428,1 2.048,9 5.963,8 6.232,5 6.958,8 9.522,8 13.115,8 14.969,2 14.489,3 13.927,6 14.017,5

3.1. Kunska potra`ivanja 532,4 176,3 182,6 4.121,2 4.261,8 5.066,1 8.564,0 11.432,5 13.331,1 12.921,4 12.335,9 12.451,5

3.1.1. Potra`ivanja od Republike
Hrvatske

407,4 147,4 167,8 4.100,2 4.191,8 4.614,1 7.831,3 9.812,6 11.641,1 11.176,4 10.679,2 10.725,9

Vrijednosni papiri 133,1 144,0 147,1 4.071,6 4.171,7 4.426,9 6.897,3 8.587,8 9.141,0 9.465,7 9.795,6 9.659,4

Krediti 274,2 3,3 20,6 28,6 20,1 187,2 934,0 1.224,9 2.500,1 1.710,7 883,6 1.066,5

3.1.2. Potra`ivanja od republi~kih
fondova

125,0 28,9 14,9 21,0 70,0 452,0 732,7 1.619,9 1.690,0 1.745,0 1.656,7 1.725,6

Vrijednosni papiri – – – 21,0 – – – 647,8 660,4 657,8 622,1 603,6

Krediti 125,0 28,9 14,9 0,0 70,0 452,0 732,7 972,1 1.029,6 1.087,2 1.034,6 1.122,0

3.2. Devizna potra`ivanja 967,2 1.251,9 1.866,3 1.842,6 1.970,7 1.892,7 958,8 1.683,3 1.638,1 1.567,8 1.591,7 1.566,0

3.2.1. Potra`ivanja od Republike
Hrvatske

769,3 1.016,6 1.771,2 1.828,5 1.966,7 1.879,5 921,4 1.492,7 1.445,2 1.276,3 1.317,4 1.296,5

Obveznice 55,1 271,3 704,7 1.396,9 1.172,5 1.182,2 518,1 869,2 814,7 643,7 666,8 670,9

Krediti 714,2 745,3 1.066,5 431,7 794,2 697,3 403,3 623,5 630,5 632,6 650,6 625,6

3.2.2. Potra`ivanja od republi~kih
fondova

197,9 235,2 95,1 14,1 4,0 13,2 37,4 190,6 192,9 291,6 274,3 269,5

Vrijednosni papiri – – – 11,8 2,8 0,2 27,6 35,0 35,4 119,0 78,7 76,3

Krediti 197,9 235,2 95,1 2,3 1,3 13,0 9,8 155,5 157,5 172,6 195,6 193,2

Ukupno (1+2+3) 19.971,9 17.837,3 17.188,1 16.693,4 15.238,8 14.864,2 16.264,4 19.076,0 20.805,0 20.271,0 19.676,4 19.667,0

Tablica D3: Potra`ivanja poslovnih banaka od sredi{nje dr`ave

U tablici se iskazuju kunska i devizna potra`ivanja poslovnih bana-
ka od sredi{nje dr`ave.

Obveznice za blokiranu deviznu {tednju gra|ana su obveznice iz-
dane na temelju Zakona o pretvaranju deviznih depozita gra|ana u
javni dug Republike Hrvatske.

Velike obveznice su obveznice izdane na temelju Zakona o izdava-

nju obveznica za restrukturiranje gospodarstva u Republici Hrvatskoj.
Ostala potra`ivanja su sva ostala kunska i devizna potra`ivanja pos-

lovnih banaka od Republike Hrvatske i republi~kih fondova: vrijednos-
ni papiri, krediti i dionice.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju~ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. potra`ivanja tih banaka od sredi{nje dr`ave iz-
nosila su 17,8 mil. kuna.

Tablica D4: Potra`ivanja poslovnih banaka od ostalih doma}ih sektora

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII.a XII. I. II. III. IV.

1. Kunska potra`ivanja 10.122,6 17.504,7 21.668,8 25.602,5 40.149,5 50.509,7 48.336,4 53.739,5 54.751,1 55.680,9 57.600,1 58.567,5

1.1. Instrumenti tr`i{ta novca 1.139,7 157,1 76,8 42,1 81,5 101,8 365,7 231,9 231,0 243,3 237,8 219,2

1.2. Obveznice 16,2 8,0 8,0 2,1 1,7 0,7 0,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0

1.3. Krediti 6.488,2 12.073,6 16.330,0 21.759,1 35.971,2 45.956,0 44.505,1 49.566,8 50.706,6 51.655,9 53.820,2 54.830,2

1.4. Dionice 2.478,5 5.266,0 5.254,1 3.799,2 4.095,2 4.451,3 3.465,5 3.939,8 3.812,5 3.780,8 3.541,1 3.517,1

2. Devizna potra`ivanja 10.139,2 10.094,0 11.048,9 8.087,4 8.442,7 9.087,0 7.063,3 6.624,3 6.671,9 6.672,9 6.609,7 6.459,4

2.1. Vrijednosni papiri 0,5 3,6 3,6 2,9 0,6 0,6 74,9 112,4 115,2 74,2 32,6 72,4

2.2. Krediti 10.138,7 10.090,4 11.045,3 8.084,5 8.442,1 9.086,3 6.988,5 6.512,0 6.556,7 6.598,7 6.577,0 6.387,1

Ukupno (1+2) 20.261,7 27.598,7 32.717,7 33.689,9 48.592,2 59.596,7 55.399,7 60.363,9 61.423,1 62.353,8 64.209,8 65.026,9

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

Tablica D4: Potra`ivanja poslovnih banaka od ostalih doma}ih sektora

U tablici se iskazuju kunska i devizna potra`ivanja poslovnih bana-
ka od ostalih doma}ih sektora, klasificirana prema financijskim instru-
mentima: instrumenti tr`i{ta novca, krediti (uklju~uju}i akceptne kre-
dite i kupljena potra`ivanja) i dionice.

Do listopada 1994. godine odobravanje deviznih kredita bilo je do-
pu{teno samo ako se poslovna banka istodobno zadu`ivala u inozem-
stvu u svoje ime a za ra~un krajnjega korisnika kredita.U svibnju 1999.

godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko banaka, koje su
zbog toga isklju~ene iz monetarne statistike. Prema podacima za tra-
vanj 1999. potra`ivanja tih banaka od ostalih doma}ih 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 potra`ivanja
stavka Krediti pove}a za iznos od 2.904,3 mil. kuna, a stavka Dionice
umanji za iznos od 520,3 mil. kuna te ako se u sklopu devznih potra`i-
vanja stavka Krediti pove}a 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

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII.a XII. I. II. III. IV.

KUNSKI KREDITI

1. Krediti sredi{njoj dr`avi 135,7 31,2 35,1 11,5 74,6 633,2 1.666,6 2.196,9 3.529,6 2.797,9 1.918,2 2.188,5

1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 10,8 2,5 20,2 11,5 4,6 181,9 934,0 1.224,9 2.500,1 1.710,7 883,6 1.066,5

1.2. Krediti republi~kim fondovima 124,9 28,7 14,9 0,0 70,0 451,3 732,7 972,1 1.029,6 1.087,2 1.034,6 1.122,0

2. Krediti lokalnoj dr`avi 11,4 93,5 122,5 125,1 293,2 623,5 785,7 996,8 1.003,8 1.011,3 1.006,9 997,2

3. Krediti poduze}ima 4.575,6 8.480,2 11.474,5 15.029,5 22.925,8 27.660,0 24.533,4 25.328,0 25.883,4 26.534,2 27.735,6 28.160,2

4. Krediti stanovni{tvu 1.901,2 3.499,9 4.733,0 6.604,5 12.752,2 17.672,5 19.186,1 23.242,1 23.819,4 24.110,4 25.077,7 25.672,9

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 10,0 – – – – 0,4 31,3 33,5 33,9 32,6 32,0 33,2

6. Krediti ostalim financijskim institucijama 4,1 35,1 61,3 89,0 166,6 114,2 138,6 105,5 114,3 129,3 138,7 120,7

A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 6.638,0 12.140,0 16.426,4 21.859,7 36.212,4 46.703,7 46.341,6 51.902,8 54.384,3 54.615,6 55.909,1 57.172,6

DEVIZNI KREDITI

1. Krediti sredi{njoj dr`avi 796,0 765,2 773,9 190,2 679,9 637,4 413,1 779,1 788,0 805,1 846,2 818,8

1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 598,1 529,9 678,8 187,9 678,6 624,5 403,3 623,5 630,5 632,6 650,6 625,6

1.2. Krediti republi~kim fondovima 197,9 235,2 95,1 2,3 1,3 13,0 9,8 155,5 157,5 172,6 195,6 193,2

2. Krediti lokalnoj dr`avi – 19,4 21,4 18,9 13,1 30,5 118,7 171,6 172,9 173,2 172,9 168,5

3. Krediti poduze}ima 10.137,7 10.067,9 11.013,5 8.054,3 8.382,3 9.009,8 6.806,1 6.284,0 6.323,6 6.362,3 6.351,6 6.165,4

4. Krediti stanovni{tvu 0,9 3,1 10,4 11,3 46,8 46,0 63,7 56,3 60,2 63,2 52,5 53,2

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama – – – – – – 1,7 – – – – –

6. Krediti ostalim financijskim institucijama – – – – – – – – – – – –

B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 10.934,6 10.855,5 11.819,2 8.274,7 9.122,0 9.723,8 7.403,2 7.291,0 7.344,7 7.403,8 7.423,2 7.205,8

UKUPNO (A+B) 17.572,7 22.995,5 28.245,6 30.134,4 45.334,4 56.427,5 53.744,9 59.193,9 61.729,0 62.019,5 63.332,3 64.378,5

a Devizni krediti javnim poduze}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 doma}im sektorima, pri ~emu krediti obuhva}aju i akcept-
ne kredite, financijski lizing, izvr{ena pla}anja na osnovi garancija i
drugih jamstva i kupljena potra`ivanja.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni 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 pove}aju za iznos od
2.972,6 mil. kuna, a ukupni devizni krediti za iznos od 840,9 mil. kuna.

Tablica D6: Depozitni novac kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Lokalna dr`ava 142,5 512,8 495,3 683,8 484,2 514,3 314,7 573,6 569,9 558,2 590,0 606,8

2. Poduze}a 1.264,7 2.678,2 3.161,9 4.489,2 5.692,8 4.794,2 4.695,6 7.087,1 6.529,7 6.421,2 6.407,6 6.900,5

3. Stanovni{tvo 327,9 764,1 1.168,8 1.661,3 2.235,7 2.492,2 2.686,5 3.499,7 3.468,8 3.637,0 3.741,8 3.894,3

4. Ostale bankarske institucije 2,8 – – – – – 6,9 11,6 14,0 12,2 11,1 10,6

5. Ostale financijske institucije 42,6 47,5 79,6 208,2 203,8 190,0 190,0 221,7 224,7 208,4 223,0 253,0

6. Manje: ^ekovi banaka i obra~un
~ekova banaka

–21,8 –32,7 –35,5 –35,0 –192,6 –181,8 –2,2 –7,6 –4,5 –4,5 –4,8 –3,5

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 1.758,7 3.969,7 4.870,0 7.007,5 8.423,8 7.808,9 7.891,5 11.386,0 10.802,6 10.832,5 10.968,6 11.661,6

Tablica D6: Depozitni novac kod poslovnih banaka

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

Depozitni novac je zbroj nov~anih sredstava na `irora~unima i te-
ku}im ra~unima ostalih doma}ih sektora, ostalih bankarskih institucija
i ostalih financijskih institucija umanjena za nov~ana 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 stanovni{tvo.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni 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: [tedni i oro~eni depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. [tedni depoziti 215,2 393,9 497,7 719,3 1.115,7 1.117,5 1.371,4 1.676,1 1.554,5 1.705,0 1.642,6 1.642,9

1.1. Lokalna dr`ava – – – – – – 91,7 137,6 83,3 95,2 94,0 109,1

1.2. Poduze}a – – – – – – 92,1 142,4 118,1 128,3 115,4 94,6

1.3. Stanovni{tvo 215,2 393,9 497,7 719,3 1.115,7 1.117,5 1.167,3 1.348,3 1.338,9 1.461,4 1.413,3 1.406,0

1.4. Ostale bankarske institucije – – – – – – 2,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,2

1.5. Ostale financijske institucije – – – – – – 17,8 47,2 13,6 19,5 19,3 32,9

2. Oro~eni depoziti i depoziti s
otkaznim rokom

1.250,8 1.651,7 1.660,2 2.667,3 4.483,2 4.566,3 4.026,2 5.975,0 6.330,5 6.652,4 7.308,4 7.252,9

2.1. Lokalna dr`ava 41,8 121,0 81,2 89,7 102,6 185,3 176,1 230,7 266,2 270,8 286,3 274,2

2.2. Poduze}a 680,0 886,6 830,2 1.054,7 1.785,0 1.569,2 1.417,0 2.871,4 3.003,2 3.214,4 3.800,9 3.735,9

2.3. Stanovni{tvo 408,1 437,2 547,1 1.124,3 1.962,1 1.998,7 1.531,7 1.789,8 1.983,0 2.065,0 2.085,6 2.095,8

2.4. Ostale bankarske institucije 4,6 – – – – – 33,5 20,8 20,0 26,8 27,0 33,0

2.5. Ostale financijske institucije 116,3 206,9 201,7 398,6 633,6 813,1 867,8 1.062,2 1.058,0 1.075,4 1.108,6 1.114,1

Ukupno (1+2) 1.466,1 2.045,6 2.158,0 3.386,6 5.598,9 5.683,8 5.397,5 7.651,1 7.884,9 8.357,4 8.951,0 8.895,8

Tablica D8: Devizni depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. [tedni depoziti 3.843,4 5.483,9 7.952,1 9.242,8 10.750,3 12.140,3 12.228,1 14.566,3 14.844,2 14.778,7 14.895,1 14.914,9

1.1. Lokalna dr`ava 4,0 2,1 6,0 10,5 111,7 19,5 29,5 16,8 15,8 15,8 15,8 17,1

1.2. Poduze}a 1.302,0 1.460,9 1.498,0 1.762,8 1.969,4 2.091,9 1.842,6 2.408,0 2.404,1 2.379,0 2.450,7 2.482,7

1.3. Stanovni{tvo 2.533,7 3.991,5 6.419,8 7.419,9 8.616,2 9.976,4 10.256,6 12.041,5 12.334,7 12.245,7 12.319,5 12.235,0

1.4. Ostale bankarske institucije – – – – – – 6,4 10,3 12,4 13,4 11,1 9,5

1.5. Ostale financijske institucije 3,6 29,3 28,3 49,5 52,9 52,5 93,0 89,8 77,2 124,7 98,1 170,6

2. Oro~eni depoziti 1.568,9 3.299,4 6.147,3 12.574,7 20.527,8 25.830,6 24.737,9 32.335,3 34.097,1 34.873,6 35.811,3 35.144,0

2.1. Lokalna dr`ava – – – – – – 15,5 8,2 7,9 7,5 4,7 4,6

2.2. Poduze}a 224,6 547,2 743,7 1.160,1 1.457,2 1.579,4 1.442,3 2.753,1 2.604,7 2.704,1 2.936,9 2.764,6

2.3. Stanovni{tvo 1.308,0 2.649,6 5.276,4 11.209,1 18.849,8 23.994,7 22.957,7 29.097,2 30.949,0 31.649,9 32.266,8 31.844,4

2.4. Ostale bankarske institucije – – – – – – 2,5 4,2 10,6 8,9 9,3 3,7

2.5. Ostale financijske institucije 36,3 102,6 127,2 205,5 220,8 256,5 320,0 472,7 524,9 503,2 593,6 526,9

Ukupno (1+2) 5.412,3 8.783,3 14.099,4 21.817,5 31.278,1 37.970,9 36.966,0 46.901,6 48.941,3 49.652,3 50.706,4 50.058,9

Tablica D7: [tedni i oro~eni depoziti kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju kunski {tedni i oro~eni depoziti ostalih doma-
}ih sektora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija
kod poslovnih banaka.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko

Tablica D8: Devizni depoziti kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju {tedni i oro~eni devizni depoziti ostalih doma-
}ih sektora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija
kod poslovnih banaka. Devizni {tedni depoziti su svi devizni depoziti
po vi|enju i izdani devizni instrumenti pla}anja, a oro~eni devizni de-

banaka, koje su zbog toga isklju~ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. {tedni i oro~eni depoziti kod tih banaka izno-
sili su 323,7 mil. kuna. U srpnju 1999. godine odre|eni su depoziti
sektora lokalna dr`ava, poduze}a, ostale bankarske institucije i ostale
financijske institucije preklasificirani iz {tednih u oro~ene depozite.

poziti obuhva}aju i devizne depozite s otkaznim rokom.
U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni 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 tr`i{ta novca

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Instrumenti tr`i{ta novca (neto) 3,3 1,5 0,2 0,9 7,0 4,5 1,4 – – – – –

2. Obveznice (neto) 12,8 47,8 42,9 55,6 19,1 24,1 423,4 613,8 566,1 566,6 568,2 559,8

3. Primljeni krediti 32,2 159,2 87,6 71,6 107,5 125,6 51,2 124,7 190,2 215,4 141,1 136,3

3.1. Lokalna dr`ava 0,8 14,8 9,9 7,3 0,0 0,0 – – – – – –

3.2. Poduze}a 3,9 27,8 6,3 8,3 29,9 22,5 13,7 15,2 44,5 43,0 47,2 45,3

3.3. Ostale bankarske institucije 1,3 – – – – 54,2 15,7 1,3 2,5 5,8 2,4 3,2

3.4. Ostale financijske institucije 26,3 116,6 71,4 55,9 77,6 48,9 21,8 108,2 143,1 166,7 91,5 87,8

Ukupno (1+2+3) 48,3 208,5 130,7 128,1 133,6 154,1 476,1 738,5 756,2 782,0 709,3 696,2

Tablica D10: Inozemna pasiva poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Devizna inozemna pasiva 11.970,5 13.101,0 15.107,7 12.380,7 13.540,1 15.878,2 17.026,8 17.409,5 18.326,5 17.567,6 18.207,7 18.087,9

1.1. Obveze prema stranim bankama 10.404,0 10.828,1 11.995,8 9.365,4 8.979,3 10.557,0 11.525,4 11.763,3 12.565,6 11.750,4 13.426,9 13.401,6

Teku}i ra~uni 219,8 107,8 119,0 206,3 300,9 242,3 157,1 176,3 102,5 123,3 121,0 140,3

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim
rokom

298,1 371,4 1.152,8 979,6 2.365,5 411,5 1.267,0 345,9 1.061,6 215,7 981,1 802,4

Krediti 9.886,1 10.348,9 10.724,0 8.179,4 6.313,0 9.903,2 10.101,2 11.241,1 11.401,5 11.411,4 12.324,8 12.458,9

1.2. Obveze prema strancima 1.566,5 2.272,9 3.111,9 3.015,3 4.560,8 5.321,2 5.501,4 5.646,1 5.760,9 5.817,2 4.780,8 4.686,3

[tedni i oro~eni depoziti 450,5 609,0 1.204,2 1.496,8 2.056,8 2.892,6 2.545,9 2.868,1 3.030,1 3.079,4 3.195,2 3.148,3

Depoziti po vi|enju 373,6 401,2 654,2 667,6 608,4 620,5 754,0 745,5 767,9 747,1 821,6 754,2

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim
rokom

76,9 207,8 549,9 829,2 1.448,4 2.272,1 1.791,9 2.122,6 2.262,2 2.332,3 2.373,6 2.394,1

Krediti 1.116,0 1.663,9 1.907,8 1.518,5 2.504,0 2.428,6 2.955,5 2.778,1 2.730,8 2.737,8 1.585,6 1.537,9

2. Kunska inozemna pasiva 95,9 33,9 42,3 86,7 266,9 298,6 143,1 140,0 151,7 154,0 150,9 143,2

2.1. Obveze prema stranim bankama 1,0 4,8 7,5 30,9 187,1 156,3 65,0 37,0 46,6 51,6 41,2 41,4

Depozitni novac 1,0 4,8 6,4 27,0 52,3 70,5 52,6 14,4 15,3 21,2 13,1 13,5

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim
rokom

– – 1,1 3,9 128,4 85,8 11,7 22,0 30,5 25,8 23,6 23,3

Krediti – – – – 6,4 – 0,7 0,7 0,7 4,6 4,6 4,6

2.2. Obveze prema strancima 94,9 29,1 34,8 55,8 79,9 142,3 78,1 103,0 105,1 102,4 109,6 101,8

Depozitni novac 27,1 20,7 29,6 22,1 42,0 41,0 42,1 50,8 55,0 50,7 57,1 51,1

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim
rokom

0,2 2,2 0,1 29,4 33,1 96,1 35,9 52,2 50,1 51,7 52,5 50,7

Krediti 67,5 6,3 5,1 4,3 4,8 5,2 0,1 – – – – –

Ukupno (1+2) 12.066,4 13.134,8 15.150,0 12.467,4 13.807,1 16.176,8 17.169,9 17.549,5 18.478,2 17.721,6 18.358,6 18.231,1

Tablica D9: Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca

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

Instrumenti tr`i{ta novca (neto) obuhva}aju neto obveze poslovnih
banaka na osnovi izdanih blagajni~kih zapisa, izdanih mjenica, akcep-
tiranih mjenica i izdanih ostalih vrijednosnih papira.

Obveznice (neto) obuhva}aju neto obveze poslovnih banaka na os-
novi izdanih kunskih i deviznih obveznica, te ostalih du`ni~kih i hibrid-

Tablica D10: Inozemna pasiva poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze poslovnih ba-
naka prema stranim fizi~kim i pravnim osobama, uz iznimku ograni~e-
nih kunskih i deviznih depozita stranih fizi~kih i pravnih osoba.

Inozemna pasiva poslovnih banaka obuhva}a deviznu inozemnu
pasivu i kunsku inozemnu pasivu.

nih instrumenata koji se pod odre|enim uvjetima priznaju u dopunski
kapital banaka.

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

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju~ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. obveznice i instrumenti tr`i{ta novca tih bana-
ka iznosili su 9 mil. kuna. U srpnju 1999. godine izdani du`ni~ki i hib-
ridni instrumenti reklasificirani su iz stavke Oro~eni depoziti u stavku
Obveznice (neto) u iznosu od 3.513,5 mil. kuna.

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 svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni 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 sredi{nje dr`ave kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII.a XII. I. II. III. IV.

1. Kunski depoziti 1.122,1 1.517,1 1.760,4 1.585,3 2.386,3 3.033,3 3.269,6 3.073,3 3.017,8 3.000,4 3.049,6 2.997,4

1.1. Depoziti Republike Hrvatske 494,0 183,1 179,3 131,2 82,1 130,1 330,9 430,0 453,9 442,3 469,8 451,5

Depozitni novac 445,5 16,9 17,9 23,3 31,7 4,5 74,7 116,7 78,0 72,2 87,2 83,5

[tedni depoziti – – – – – – 15,9 26,1 33,4 31,1 43,4 43,6

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim
rokom

32,1 150,5 126,5 77,4 21,7 100,4 202,3 259,5 314,9 311,1 311,4 296,5

Krediti 16,3 15,7 34,9 30,5 28,7 25,2 38,1 27,7 27,7 27,8 27,9 27,9

1.2. Depoziti republi~kih fondova 628,1 1.334,0 1.581,1 1.454,1 2.304,2 2.903,2 2.938,8 2.643,3 2.563,9 2.558,2 2.579,8 2.545,9

Depozitni novac 187,4 352,8 253,2 102,8 85,7 83,0 40,6 116,9 81,9 39,8 26,3 72,6

[tedni depoziti – – – – – – 4,5 15,2 7,1 5,4 6,5 4,4

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim
rokom

43,3 130,1 200,7 38,0 19,4 33,9 57,2 32,6 32,7 74,1 78,6 78,0

Krediti 397,4 851,1 1.127,2 1.313,3 2.199,1 2.786,4 2.836,5 2.478,6 2.442,2 2.438,9 2.468,5 2.391,0

2. Devizni depoziti 315,8 157,9 265,2 135,7 4.488,4 4.265,0 2.559,0 3.657,1 2.628,7 3.068,9 3.192,2 2.897,6

2.1. Depoziti Republike Hrvatske 315,8 118,8 145,4 54,2 4.483,7 4.249,5 2.497,6 3.622,6 2.589,9 3.037,5 3.171,8 2.869,9

[tedni depoziti 315,8 118,8 134,3 48,8 160,1 83,2 59,1 1.256,1 538,5 975,9 460,4 413,9

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim
rokom

– – 11,1 5,3 0,1 0,1 10,5 27,0 15,6 15,7 591,8 424,7

Refinancirani krediti – – – – 4.323,5 4.166,2 2.428,0 2.339,4 2.035,7 2.045,9 2.119,6 2.031,3

2.2. Depoziti republi~kih fondova 0,0 39,1 119,8 81,5 4,7 15,5 61,4 34,6 38,8 31,5 20,4 27,8

[tedni depoziti 0,0 39,1 21,2 58,2 4,7 8,0 55,2 25,0 21,5 21,8 14,4 19,8

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim
rokom

– – 98,6 23,4 – 7,5 6,1 9,5 17,3 9,7 6,0 7,9

Ukupno (1+2) 1.437,8 1.675,0 2.025,6 1.720,9 6.874,7 7.298,3 5.828,6 6.730,5 5.646,5 6.069,4 6.241,8 5.895,1

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

Tablica D11: Depoziti sredi{nje dr`ave kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze poslovnih ba-
naka prema sredi{njoj dr`avi, osim ograni~enih (kunskih i deviznih) de-
pozita sredi{nje dr`ave kod poslovnih banaka.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti Republike
Hrvatske i republi~kih fondova. Kunski depoziti obuhva}aju depozitni
novac, {tedne depozite, kunske oro~ene depozite i kunske depozite s

otkaznim rokom te kunske kredite primljene od sredi{nje dr`ave. De-
vizni depoziti obuhva}aju devizne depozite po vi|enju, {tedne depo-
zite, te oro~ene devizne depozite i devizne depozite s otkaznim ro-
kom.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju~ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. depoziti sredi{nje dr`ave kod tih banaka izno-
sili su 193,5 mil. kuna.

Tablica D12: Ograni~eni i blokirani depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Ograni~eni depoziti 404,1 595,9 693,4 891,8 1.199,4 700,6 691,4 854,4 794,5 813,4 853,3 679,4

1.1. Kunski depoziti 79,6 162,9 277,8 251,0 260,9 202,5 81,8 131,6 122,3 122,5 100,1 96,1

1.2. Devizni depoziti 324,5 433,0 415,6 640,8 938,5 498,0 609,7 722,8 672,2 690,9 753,2 583,3

2. Blokirani devizni depoziti 13.857,4 11.491,8 9.969,0 7.331,8 4.652,9 3.495,5 2.742,7 1.695,1 1.516,1 1.483,9 1.465,5 1.416,4

2.1. Depoziti Republike Hrvatske – 19,6 67,9 66,8 69,9 74,0 – – – – – –

2.2. Depoziti poduze}a – 1,6 88,7 94,5 9,1 2,4 – – – – – –

2.3. Blokirani devizni depoziti
stanovni{tva

13.857,4 11.470,6 9.812,5 7.170,6 4.573,8 3.419,1 2.742,7 1.695,1 1.516,1 1.483,9 1.465,5 1.416,4

Ukupno (1+2) 14.261,5 12.087,7 10.662,4 8.223,6 5.852,3 4.196,0 3.434,2 2.549,6 2.310,6 2.297,2 2.318,8 2.095,8

Tablica D12: Ograni~eni i blokirani depoziti kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ograni~eni i blokirani depoziti sredi{nje dr`ave,
ostalih doma}ih sektora, ostalih bankarskih institucija, ostalih financij-
skih institucija te stranih fizi~kih i pravnih osoba kod poslovnih banaka.

Ograni~eni i blokirani depoziti obuhva}aju dvije kategorije depozi-
ta: ograni~ene (kunske i devizne) depozite i blokirane devizne depo-
zite.

Blokirani devizni depoziti uklju~uju devizne depozite stanovni{tva
regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gra|ana u javni
dug Republike Hrvatske.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju~ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. ograni~eni 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 poduze}a.
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travanj 2001. godine

travanj 2001. godine

DISTRIBUCIJA KREDITA POSLOVNIH BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

DISTRIBUCIJA DEPOZITA POSLOVNIH BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

Slika D1.

Slika D2.

Nemonetarne
financijske
institucije

Nemonetarne
financijske
institucije

Dr�ava

Dr�ava

Stanovništvo

Poduze}a

Poduze}a

Stanovništvo

Napomena:
Sektor "Dr�ava" obuhva}a središnju i lokalnu dr�avu.
Sektor "Nemonetarne financijske institucije" obuhva}a ostale bankarske institucije i ostale financijske institucije.



55
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Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih {tedionica

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1998. 1999. 2000. 2001.

XII XII. III. VI. VII. VIII. IX. X. XI. XII. I. II. III. IV.

AKTIVA

1. Pri~uve kod sredi{nje banke 2,4 8,6 3,4 11,8 6,5 8,4 2,0 3,1 2,6 7,6 6,8 15,8 4,7 3,9

2. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave 49,7 81,4 136,0 204,0 251,9 284,2 330,0 366,9 388,5 497,6 553,3 587,2 621,1 635,6

3. Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora – 5,3 1,3 – – – – – 0,6 1,1 1,9 2,5 3,0 4,0

U tome: Potra`ivanja od stanovni{tva – – – – – – – – 0,1 0,6 1,4 f2,5 3,0 4,0

4. Potra`ivanja od banaka 54,2 57,0 46,0 46,8 25,6 19,4 20,2 19,4 33,5 7,6 7,6 10,7 10,4 11,4

Ukupno (1+2+3+4) 106,3 152,3 186,7 262,6 284,0 312,0 352,2 389,5 425,2 513,8 569,7 616,2 639,2 655,0

PASIVA

1. Oro~eni depoziti 8,7 87,6 129,3 189,0 211,0 238,1 263,7 290,2 327,4 437,8 470,3 501,2 539,9 563,4

2. Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca 0,4 – – – 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0

3. Kapitalski ra~uni 108,3 117,4 130,5 124,2 122,5 121,6 118,5 115,9 115,1 112,5 124,1 117,6 113,6 107,2

4. Ostalo (neto) –11,0 –52,7 –73,1 –50,6 –59,5 –57,7 –40,0 –26,6 –27,4 –46,5 –34,7 –12,6 –24,2 –25,7

Ukupno (1+2+3+4) 106,3 152,3 186,7 262,6 284,0 312,0 352,2 389,5 425,2 513,8 569,7 616,2 639,2 655,0

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih {tedionica

U agregiranu bilancu stambenih {tedionica uklju~eni su podaci o
potra`ivanjima i obvezama hrvatskih stambenih {tedionica. Sva potra-
`ivanja i obveze stambenih {tedionica odnose se isklju~ivo na doma}e
sektore.

Pri~uve stambenih {tedionica kod sredi{nje banke su kunska nov-
~ana sredstva banaka u blagajni i kunska nov~ana sredstva banaka na
ra~unima kod sredi{nje banke.

Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave su kunska potra`ivanja od Repub-
like Hrvatske i republi~kih fondova.

Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora obuhva}aju u prvom redu

kunske kredite dane lokalnoj dr`avi i stanovni{tvu.
Potra`ivanja od banaka obuhva}aju kredite dane bankama kao i

depozite kod banaka.
Stavka Oro~eni depoziti su oro~eni depoziti lokalne dr`ave i sta-

novni{tva.
Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca su neto obveze stambenih

{tedionica na osnovi izdanih obveznica i primljeni krediti.
Kapitalski ra~uni su dioni~ki kapital, dobit ili gubitak teku}e godine,

zadr`ana dobit (gubitak), zakonske pri~uve, statutarne i ostale kapital-
ske pri~uve i rezervacije za identificirane i neidentificirane gubitke.

Ostalo (neto) su neraspore|eni ra~uni pasive umanjeni za neraspo-
re|ene ra~une aktive.
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INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE I LIKVIDNOST

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godi{njoj razini

Godina Mjesec
Eskontna

stopa
HNB-a

Aktivne kamatne stope

Na lombardne
kreditea

Na interventne
kredite za

premo{}ivanje
nelikvidnosti

Na kredite
kori{tene unutar

jednog danaa

Na kratkoro~ni
kredit za
likvidnost

Na kori{tena
sredstva obv.

pri~uve za
odr`avanje dnevne

likvidnostia

Na nepravilno
obra~unatu ili

manje izdvojenu
obveznu pri~uvua

Na nepropisno
kori{tena sredstva i

dospjele
nenapla}ene obveze

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1992. prosinac 1.889,39 2.840,09 – 6.881,51 – 4.191,93 6.881,51 4.191,93

1993. prosinac 34,49 46,78 – 289,60 – 101,22 289,60 166,17

1994. prosinac 8,50 18,00 19,00 17,00 14,00 – 19,00 22,00

1995. prosinac 8,50 25,49 19,00 17,00 – – 19,00 22,00

1996. prosinac 6,50 11,00 19,00 17,00 – – 19,00 18,00

1997. prosinac 5,90 9,50 19,00 17,00 – – 19,00 18,00

1998. prosinac 5,90 12,00 19,00 7,00 14,00 – 19,00 18,00

1999. prosinac 7,90 13,00 19,00 – 14,00 – 19,00 18,00

2000. sije~anj 7,90 13,00 19,00 – 14,00 – 19,00 18,00

velja~a 7,90 13,00 19,00 – 14,00 – 19,00 18,00

o`ujak 7,90 13,00 19,00 – 14,00 – 19,00 18,00

travanj 5,90b 12,00b 18,00b – 13,00 – 18,00b 18,00

svibanj 5,90 12,00 18,00 – 13,00 – 18,00 18,00

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. sije~anj 5,90 12,00 18,00 – 13,00 – 18,00 18,00

velja~a 5,90 12,00 18,00 – 13,00 – 18,00 18,00

o`ujak 5,90 9,50c 18,00 – 10,50 – 18,00 18,00

travanj 5,90 9,50 18,00 – 10,50 – 18,00 18,00

a Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a; b Od 11. travnja 2000.; c Od 14. o`ujka 2001.

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska narod-
na banka obra~unava i napla}uje kamate na plasmane iz primarne
emisije i na sva druga potra`ivanja.

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvr|uju se poseb-
nim odlukama Savjeta Hrvatske narodne banke na godi{njoj razini. Iz-
nimno, od lipnja 1995. godine Hrvatska narodna banka je na lombar-
dne kredite obra~unavala i napla}ivala kamatu po stopi koja je za 1,5
postotnih bodova bila ve}a od vagane prosje~ne kamatne stope na
dragovoljno upisane blagajni~ke zapise Hrvatske narodne banke, koji
su slu`ili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vagana pros-
je~na kamatna stopa bila ve}a od 16,5%. U skladu s tim, u tablici se od
lipnja 1995. godine do kolovoza 1996. godine iskazuje vagana pros-
je~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 re`imu te fiksne kamatne stope
koja se primjenjuje od 11. rujna 1996.

Vremenske serije iskazane u tablici sadr`e odre|ene lomove zbog
izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke. Tako su u koloni 4
do studenoga 1994. godine iskazivane kamatne stope na kredite za
odr`avanje 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 {tednih uloga i za
pla}anja s teku}ih ra~una gra|ana, a od listopada 1994. godine do ruj-
na 1997. godine na kamatne stope na dnevne kredite za {tedne uloge i
teku}e ra~une gra|ana u kunama. Za razliku od posebnih kredita,
dnevni se krediti vra}aju istoga dana. Od listopada 1997. godine taj in-
strument zamjenjuje se dnevnim kreditom za premo{}ivanje teku}e
nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti blagajni~kih zapisa

HNB-a zalo`enih za tu svrhu, a od prosinca 1998. godine do travnja
1999. godine inkorporira se u lombardni kredit, s diferenciranom ka-
matnom stopom za njegovo kori{tenje unutar jednoga dana.

Podaci iskazani u koloni 7 odnose se, za razdoblje do prosinca
1994. godine, na kamatne stope na inicijalne kredite za premo{}ivanje
nelikvidnosti, a od 18. o`ujka 1998. na kamatnu stopu na kredit za
premo{}ivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut postu-
pak za ocjenu mogu}nosti i ekonomske opravdanosti sanacije i re-
strukturiranja banke, a od velja~e 1999. godine na kamatnu stopu na
kratkoro~ni kredit za likvidnost. Od prosinca 1999. godine ta se kamat-
na stopa odnosi na kratkoro~ne kredite za likvidnost kori{tene s rokom
du`im od 3 mjeseca te se odre|uje kao kamatna stopa na lombardni
kredit uve}ana za 1 postotni bod. Za kori{tenje kratkoro~noga kredita
za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se kamatna stopa na
lombardni kredit uve}ana za 0,5 postotnih bodova.

Kamatne stope iskazane u koloni 8 odnose se na kori{tenje sredsta-
va izdvojene obvezne pri~uve, koja su banke do rujna 1994. godine
mogle koristiti (u propisanom postotku) za odr`avanje dnevne likvid-
nosti. Na kori{tena sredstva izdvojene obvezne pri~uve iznad dopu{te-
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-
ri{tenje sredstava izdvojene obvezne pri~uve 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 kori{tenih iznad raspolo`ivih sredstava na `iro-
ra~unima do lipnja 1994. godine primjenjivala se ista kamatna stopa
kao i na nepravilno obra~unatu ili manje izdvojenu obveznu pri~uvu
(iskazana u koloni 9). Od srpnja do rujna 1994. godine kamatna je sto-
pa na kori{tena sredstava primarne emisije iznosila 21 %, a od listopa-
da 1994. godine primjenjuje se jednaka kamatna stopa kao i na ostale
oblike financijske nediscipline iskazana u koloni 10.
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Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godi{njoj razini

Godina Mjesec
Kamatne stope na
sredstva izdvojene
obvezne pri~uvea

Kamatne stope
na obvezno

upisane blag.
zapise HNB-a

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajni~ke zapise
HNB-a s rokom dospije}aa

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajni~ke zapise
HNB-a u stranoj valuti s rokom dospije}a

Od 7 dana Od 35 dana Od 70 dan Od 105 dana Od 63 dana Od 91 dan Od 182 dana 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 3,56 – –

2000. sije~anj 5,90 – – 10,50 11,55 12,50 4,72 5,85 – –

velja~a 5,90 – – 10,50 11,55 12,50 4,09 3,79 6,13 –

o`ujak 5,90 – – 10,42 11,54 12,43 4,99 4,27 3,83 –

travanj 5,90 – – 9,79 11,00 12,30 4,53 6,11 – –

svibanj 5,90 – – 9,05 9,80 10,93 4,85 5,28 6,88 –

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 5,93 6,19 – –

studeni 4,50b – – 6,65 7,00 7,70 6,22 5,15 – –

prosinac 4,50 – – 6,65 7,00 7,70 5,51 4,83 – –

2001. sije~anj 4,50 – – 6,64 6,99 7,70 4,96 5,22 – –

velja~a 4,50 – – 6,63 6,90 – 4,95 5,18 – –

o`ujak 3,70c – – 6,61 6,80 7,00 4,68 4,77 – –

travanj 3,70 – – 6,36 6,73 6,95 4,52 4,38 – –

a Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a; b Od 8. studenog 2000.; c Od 14. o`ujka 2001.

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska narod-
na banka obra~unava i pla}a 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 utvr|uju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.
Do 7. listopada 1993. Hrvatska narodna banka utvr|ivala je razli~ite
kamatne stope na sredstva obvezne pri~uve izdvojena na depozite po
vi|enju i na oro~ene depozite pa je za to razdoblje u tablici iskazana
vagana prosje~na kamatna stopa na sredstva izdvojene obvezne pri~u-
ve (kolona 3). Od 8. listopada 1993. do kraja velja~e 1994. godine Hr-
vatska narodna banka nije pla}ala kamatu na izdvojena sredstva ob-
vezne pri~uve, a od o`ujka 1994. godine na ta se sredstva obra~unava-
ju i pla}aju kamate po jedinstvenoj stopi.

Kamatne stope na obvezno upisane blagajni~ke zapise Hrvatske
narodne banke utvr|uju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.

Do listopada 1993. godine odlukom Savjeta Hrvatske narodne
banke utvr|ivala se i kamatna stopa na dragovoljno upisane blagaj-
ni~ke zapise Hrvatske narodne banke, a od studenoga 1993. godine

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

Do listopada 1994. godine iskazane su kamatne stope na drago-
voljno upisane blagajni~ke zapise Hrvatske narodne banke s rokom
dospije}a od 30 dana (kolona 6), odnosno 90 dana (kolona 7). Od stu-
denoga 1994. godine do sije~nja 2001. godine iskazane su kamatne
stope na dragovoljno upisane blagajni~ke zapise Hrvatske narodne
banke s rokom dospije}a od 91 dan (kolona 7), odnosno 182 dana (ko-
lona 8).

Od travnja 1998. godine u kolonama 9, 10 i 11 iskazuju se pros-
je~ne vagane kamatne stope postignute na aukcijama dragovoljno upi-
sanih blagajni~kih zapisa u stranoj valuti. Blagajni~ki zapisi upisuju se u
eurima i ameri~kim dolarima (do prosinca 1998. godine u nema~kim
markama i ameri~kim dolarima) s rokom dospije}a od 63, 91, 182 i
365 dana. Kamatna stopa izra~unata je kao vagani prosjek upisanih iz-
nosa tih dviju valuta.
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Tablica F3: Obvezne pri~uve poslovnih banaka

Prosje~na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i posotcima

Godina Mjesec
Obra~unana

obvezna pri~uva

Vagana
prosje~na stopa

OP-a

Izdvojena
obvezna pri~uva

Prosje~na stopa
izdvajanja OP-a

Ostali obvezni
depoziti kod

HNB-a

Ukupno
imobilizirana

sredstva

Prosje~na stopa
ukupnih obveza

Prosje~na stopa
remuneracije

Kori{tenje
imobiliziranih

sredstava

1 2 3 4 5 6=[5/3]*100 7 8=3+7 9 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 2.431,8 30,90 2.215,9 91,12 826,5 3.258,4 41,40 7,93 45,9

1996. prosinac 3.652,9 35,91 3.312,0 90,67 – 3.652,9 35,91 5,50 0,1

1997. prosinac 4.348,8 32,02 3.914,2 90,01 – 4.348,8 32,02 4,50 0,5

1998. prosinac 3.967,2 29,57 3.469,8 87,46 57,4 4.024,7 30,00 5,28 9,6

1999. prosinac 4.210,1 30,50 3.695,1 87,77 37,3 4.247,4 30,77 5,62 0,9

2000. sije~anj 4.240,6 30,50 3.717,9 87,67 38,9 4.279,4 30,78 5,60 4,3

velja~a 4.068,9 30,50 3.583,9 88,08 35,0 4.103,9 30,76 5,55 1,1

o`ujak 4.027,6 30,50 3.556,9 88,31 30,7 4.058,3 30,73 5,57 2,9

travanj 3.978,5 30,03 3.517,5 88,41 27,9 4.006,5 30,24 5,57 3,2

svibanj 3.824,7 28,50 3.368,4 88,07 30,5 3.855,2 28,73 5,66 1,6

lipanj 3.997,9 28,50 3.513,1 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 5,59 1,4

rujan 5.210,1 28,50 4.559,4 87,51 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. sije~anj 4.561,9 23,50 4.030,3 88,35 0,0 4.562,0 23,50 3,98 1,1

velja~a 4.666,4 23,50 3.928,1 84,18 0,2 4.666,6 23,50 3,79 0,4

o`ujak 4.688,1 23,50 3.503,8 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

Tablica F3: Obvezne pri~uve poslovnih banaka

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

Obra~unata obvezna pri~uva (kolona 3) je propisani iznos sredsta-
va koje su banke du`ne izdvojiti na poseban ra~un obvezne pri~uve
kod Hrvatske narodne banke ili odr`avati u prosjeku na svojim ra~uni-
ma za namirenje i u blagajni. Taj se iznos poklapa s instrumentom ob-
vezne pri~uve od sije~nja 1995. godine, dok je do prosinca 1994. go-
dine obuhva}ao dva instrumenta: obveznu pri~uvu i zahtjev za odr`a-
vanjem minimalne likvidnosti banaka (osim u dijelu u kojem su banke
tom zahtjevu udovoljavale dragovoljnim upisom blagajni~kih zapisa
Hrvatske narodne banke).

U koloni 4 iskazana je vagana prosje~na stopa obvezne pri~uve kao
postotni udio ukupno obra~unate obvezne pri~uve (kolona 3) u osno-
vici za obra~un obvezne pri~uve.

U koloni 5 iskazuje se dio ukupno obra~unate obvezne pri~uve koji
su banke du`ne izdvojiti na poseban ra~un obvezne pri~uve kod Hr-
vatske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos poklapa s
instrumentom obvezne pri~uve, a od sije~nja 1995. godine utvr|uje se
minimalni postotak obra~unate obvezne pri~uve koji su banke du`ne
izdvojiti na poseban ra~un obvezne pri~uve kod Hrvatske narodne
banke). Trenuta~no taj postotak iznosi 40%.

U koloni 6 iskazan je postotni udio izdvojene obvezne pri~uve u
ukupno obra~unatoj obveznoj pri~uvi.

U koloni 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depozita kod
Hrvatske narodne banke, koji obuhva}a obvezno upisane blagajni~ke
zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno upisanih blagajni~kih
zapisa Hrvatske narodne banke koji su banke koristile za odr`avanje
propisane minimalne likvidnosti, posebnu obveznu pri~uvu (do srpnja
1995. godine), te obveznu pri~uvu na devizne depozite, devizne kre-
dite inozemnih banaka i garancije za takve kredite.

U koloni 8 iskazuju se ukupno imobilizirana sredstva, kao zbroj
ukupno obra~unate obvezne pri~uve i ostalih obveznih depozita kod
Hrvatske narodne banke, a u koloni 9 iskazuje se postotni udjel ukup-
no imobiliziranih sredstava u osnovici za obra~un obvezne pri~uve.

U koloni 10 iskazuje se vagana prosje~na stopa remuneracije svih
oblika imobiliziranih sredstava.

U koloni 11 iskazuje se ukupno kori{tenje imobiliziranih sredstava,
koje obuhva}a kori{tenje izdvojenih sredstava obvezne pri~uve (do-
pu{teno i nedopu{teno), neizdvojenu obveznu pri~uvu, neodr`avanje
propisane minimalne likvidnosti, odnosno (od sije~nja 1995. godine)
neodr`avanje minimalnoga prosje~nog stanja na ra~unima za namire-
nje i u blagajni (utvr|enog prema obra~unu obvezne pri~uve), neupi-
sani iznos obveznih blagajni~kih 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.



59

INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE I LIKVIDNOST

Tablica F4: Indikatori likvidnosti poslovnih banaka

Prosje~na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Godina Mjesec
Slobodna nov~ana

sredstva
Stopa primarne

likvidnosti
Kori{teni sekundarni izvori

likvidnosti
Blagajni~ki zapisi
HNB-a u kunama

Blagajni~ki zapisi
HNB-a u stranoj valuti

1 2 3 4 5 6 6

1993. prosinac –18,5 –0,52 188,0 1,9 –

1994. prosinac 119,5 1,72 393,7 210,2 –

1995. prosinac 49,4 0,63 199,4 218,7 –

1996. prosinac 267,9 2,63 98,5 780,9 –

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

1998. prosinac 221,9 1,65 445,5 850,4 1.377,4

1999. prosinac 179,6 1,30 1.183,6 1.348,7 1.507,6

2000. sije~anj 174,7 1,26 1.178,1 1.308,5 1.466,7

velja~a 84,0 0,63 967,9 1.270,8 1.256,7

o`ujak 90,3 0,68 778,6 1.432,4 1.210,1

travanj 114,3 0,86 420,8 1.532,5 1.162,4

svibanj 270,1 2,01 410,0 1.592,2 1.510,5

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 215,1 1,28 281,7 2.445,2 1.849,2

rujan 250,1 1,37 231,0 2.318,4 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. sije~anj 580,2 2,99 12,1 2.649,2 1.813,6

velja~a 565,6 2,85 39,8 2.309,1 1.774,3

o`ujak 642,8 3,22 8,9 2.197,9 1.917,1

travanj 436,8 2,13 20,3 2.492,0 1.815,5

Tablica F4: Indikatori likvidnosti poslovnih banaka

U tablici se iskazuju mjese~ni prosjeci dnevnih stanja nekih indika-
tora likvidnosti poslovnih banaka. [tedionice se uklju~uju od srpnja
1999. godine, a serija podataka nije revidirana unatrag.

Kolona 3 iskazuje slobodna nov~ana sredstva, definirana kao ukup-
na nov~ana sredstva banke (na ra~unima 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 odr`avanjem minimalne likvidnosti
banaka, a od sije~nja 1995. godine odlukom o obveznoj pri~uvi).

U koloni 4 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postotni udio
mjese~noga prosjeka dnevnih stanja slobodnih nov~anih sredstava u
mjese~nom prosjeku dnevnih stanja depozita koji ~ine osnovicu za ob-
ra~un obvezne pri~uve.

U koloni 5 iskazuje se mjese~ni prosjek dnevnih stanja kori{tenih
sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnosti obuhva}a-
ju: kori{tenje obvezne pri~uve (do listopada 1994. godine), kredit za

odr`avanje dnevne likvidnosti (do studenoga 1994. godine), kori{tenje
sredstava iznad raspolo`ivih sredstava na `irora~unu banke (do listopa-
da 1994. godine), izvanredni kredit za premo{}ivanje nelikvidnosti
(inicijalni kredit, kredit za premo{}ivanje nelikvidnosti bankama nad
kojima je pokrenut postupak za ocjenu mogu}nosti i ekonomske op-
ravdanosti sanacije i restrukturiranja banke), lombardni kredit (od pro-
sinca 1994. godine), interventni kredit za premo{}ivanje nelikvidnosti
(od listopada 1994. godine), kratkoro~ni kredit za likvidnost (od velja-
~e 1999. godine) te dospjele nepla}ene obveze prema Hrvatskoj na-
rodnoj banci.

U koloni 6 iskazuje se mjese~ni prosjek dnevnih stanja dragovoljno
upisanih blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama (do
prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za dio dragovoljno upi-
sanih blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke koje su banke koris-
tile za odr`avanje propisane minimalne likvidnosti).

U koloni 7 iskazuje se mjese~ni prosjek dnevnih stanja upisanih
blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti (u eurima i
ameri~kim dolarima).



60

FINANCIJSKA TR@I[TA

Tablica G1: Aktivne kamatne stope poslovnih banaka

Mjese~ne vagane prosje~ne kamatne stope, u postocima na godi{njoj razini

Godina Mjesec

Kamatne stope na tr`i{tu
novca

Kamatne stope na kunske kredite bez
valutne klauzule

Kamatne stope na kunske kredite s
valutnom klauzulom

Kamatne stope na devizne kredite

Na dnevnom
tr`i{tu

Na
prekono}nom

tr`i{tu

Ukupni
prosjek

Na
kratkoro~ne

kredite

Na
dugoro~ne

kredite

Ukupni
prosjek

Na
kratkoro~ne

kredite

Na
dugoro~ne

kredite

Ukupni
prosjek

Na
kratkoro~ne

kredite

Na
dugoro~ne

kredite

1 2 3 4 5 6 7 8 9 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 78,97 21,84 19,00 23,14 .... .... ....

1994. prosinac 17,76 8,50 15,39 15,43 13,82 11,99 12,38 11,65 .... .... ....

1995. prosinac 27,15 27,26 22,32 2,56 13,48 19,56 21,62 14,33 15,73 16,56 12,27

1996. prosinac 10,41 9,66 18,46 19,35 11,51 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 11,15 6,96 8,29 5,92

1999. prosinac 12,72 10,00 13,54 13,52 15,14 12,53 13,66 10,81 6,89 7,27 6,57

2000. sije~anj 12,38 10,00 15,32 15,33 13,76 12,76 13,11 11,02 6,73 6,94 6,45

velja~a 12,36 10,00 11,67 11,65 15,02 12,85 13,32 12,02 7,53 6,63 8,15

o`ujak 12,57 10,00 12,94 12,93 13,81 12,17 13,26 10,40 7,14 7,21 7,06

travanj 12,41 10,00 14,59 14,65 8,42 12,28 12,86 11,40 5,97 5,66 6,72

svibanj 11,31 7,89 12,52 12,52 13,15 12,18 12,96 11,29 7,22 7,35 7,05

lipanj 8,93 6,67 13,48 13,50 11,54 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 3,51 10,73 10,73 11,53 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 10,52 7,47 7,15 8,20

2001. sije~anj 3,81 2,24 10,81 10,82 10,72 10,26 9,99 10,53 7,40 7,22 7,76

velja~a 4,49 3,31 10,89 10,89 10,84 10,27 9,99 10,55 6,63 6,31 7,66

o`ujak 3,61 2,71 8,98 8,97 9,99 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 9,99 9,72 6,38 6,11 7,05

Relativni zna~aja 7,46 7,04 58,12 57,1 1,01 24,36 7,70 16,66 3,02 2,13 0,89

a Relativni zna~aj predstavlja postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pu{tenim u te~aj u izvje{tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvje{tajno razdoblje
obuhva}eno u tablici).

Tablica G1: Aktivne kamatne stope poslovnih banaka

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese~nih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka (bez {tedionica) na kunske i devizne kredite, iskazani na
godi{njoj razini.

U kolonama 3 i 4 iskazuju se kamatne stope na me|ubankovnom
dnevnom i no}nom tr`i{tu novca, prema podacima dobivenim od Tr-
`i{ta novca Zagreb.

Podaci o kamatnim stopama poslovnih banaka na kunske i devizne
kredite dobiveni su na temelju redovitih izvje{}a poslovnih banaka.
Osnova za izra~unavanje vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz
pripadnu kamatnu stopu pu{teni u te~aj u izvje{tajnom mjesecu, uz iz-
nimku kamatnih stopa na okvirne kredite po `irora~unima i teku}im
ra~unima, za koje su vagani prosjeci izra~unavani na temelju stanja tih
kredita na kraju izvje{tajnog mjeseca.

U koloni 5 iskazuju se kamatne stope na ukupne (kratkoro~ne i du-
goro~ne) kunske kredite bez valutne klauzule, pri ~emu kamatne stope
na kratkoro~ne kunske kredite (iskazane u koloni 6) obuhva}aju 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-
lju~uju}i i kamatne stope na diskont kratkoro~nih vrijednosnih papira s
valutnom klauzulom.

Kamatne stope na devizne kredite (kolone 11, 12 i 13) odnose se
na kredite pu{tene u te~aj u njema~koj marki ili ameri~kom dolaru u
izvje{tajnom mjesecu, pri ~emu se vagani prosjeci izra~unavaju na te-
melju njihove protuvrijednosti u kunama, obra~unate po teku}em te-
~aju. Krediti pu{teni u te~aj u ostalim stranim valutama nisu obuhva}e-
ni ovom tablicom.

Relativna va`nost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje obu-
hva}eno u tablici, a izra~unava se kao postotni udio pripadne kategori-
je kredita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim kreditima koji
su obuhva}eni izra~unom vaganih prosjeka za to razdoblje.
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Tablica G2: Pasivne kamatne stope poslovnih banaka

Mjese~ne vagane prosje~ne kamatne stope, u postocima na godi{njoj razini

Godina Mjesec

Kamatne stope na kunske depozite Kamatne stope na
{tedne i oro~. dep.

s val. klauzulom

Kamatne stope na devizne depozite

Ukupni
prosjek

Na depozite
po vi|enju

Na {tedne i
oro~ene depozite

Ukupni
prosjek

Na depozite
po vi|enju

Na {tedne i
oro~ene 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 3,55 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. sije~anj 4,32 2,23 8,88 4,02 4,18 1,81 5,35

velja~a 4,27 2,28 8,71 6,19 3,95 1,58 5,08

o`ujak 4,10 2,01 8,64 6,81 3,96 1,44 5,11

travanj 4,03 1,99 8,55 6,36 3,81 1,38 4,93

svibanj 3,91 1,96 8,48 6,00 3,83 1,37 4,95

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 3,42 1,77 7,61 6,43 3,77 1,25 4,94

rujan 3,47 1,71 7,37 6,67 3,59 1,20 4,67

listopad 3,48 1,62 7,18 5,77 3,53 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. sije~anj 3,45 1,52 7,17 5,19 3,13 1,01 4,05

velja~a 3,60 1,60 7,36 5,22 3,27 0,95 4,26

o`ujak 3,60 1,59 7,07 5,64 3,26 0,93 4,23

travanj 3,54 1,57 7,15 5,40 3,13 0,90 4,07

Tablica G2: Pasivne kamatne stope poslovnih banaka

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese~nih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka (bez {tedionica) na kunske i devizne depozite, iskazani
na godi{njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na depozite poslovnih banaka dobive-
ni su na temelju redovitih izvje{}a poslovnih banaka.

U koloni 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih kamatnih stopa na
ukupne kunske depozite (depozite po vi|enju, {tedne i oro~ene depo-
zite) bez valutne klauzule, dok se vagani prosjeci mjese~nih 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 njema~koj marki ili ameri~kom dolaru, pri ~emu se vagani prosje-
ci izra~unavaju na temelju njihove protuvrijednosti u kunama, obra~u-

nate po teku}em te~aju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valutama
nisu obuhva}eni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izra~unavanje vaganih prosjeka su stanja depozita na
kraju izvje{tajnog mjeseca. Iznimka su kunski i devizni {tedni i oro~eni
depoziti, za koje se vagani prosjeci (od srpnja 1995. godine) izra~una-
vaju na temelju iznosa depozita koji su primljeni tijekom izvje{tajnog
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 izvje{tajnog razdob-
lja.

Kunski i devizni depoziti koji slu`e kao polog za odobravanje kredi-
ta obuhva}eni su podacima u tablici, dok se ograni~eni depoziti (sred-
stva deponirana za pla}anje uvoza i ostali ograni~eni depoziti) ne uk-
lju~uju u izra~unavanje vaganih prosjeka.
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Tablica G3: Trgovina poslovnih banaka inozemnim sredstvima pla}anja

U milijunima EUR, teku}i te~aj

1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000.
2001.

I. II. III. (IV.) (V.)

A. Kupnja inozemnih sredstava pla}anja

1. Pravne osobe 1.463,0 1.685,2 2.011,2 2.506,4 3.186,0 2.924,9 3.316,4 261,7 228,8 308,7 317,7 332,6

2. Fizi~ke osobe 1.728,2 1.815,0 2.124,9 2.093,4 2.273,5 2.170,0 2.549,2 152,1 166,2 197,3 220,7 268,4

2.1. Doma}e fizi~ke osobe 1.284,8 1.487,4 1.749,7 1.695,5 1.854,5 1.794,7 2.021,1 136,7 149,8 180,2

2.2. Strane fizi~ke osobe 443,4 327,6 375,2 397,9 419,1 375,3 528,0 15,4 16,4 17,1

3. Banke 191,7 306,7 392,7 1.002,3 1.138,2 1.204,4 2.441,4 287,0 220,7 295,0 341,1 489,7

4. Hrvatska narodna banka 221,9 170,8 61,4 57,1 582,2 934,8 168,2 45,0 – 19,1

Ukupno (1+2+3+4) 3.604,8 3.977,8 4.590,2 5.659,1 7.179,9 7.234,0 8.475,2 745,8 615,8 820,1 879,5 1.090,8

B. Prodaja inozemnih sredstava pla}anja

1. Pravne osobe 1.966,3 2.556,7 3.415,3 4.513,7 4.656,0 4.487,0 5.414,8 551,1 433,1 615,3 517,6 679,4

2. Fizi~ke osobe 624,7 768,3 797,8 925,9 1.011,8 893,1 963,6 150,8 73,3 85,1 89,1 92,9

2.1. Doma}e fizi~ke osobe 624,7 768,3 797,8 925,2 1.011,5 892,7 962,8 150,8 73,3 85,1

2.2. Strane fizi~ke osobe – – – 0,7 0,3 0,4 0,6 – – –

3. Banke 191,7 306,7 391,7 1.002,3 1.138,2 1.204,4 2.441,4 287,0 220,7 295,0 341,1 489,7

4. Hrvatska narodna banka 719,4 339,1 345,7 257,8 217,0 48,3 284,2 – – – 50,8 155,2

Ukupno (1+2+3+4) 3.502,1 3.970,8 4.950,5 6.699,7 7.022,9 6.632,8 9.104,1 989,0 727,1 995,4 998,7 1.417,2

C. Neto kupnja poslovnih banaka (A-B)

1. Pravne osobe –503,4 –871,5 –1.404,1 –2.007,4 –1.470,1 –1.562,1 –2.098,4 –289,4 –204,2 –306,6 –199,9 –346,8

2. Fizi~ke osobe 1.103,5 1.046,7 1.327,2 1.167,5 1.261,7 1.276,8 1.585,4 1,3 92,9 112,1 131,5 175,5

2.1. Doma}e fizi~ke osobe 660,1 719,1 952,0 770,3 843,0 901,9 1.058,2 –14,1 76,5 95,0

2.2. Strane fizi~ke osobe 443,4 327,6 375,2 397,3 418,7 374,9 527,3 15,4 16,4 17,1

3. Hrvatska narodna banka –497,5 –168,3 –284,3 –200,7 365,2 886,5 –116,0 45,0 – 19,1 –50,8 –155,2

Ukupno (1+2+3) 102,7 6,9 –361,3 –1.040,6 156,8 601,2 –628,9 –243,1 –111,3 –175,4 –119,2 –326,4

Bilje{ka: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke

Kupnja inozemnih sredstava pla}anja – – – – – 106,5 61,4 – 25,0 –

Prodaja inozemnih sredstava pla}anja – – – – 171,0 97,7 61,1 – – –

Tablica G3: Trgovanje poslovnih banaka inozemnim sredstvima pla}anja

Podaci o trgovanju poslovnih banaka inozemnim sredstvima pla}a-
nja obuhva}aju transakcije kupnje i prodaje inozemnih sredstava pla-
}anja na doma}em deviznom tr`i{tu. Transakcije su klasificirane pre-
ma kategorijama sudionika (pravne i fizi~ke osobe, banke, Hrvatska
narodna banka). Izvor podataka su izvje{}a poslovnih banaka o trgovi-

ni inozemnim sredstvima pla}anja, koja se redovito dostavljaju Hrvat-
skoj narodnoj banci. Iznosi su iskazani u eurima, prethodnom konver-
zijom iz originalnih valuta prema prosje~nom te~aju HNB-a za iz-
vje{tajno razdoblje. Ostale se transakcije HNB-a odnose na prodaje i
kupnje inozemnih sredstava pla}anja koje Hrvatska narodna banka
obavlja za Ministarstvo financija.
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Tablica H1: Platna bilanca – svodna tablica (revidirani podaci)

U milijunima USD

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999.
2000.

1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.a

A. TEKU]E TRANSAKCIJE (1+6) 623,0 853,4 –1.441,5 –1.091,3 –2.325,1 –1.530,6 –1.522,6 –414,8 –336,1 785,0 –565,2

1. Robe, usluge i dohodak (2+5) 295,3 327,1 –2.243,8 –2.113,7 –3.194,5 –2.236,6 –2.022,9 –609,6 –519,9 585,2 –745,5

1.1. Prihodi 6.317,7 7.266,5 7.306,0 8.112,3 8.578,4 8.963,5 8.370,0 1.668,5 2.126,2 3.258,9 1.965,0

1.2. Rashodi –6.022,4 –6.939,4 –9.549,8 –10.226,0 –11.772,9 –11.200,1 –10.392,9 –2.278,1 –2.646,2 –2.673,6 –2.710,5

2. Robe i usluge (3+4) 414,9 491,7 –2.215,0 –2.043,8 –3.172,0 –2.072,6 –1.673,4 –495,7 –419,3 693,8 –759,2

2.1. Prihodi 6.189,6 7.117,5 7.087,2 7.842,4 8.214,6 8.568,6 8.117,8 1.610,2 2.017,8 3.197,3 1.826,1

2.2. Rashodi –5.774,7 –6.625,9 –9.302,2 –9.886,2 –11.386,6 –10.641,2 –9.791,1 –2.105,8 –2.437,1 –2.503,5 –2.585,3

3. Robe –723,2 –1.141,6 –3.259,3 –3.623,5 –5.196,2 –4.147,4 –3.298,6 –547,7 –892,1 –802,0 –995,6

3.1. Prihodi 3.903,8 4.260,4 4.632,7 4.545,7 4.210,3 4.604,5 4.394,7 1.093,4 1.123,0 1.214,1 1.136,5

3.2. Rashodi –4.627,0 –5.402,0 –7.892,0 –8.169,2 –9.406,5 –8.751,9 –7.693,3 –1.641,2 –2.015,1 –2.016,1 –2.132,1

4. Usluge 1.138,1 1.633,3 1.044,3 1.579,7 2.024,2 2.074,8 1.625,2 52,1 472,8 1.495,8 236,4

4.1. Prihodi 2.285,8 2.857,1 2.454,5 3.296,7 4.004,3 3.964,1 3.723,0 516,7 894,8 1.983,2 689,6

4.2. Rashodi –1.147,7 –1.223,8 –1.410,2 –1.717,0 –1.980,1 –1.889,3 –2.097,8 –464,6 –422,0 –487,4 –453,2

5. Dohodak –119,6 –164,5 –28,8 –69,9 –22,4 –164,0 –349,5 –114,0 –100,6 –108,6 13,6

5.1. Prihodi 128,2 149,0 218,8 269,8 363,8 394,9 252,2 58,3 108,5 61,6 138,9

5.2. Rashodi –247,7 –313,5 –247,6 –339,7 –386,2 –558,9 –601,7 –172,3 –209,1 –170,2 –125,2

6. Teku}i transferi 327,7 526,3 802,3 1.022,4 869,4 706,0 500,3 194,9 183,8 199,8 180,4

6.1. Prihodi 507,5 669,1 971,1 1.173,2 964,0 919,1 835,2 238,2 233,8 249,2 245,2

6.2. Rashodi –179,8 –142,8 –168,8 –150,8 –94,6 –213,1 –335,0 –43,4 –50,0 –49,4 –64,8

B. KAPITALNE I FINANCIJSKE
TRANSAKCIJE

–388,5 –262,0 1.095,6 1.995,3 2.651,6 1.469,0 1.484,2 624,3 –223,8 –475,6 412,9

B1. Kapitalne transakcije 0,0 0,0 0,0 16,2 21,5 19,1 24,9 6,2 6,4 3,7 4,3

B2. Financijske transakcije,
isklju~uju}i me|unarodne pri~uve

78,0 481,4 1.538,8 2.512,3 3.058,2 1.601,5 1.887,8 591,3 78,0 –183,8 413,9

1. Izravna ulaganja 101,7 110,2 108,8 486,4 346,7 834,9 1.444,6 406,1 269,8 115,4 36,6

1.1. U inozemstvo –18,5 –6,8 –5,4 –24,4 –186,1 –97,5 –34,4 7,9 8,5 –18,9 –21,3

1.2. U Hrvatsku 120,2 117,0 114,2 510,8 532,9 932,4 1.479,0 398,2 261,3 134,3 57,9

2. Portfeljna ulaganja 0,0 10,9 4,9 628,3 577,0 14,9 574,0 444,4 5,6 303,0 –20,5

2.1. Sredstva –0,4 1,0 0,3 6,2 11,1 –0,1 –0,3 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2. Obveze 0,4 10,0 4,6 622,1 565,9 15,1 574,3 444,4 5,7 303,0 –20,5

3. Ostala ulaganja –23,7 360,3 1.425,1 1.397,6 2.134,4 751,7 –130,8 –259,2 –197,4 –602,2 397,8

3.1. Sredstva –165,8 –16,0 419,5 794,4 171,3 348,8 –588,4 111,5 –153,1 –1.004,7 –35,9

3.2. Obveze 142,0 376,3 1.005,6 603,3 1.963,2 402,9 457,7 –370,7 –44,3 402,5 433,7

B3. Me|unarodne pri~uve HNB-a –466,5 –743,4 –443,1 –533,3 –428,0 –151,5 –428,5 26,8 –308,2 –295,5 –5,3

C. NETO POGRE[KE I PROPUSTI –234,5 –591,4 345,9 –904,0 –326,5 61,7 38,4 –209,6 559,9 –309,5 152,2

a Preliminarni podaci

Tablice H1 – H5: Platna bilanca

Platna bilanca sastavlja se u skladu s metodologijom koju je prepo-
ru~io Me|unarodni monetarni fond (Balance of Payments Manual, pe-
to izdanje, 1993.). Skupine izvora podataka za sastavljanje su: izvje{}a
Dr`avnog zavoda za statistiku, Hrvatskog zavoda za zdravstveno osigu-
ranje, Zavoda za platni promet, poslovnih banaka, poduze}a i Hrvat-
ske narodne banke, te statisti~ka istra`ivanja Instituta za turizam i Hr-
vatske narodne banke.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u ameri~kim dolari-
ma (USD) i domicilnoj valuti (HRK). Pri sastavljanju platne bilance u
obje izvje{tajne valute koriste se identi~ne skupine izvora podataka, te
identi~na na~ela obuhvata transakcija i procedure sastavljanja pojedi-
nih stavki. Ovisno o raspolo`ivim izvorima podataka, prera~unavanje
vrijednosti transakcija iz originalnih valuta u izvje{tajne valute obavlja
se:
� primjenom srednjih te~ajeva Hrvatske narodne banke na dan

transakcije,
� primjenom mjese~nih i tromjese~nih srednjih prosje~nih te~aje-

va Hrvatske narodne banke,
� pri procjeni transakcija koje ~ine razliku stanja vrednovanih pre-

ma te~aju na kraju razdoblja, promjene stanja u originalnim valu-
tama pretvaraju se u dolarske i kunske promjene kori{tenjem
prosje~nih mjese~nih te~ajeva valuta u odnosu prema ame-
ri~kom dolaru.

Platnobilan~ne stavke Izvoz i Uvoz robe iskazuju se prema fob pari-
tetu. Osnovni izvor podataka za te pozicije su Priop}enja Dr`avnog za-
voda za statistiku o robnoj razmjeni Republike Hrvatske s inozem-
stvom. Podaci Dr`avnog zavoda za statistiku modificiraju se prema
prihva}enoj metodologiji za sastavljanje platne bilance: uvoz robe, u
statistici me|unarodne robne razmjene iskazan prema cif paritetu, pri-
lago|ava se fob paritetu (prilagodba za klasifikaciju), a obje se stavke
(izvoz i uvoz robe) prilago|uju za obuhvat kako bi odgovarale definici-
jama robe kao platnobilan~ne kategorije, a nisu sadr`ane u statistici
robne razmjene s inozemstvom.

Kod izvoza robe, po~ev{i od prvog tromjese~ja 1999. godine,
obuhvat je uve}an za procjenu potro{nje inozemnih putnika u Repub-
lici Hrvatskoj ostvarenu individualnim kupovinama, dobivenu na te-
melju Ankete o potro{nji inozemnih putnika u Hrvatskoj, koju zajed-
ni~ki provode Hrvatska narodna banka i Institut za turizam. Kod uvoza
robe, razlika izme|u cif i fob pariteta procjenjuje se na temelju statis-
ti~kog istra`ivanja HNB-a na uzorcima najve}ih 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 gra|ana u inozemstvu, dobivenom na temelju statisti~kog
istra`ivanja HNB-a (od prvog tromjese~ja 1999. godine koriste se proc-
jene na temelju Ankete o potro{nji doma}ih putnika u inozemstvu, ko-
ju zajedni~ki provode Hrvatska narodna banka i Institut za turizam). U
razdoblju od 1993. do 1996. godine uvoz robe iz statistike me|u-
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Tablica H2: Platna bilanca – robe i usluge (revidirani podaci)

U milijunima USD

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999.
2000.

1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.a

1. Robe –723,2 –1.141,6 –3.259,3 –3.623,5 –5.196,2 –4.147,4 –3.298,6 –547,7 –892,1 –802,0 –995,6

1.1. Prihodi 3.903,8 4.260,4 4.632,7 4.545,7 4.210,3 4.604,5 4.394,7 1.093,4 1.123,0 1.214,1 1.136,5

1.1.1. Izvoz fob u
vanjskotrgovinskoj statistici

3.903,8 4.260,4 4.632,7 4.511,8 4.170,7 4.541,1 4.302,5 1.069,0 1.096,5 1.160,6 1.105,6

1.1.2. Prilagodbe za obuhvat 0,0 0,0 0,0 33,9 39,6 63,4 92,2 24,4 26,5 53,5 31,0

1.2. Rashodi –4.627,0 –5.402,0 –7.892,0 –8.169,2 –9.406,5 –8.751,9 –7.693,3 –1.641,2 –2.015,1 –2.016,1 –2.132,1

1.2.1. Uvoz cif u
vanjskotrgovinskoj statistici

–4.666,4 –5.229,3 –7.509,9 –7.787,9 –9.104,0 –8.383,1 –7.798,6 –1.659,0 –2.048,4 –2.029,4 –2.185,9

1.2.2. Prilagodbe za obuhvat –292,0 –544,0 –915,3 –934,3 –948,9 –964,0 –448,4 –100,0 –112,1 –130,8 –101,4

1.2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 331,3 371,3 533,2 552,9 646,4 595,2 553,7 117,8 145,4 144,1 155,2

2. Usluge 1.138,1 1.633,3 1.044,3 1.579,7 2.024,2 2.074,8 1.625,2 52,1 472,8 1.495,8 236,4

2.1. Prijevoz 314,4 321,0 313,8 310,0 282,5 227,6 83,8 27,1 33,5 58,1 59,3

2.1.1. Prihodi 646,2 665,1 707,3 710,6 681,5 565,7 484,0 109,9 130,7 160,3 156,3

2.1.2. Rashodi –331,8 –344,0 –393,5 –400,6 –399,0 –338,1 –400,1 –82,8 –97,2 –102,2 –97,0

2.2. Putovanja – turizam 935,2 1.405,5 927,5 1.503,6 1.993,0 2.133,2 1.742,0 79,9 421,0 1.486,8 202,1

2.2.1. Prihodi 1.309,8 1.801,4 1.349,1 2.014,0 2.523,1 2.733,4 2.493,4 234,8 548,8 1.652,3 322,1

2.2.2. Rashodi –374,6 –395,9 –421,6 –510,4 –530,1 –600,3 –751,4 –154,8 –127,8 –165,5 –120,0

2.3. Ostale usluge –111,6 –93,2 –196,9 –233,9 –251,4 –286,0 –200,6 –55,0 18,3 –49,0 –25,0

2.3.1. Prihodi 329,7 390,7 398,2 572,1 799,6 665,0 745,7 172,1 215,3 170,6 211,1

2.3.2. Rashodi –441,3 –483,9 –595,1 –806,0 –1.051,0 –951,0 –946,3 –227,0 –196,9 –219,7 –236,1

Ukupno (1+2) 414,9 491,7 –2.215,0 –2.043,8 –3.172,0 –2.072,6 –1.673,4 –495,7 –419,3 693,8 –759,2

a Preliminarni podaci

narodne robne razmjene dopunjava se i procjenom uvoza u slobodne
carinske zone (izra|enom u HNB-u), dok su od 1997. godine podaci o
tom uvozu sadr`ani u statistici robne razmjene s inozemstvom.

Po~ev{i od prvog tromjese~ja 1999. godine, prihodi i rashodi veza-
ni uz transportne usluge sastavljaju se kori{tenjem podataka iz novog
istra`ivanja HNB-a o uslugama u me|unarodnom prijevozu, uz dvije
iznimke: prvo, prihodi i rashodi s osnove cestovnog prijevoza sastavlja-
ju se kori{tenjem podataka o ostvarenom platnom prometu s inozem-
stvom, drugo, dio rashoda od transportnih usluga koji se odnosi na
prijevoz robe prilikom uvoza u RH temelji se na anketi najve}ih hrvat-
skih uvoznika (a koja se provodi u sklopu prilagodbe podataka o uvozu
robe sa cif pariteta na fob paritet);

Prihodi od putovanja – turizam ra~unaju se od prvog tromjese~ja
1999. godine na temelju rezultata Ankete o potro{nji inozemnih putni-
ka u Hrvatskoj, koju zajedni~ki provode Hrvatska narodna banka i In-
stitut za turizam, a dopunjuju se podacima Hrvatskog zavoda za zdrav-
stveno osiguranje o obavljenim zdravstvenim uslugama nerezidenti-
ma.

Rashodi za putovanja – turizam izra~unavaju se od prvog tromje-
se~ja 1999. godine na temelju rezultata Ankete o potro{nji doma}ih
putnika u inozemstvu, a dopunjuju se podacima o deviznim rashodi-
ma HZZO-a.

Ostale usluge uklju~uju podatke iz statistike platnog prometa s ino-
zemstvom koji se odnose na investicijske radove u inozemstvu, provi-
zije za zastupanje, usluge osiguranja, usluge otpremni{tva, po{tanske
usluge te tro{kove hrvatskih predstavni{tava u inozemstvu. Tim se kate-
gorijama dodaje i dio neklasificiranih usluga koji se mo`e objasniti li-
nearnim trendom te procjena izdataka me|unarodnih mirovnih i hu-
manitarnih misija na robu i usluge u Republici Hrvatskoj, izra|ena na
temelju statisti~kog istra`ivanja Hrvatske narodne banke.

Ra~un dohotka uklju~uje podatke iz statistike platnog prometa s
inozemstvom o naknadama zaposlenima, pla}anjima i naplatama po
osnovi kamata, podatke iz statisti~kog istra`ivanja HNB-a o ispla}enim
i napla}enim dohocima od inozemnih izravnih i portfeljnih ulaganja
privatnih sektora, podatke Hrvatske narodne banke i Zavoda za platni

promet o ispla}enim dohocima od inozemnih portfeljnih ulaganja u
slu`bene sektore te procjenu prihoda od faktorskih usluga rezidenata
mirovnim i humanitarnim misijama u Republici Hrvatskoj, izra|enu na
temelju statisti~kog istra`ivanja Hrvatske narodne banke. U razdoblju
od 1993. do 1996. godine podaci o dohocima od inozemnih izravnih
ulaganja ne sadr`e podatke o zadr`anoj dobiti.

Teku}i transferi sektora dr`ave uklju~uju podatke iz statistike plat-
nog prometa s inozemstvom o isplatama mirovina i ostalih socijalnih
potpora, nov~ane pomo}i i darove te podatke iz statistike robne raz-
mjene Republike Hrvatske s inozemstvom o izvozu i uvozu robe bez
obveze pla}anja protuvrijednosti.

Prihodi od transfera ostalih sektora uklju~uju podatke iz statistike
platnog prometa s inozemstvom o ukupnoj vrijednosti deviznih dozna-
ka primljenih iz inozemstva, koji se uve}avaju za procjenu neregistrira-
nih transfera. Ta se procjena bilje`i kao 15% razlike izme|u neob-
ja{njenoga deviznog priljeva i odljeva sektora stanovni{tvo.

Devizni priljev sektora stanovni{tvo obuhva}a strani efektivni novac
otkupljen na mjenja~kim mjestima od rezidenata i strani efektivni no-
vac polo`en na devizne ra~une rezidenata kod doma}ih 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 obja{njeni dio: procijenjene prihode od turizma i procije-
njenu potro{nju inozemnih putnika u Republici Hrvatskoj ostvarenu
individualnim kupovinama (Anketa o potro{nji inozemnih putnika u
Hrvatskoj, koju zajedni~ki provode Hrvatska narodna banka i Institut
za turizam), te za procijenjenu potro{nju pripadnika mirovnih i huma-
nitarnih misija u Republici Hrvatskoj na robu i usluge.

Devizni odljev sektora stanovni{tvo obuhva}a strani efektivni novac
kupljen na mjenja~kim mjestima i strani efektivni novac podignut s de-
viznih ra~una rezidenata kod doma}ih banaka uve}an 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 obja{njeni
dio: procijenjene rashode turizma i procijenjenu potro{nju doma}ih
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Tablica H3: Platna bilanca – dohodak i teku}i transferi (revidirani podaci)

U milijunima USD

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999.
2000.

1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.a

1. Dohodak –119,6 –164,5 –28,8 –69,9 –22,4 –164,0 –349,5 –114,0 –100,6 –108,6 13,6

1.1. Naknade zaposlenima 17,1 35,3 38,7 38,9 55,6 69,7 60,3 15,2 15,0 17,7 21,2

1.1.1. Prihodi 17,1 35,3 38,7 46,7 70,2 81,0 75,2 17,7 18,5 21,1 24,9

1.1.2. Rashodi 0,0 0,0 0,0 –7,8 –14,6 –11,4 –14,9 –2,6 –3,4 –3,4 –3,7

1.2. Dohodak od izravnih ulaganja 0,3 12,2 0,6 9,8 –52,0 –100,6 –69,5 –4,1 –98,8 –21,3 –6,9

1.2.1. Prihodi 0,4 13,2 7,0 17,5 16,9 5,3 4,2 0,7 0,9 1,9 1,9

1.2.2. Rashodi –0,1 –1,0 –6,3 –7,6 –68,9 –105,9 –73,7 –4,9 –99,7 –23,3 –8,8

1.3. Dohodak od portfeljna ulaganja 0,0 0,1 –0,1 –2,0 –91,5 –102,6 –129,2 –84,5 –14,0 –73,6 –6,1

1.3.1. Prihodi 0,0 0,1 0,2 0,2 2,6 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

1.3.2. Rashodi 0,0 0,0 –0,3 –2,2 –94,1 –102,8 –129,3 –84,5 –14,0 –73,6 –6,1

1.4. Dohodak od ostalih ulaganja –137,0 –212,2 –68,0 –116,6 65,6 –30,5 –211,1 –40,5 –2,9 –31,4 5,4

1.4.1. Prihodi 110,6 100,3 173,0 205,6 274,1 308,3 172,8 39,8 89,1 38,5 112,0

1.4.2. Rashodi –247,6 –312,5 –240,9 –322,2 –208,6 –338,8 –383,9 –80,3 –92,0 –69,9 –106,6

2. Teku}i transferi 327,7 526,3 802,3 1.022,4 869,4 706,0 500,3 194,9 183,8 199,8 180,4

2.1. Dr`ava 245,1 234,5 279,8 154,5 32,8 –9,2 –130,3 1,2 –1,9 11,2 –10,6

2.1.1. Prihodi 252,0 261,1 309,2 193,4 55,6 77,6 76,2 18,5 17,6 33,9 19,7

2.1.2. Rashodi –6,9 –26,6 –29,3 –38,9 –22,8 –86,8 –206,5 –17,3 –19,6 –22,6 –30,4

2.2. Ostali sektori 82,6 291,8 522,4 867,9 836,5 715,2 630,5 193,7 185,7 188,6 191,0

2.2.1. Prihodi 255,5 408,0 661,9 979,7 908,4 841,5 759,0 219,7 216,1 215,4 225,5

2.2.2.Rashodi –172,9 –116,2 –139,5 –111,9 –71,9 –126,3 –128,5 –26,0 –30,4 –26,8 –34,4

Ukupno (1+2) 208,1 361,8 773,5 952,5 847,0 542,0 150,8 80,9 83,2 91,2 194,0

a Preliminarni podaci

putnika u inozemstvu ostvarenu individualnim kupovinama (Anketa o
potro{nji doma}ih putnika u inozemstvu, koju zajedni~ki 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).

Kapitalni ra~un sastoji se od podataka o prihodima i rashodima s os-
nove iseljeni~kih transfera (iz podataka o ostvarenom platnom prome-
tu s inozemstvom).

Inozemna izravna i portfeljna ulaganja uklju~uju podatke o tim ula-
ganjima iz statisti~kog istra`ivanja HNB-a te podatke iz registara vrijed-
nosnih papira slu`benih sektora (sredi{nje banke i sredi{nje dr`ave)
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 sadr`e du`ni~ka izravna ula-
ganja, kao ni zadr`anu dobit ulaga~a.

Ostala ulaganja klasificirana su prema sljede}im institucionalnim
sektorima: Hrvatska narodna banka, dr`ava, banke i ostali sektori. Sek-
tor dr`ava obuhva}a sredi{nju dr`avu, 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 obuhva}a podatke o pla}enim avansima za uvoz
robe od strane hrvatskih uvoznika, a od prvog tromjese~ja 1999. godi-
ne obuhva}a i podatke o kreditima s dospije}em do 90 dana koje su
hrvatski izvoznici odobrili inozemnim kupcima te podatke o odobre-
nim dugoro~nim i kratkoro~nim (od 91 dana do 1 godine) trgovinskim
kreditima za sektor dr`ava i ostale sektore.

Pozicija Sredstva – Krediti sadr`i 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 prikazuje promjenu
stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava banaka ovla{tenih za pos-

lovanje s inozemstvom umanjenu za dio deviznih sredstava koje pos-
lovne banke deponiraju u HNB-u kao dio obvezne pri~uve. Pozicija
Sredstva – Valuta i depoziti – Ostali sektori obuhva}a dio neto deviz-
nog priljeva sektora stanovni{tvo koji nije klasificiran na teku}i ra~un, a
{to iznosi 85% neto neobja{njenoga deviznog priljeva preko sektora
stanovni{tvo.

Pozicija Obveze – Trgovinski krediti sastavlja se od prvog tromje-
se~ja 1996. godine i uklju~uje podatke o kreditima s dospije}em do 90
dana koje hrvatski uvoznici koriste od inozemnih dobavlja~a. Od pr-
vog tromjese~ja 1999. godine ta pozicija obuhva}a i podatke o prim-
ljenim avansima za izvoz robe koje su hrvatski uvoznici primili od ino-
zemnih kupaca, te podatke o primljenim dugoro~nim i kratkoro~nim
(od 91 dana do 1 godine) trgovinskim kreditima za sektor dr`ava i osta-
le sektore.

Podaci o kreditima primljenim iz inozemstva i pripadaju}im ka{nje-
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 obuhva}a promjene dijelova
devizne i kunske inozemne pasive sektora monetarne vlasti (HNB-a) i
banke, koji se odnose na teku}e ra~une, oro~ene depozite i depozite s
otkaznim rokom, depozite po vi|enju te depozitni novac.

Promjene me|unarodnih pri~uva Hrvatske narodne banke na tran-
sakcijskoj osnovi procijenjene su kori{tenjem ra~unovodstvenih poda-
taka o stanjima deviznih pri~uva u pojedinim valutama krajem mjese-
ca. Procjena transakcija za razdoblje 1993. – 1. tromjese~je 1999. nap-
ravljena je tako da su promjene u originalnim valutama pretvorene u
dolarske promjene kori{tenjem prosje~nih mjese~nih te~ajeva valuta
sadr`anih u pri~uvama u odnosu prema ameri~kom dolaru. Po~ev{i od
drugog tromjese~ja 1999., izvor podataka o promjenama me|unarod-
nih pri~uva jest Izvje{}e o transakcijama deviznim pri~uvama, koje sas-
tavlja Direkcija ra~unovodstva Hrvatske narodne banke.
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Tablica H4: Platna bilanca – ostala ulaganja (revidirani podaci)

U milijunima USD

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999.
2000.

1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.a

SREDSTVA –165,8 –16,0 419,5 794,4 171,3 348,8 –588,4 111,5 –153,1 –1.004,7 –35,9

1. Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 36,3 18,1 –19,5 –172,5 334,2 –235,3 –74,2 51,6

1.1. Dr`ava 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 0,0 0,0 0,0 36,3 18,1 –19,5 –172,5 334,2 –235,3 –74,2 51,6

1.2.1. Dugoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –13,8 0,7 –3,2 1,2 3,6

1.2.2. Kratkoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 36,3 18,1 –19,5 –158,6 333,5 –232,1 –75,4 48,0

2. Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –84,3 0,9 –3,7 –1,5 –5,2

2.1. Dr`ava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,1 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1.1. Dugoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,1 0,0 0,0 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 0,0 0,0 0,0 –85,4 0,9 –3,7 –1,5 –5,2

2.2.1. Dugoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –76,1 0,0 –3,1 –0,9 –1,3

2.2.2. Kratkoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –9,3 0,9 –0,6 –0,5 –4,0

2.3. Ostali sektori 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.3.1. Dugoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

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 –165,8 –16,0 419,5 758,0 153,2 368,3 –331,7 –223,6 85,9 –929,0 –82,3

3.1. Banke –210,6 –189,5 –467,1 –622,6 –341,1 383,8 340,6 –304,8 68,7 –494,0 –119,3

3.2. Ostali sektori 44,8 173,5 886,6 1.380,6 494,3 –15,5 –672,2 81,1 17,2 –435,0 37,0

OBVEZE 142,0 376,3 1.005,6 603,3 1.963,2 402,9 457,7 –370,7 –44,3 402,5 433,7

1. Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 390,1 217,9 –466,9 36,8 –161,3 –162,6 381,8 164,8

1.1. Dr`ava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7 –0,7 –1,5 –0,6 –0,4

1.1.1. Dugoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –1,0 –0,1 –0,4 0,0 0,0

1.1.2. Kratkoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,6 –0,7 –1,1 –0,5 –0,4

1.2. Ostali sektori 0,0 0,0 0,0 390,1 217,9 –466,9 36,2 –160,5 –161,1 382,4 165,2

1.2.1. Dugoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –36,7 –10,6 2,2 –5,1 –17,4

1.2.2. Kratkoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 390,1 217,9 –466,9 72,9 –149,9 –163,4 387,5 182,7

2. Krediti –116,3 –29,6 425,6 666,6 1.474,1 1.045,7 385,2 –158,3 78,2 15,1 368,4

2.1. Hrvatska narodna banka –24,0 105,5 97,6 –4,3 37,3 –8,9 –31,4 0,0 –14,6 0,0 –14,1

2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a –24,0 105,5 97,6 –4,3 37,3 –8,9 –31,4 0,0 –14,6 0,0 –14,1

2.1.1.1. Kori{tenja 0,0 114,2 103,0 0,0 39,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1.1.2. Otplate –24,0 –8,7 –5,4 –4,3 –2,2 –8,9 –31,4 0,0 –14,6 0,0 –14,1

2.2. Dr`ava –119,3 –131,5 –47,2 268,6 95,7 –61,4 182,6 –29,2 –75,9 6,0 323,1

2.2.1. Dugoro~ni krediti –119,3 –131,5 –147,2 260,4 104,2 –12,2 229,8 43,9 –75,9 6,0 –36,9

2.2.1.1. Kori{tenja 3,7 10,4 9,4 349,8 180,7 248,0 297,2 64,9 43,8 27,7 50,9

2.2.1.2. Otplate –123,0 –141,9 –156,6 –89,4 –76,4 –260,2 –67,4 –21,1 –119,7 –21,8 –87,9

2.2.2. Kratkoro~ni krediti (neto) 0,0 0,0 100,0 8,2 –8,6 –49,2 –47,2 –73,1 0,0 0,0 360,0

2.3. Banke –20,6 6,3 218,3 200,4 399,2 311,6 –66,9 –69,3 –58,1 12,2 –73,6

2.3.1. Dugoro~ni krediti –38,0 –8,7 –52,1 64,4 337,3 362,3 –53,9 –60,0 –54,5 14,9 –73,0

2.3.1.1. Kori{tenja 55,2 69,4 72,0 167,5 587,9 517,0 589,4 20,5 45,1 231,0 12,9

2.3.1.2. Otplate –93,2 –78,1 –124,1 –103,1 –250,6 –154,7 –643,3 –80,5 –99,6 –216,2 –85,9

2.3.2. Kratkoro~ni krediti (neto) 17,4 15,0 270,4 135,9 61,9 –50,7 –13,0 –9,3 –3,6 –2,7 –0,5

2.4. Ostali sektori 47,6 –9,8 156,9 202,1 942,0 804,3 300,9 –59,8 226,8 –3,1 132,9

2.4.1. Dugoro~ni krediti –32,2 –4,6 57,4 128,8 747,0 668,0 247,2 –54,3 187,8 20,9 141,6

2.4.1.1. Kori{tenja 94,7 104,5 233,7 327,0 1.007,0 969,7 770,9 89,4 261,7 95,9 266,1

2.4.1.2. Otplate –126,9 –109,1 –176,3 –198,2 –259,9 –301,8 –523,6 –143,8 –74,0 –75,0 –124,6

2.4.2. Kratkoro~ni krediti (neto) 79,8 –5,2 99,5 73,3 194,9 136,4 53,7 –5,5 39,1 –24,0 –8,6

3. Valuta i depoziti 0,0 46,3 274,3 25,9 271,1 –175,9 35,6 –51,1 40,0 5,6 –99,4

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 0,0

3.2. Banke 0,0 46,3 274,3 25,9 271,1 –175,9 35,6 –51,1 40,0 5,6 –99,4

4. Ostale obveze (kratkoro~ne) 258,4 359,5 305,7 –479,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4.1. Dr`ava 189,6 243,9 213,1 125,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4.2. Banke 50,0 78,4 78,8 –604,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4.3. Ostali sektori 18,8 37,3 13,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

a Preliminarni podaci
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Tablica H5: Platna bilanca – svodna tablica (revidirani podaci)

U milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999.
2000.

1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.a

A. TEKU]E TRANSAKCIJE (1+6) 4.381,2 5.638,8 –7.823,3 –6.009,0 –14.078,7 –9.726,7 –10.642,1 –3.269,0 –2.794,7 6.550,8 –4.411,3

1. Robe, usluge i dohodak (2+5) 3.000,1 1.884,0 –12.017,4 –11.574,1 –19.421,5 –14.223,5 –14.269,4 –4.794,6 –4.308,6 4.882,7 –5.976,8

1.1. Prihodi 24.094,3 43.154,9 38.281,5 44.010,1 53.096,0 57.052,5 59.726,6 13.063,9 17.499,6 27.216,3 17.577,5

1.2. Rashodi –21.094,2 –41.270,9 –50.299,0 –55.584,2 –72.517,4 –71.276,1 –73.996,1 –17.858,5 –21.808,2 –22.333,6 –23.554,3

2. Robe i usluge (3+4) 3.437,5 2.845,3 –11.864,0 –11.185,0 –19.349,8 –13.153,1 –11.828,1 –3.904,9 –3.489,3 5.790,5 –6.571,5

2.1. Prihodi 23.588,8 42.270,2 37.135,5 42.544,5 50.830,7 54.546,5 57.902,4 12.606,3 16.598,0 26.699,3 15.895,4

2.2. Rashodi –20.151,4 –39.425,0 –48.999,6 –53.729,5 –70.180,5 –67.699,6 –69.730,5 –16.511,1 –20.087,3 –20.908,8 –22.466,9

3. Robe –1.705,3 –6.687,4 –17.303,7 –19.692,1 –32.205,2 –26.422,2 –23.586,4 –4.313,9 –7.356,1 –6.673,7 –8.632,1

3.1. Prihodi 13.270,6 25.480,6 24.294,4 24.693,7 25.758,2 29.278,2 31.369,3 8.579,1 9.253,3 10.172,0 9.905,2

3.2. Rashodi –14.975,9 –32.168,1 –41.598,1 –44.385,8 –57.963,4 –55.700,4 –54.955,8 –12.892,9 –16.609,5 –16.845,8 –18.537,2

4. Usluge 5.142,8 9.532,7 5.439,7 8.507,1 12.855,4 13.269,1 11.758,3 409,0 3.866,8 12.464,3 2.060,6

4.1. Prihodi 10.318,2 16.789,6 12.841,2 17.850,8 25.072,5 25.268,3 26.533,1 4.027,2 7.344,6 16.527,3 5.990,2

4.2. Rashodi –5.175,4 –7.256,9 –7.401,5 –9.343,7 –12.217,1 –11.999,2 –14.774,7 –3.618,2 –3.477,8 –4.063,0 –3.929,6

5. Dohodak –437,3 –961,3 –153,4 –389,1 –71,7 –1.070,4 –2.441,3 –889,7 –819,3 –907,9 594,7

5.1. Prihodi 505,5 884,6 1.146,0 1.465,6 2.265,3 2.506,0 1.824,2 457,6 901,7 517,0 1.682,1

5.2. Rashodi –942,8 –1.846,0 –1.299,4 –1.854,7 –2.336,9 –3.576,5 –4.265,6 –1.347,3 –1.721,0 –1.424,8 –1.087,4

6. Teku}i transferi 1.381,1 3.754,9 4.194,2 5.565,1 5.342,8 4.496,8 3.627,3 1.525,6 1.513,9 1.668,1 1.565,5

6.1. Prihodi 2.055,6 5.064,7 5.076,3 6.387,5 5.925,4 5.846,2 5.882,5 1.865,4 1.924,3 2.078,7 2.120,5

6.2. Rashodi –674,5 –1.309,8 –882,2 –822,5 –582,6 –1.349,4 –2.255,2 –339,8 –410,4 –410,5 –555,0

B. KAPITALNE I FINANCIJSKE TRANSAKCIJE –1.172,0 –1.322,1 5.590,8 13.528,0 17.169,7 9.222,5 10.913,9 5.032,6 –1.483,6 –3.762,9 3.831,4

B1. Kapitalne transakcije 0,0 0,0 0,0 87,3 132,4 121,9 173,6 48,3 52,7 31,2 37,3

B2. Financijske transakcije, isklju~uju}i
me|unarodne pri~uve

676,4 3.011,4 7.858,7 16.321,4 19.722,5 10.155,2 14.041,2 4.830,3 1.014,7 –1.422,5 3.835,2

1. Izravna ulaganja 224,0 643,5 573,2 2.641,9 2.135,2 5.349,3 10.333,9 3.111,7 2.212,4 948,3 318,5

1.1. U inozemstvo –90,7 –40,9 –28,6 –132,8 –1.149,7 –619,7 –250,4 60,7 70,1 –160,0 –183,2

1.2. U Hrvatsku 314,8 684,4 601,8 2.774,7 3.284,8 5.969,1 10.584,3 3.051,0 2.142,3 1.108,3 501,7

2. Portfolio ulaganja –3,2 63,5 25,4 3.349,8 3.523,4 107,9 3.996,9 3.470,9 48,9 2.532,2 –178,5

2.1. Sredstva –1,4 6,2 1,4 33,7 70,6 –0,9 –2,1 –0,1 –0,4 –0,3 0,0

2.2. Obveze –1,8 57,2 24,0 3.316,1 3.452,8 108,8 3.999,1 3.471,0 49,2 2.532,6 –178,4

3. Ostala ulaganja 455,6 2.304,5 7.260,1 10.329,7 14.063,8 4.697,9 –289,6 –1.752,3 –1.246,6 –4.903,0 3.695,2

3.1. Sredstva –152,9 120,5 2.151,7 4.323,2 649,9 2.134,6 –5.241,7 462,6 –1.483,4 –8.405,4 –562,2

3.2. Obveze 608,6 2.184,0 5.108,4 6.006,5 13.414,0 2.563,3 4.952,0 –2.214,8 236,8 3.502,4 4.257,4

B3. Me|unarodne pri~uve HNB-a –1.848,4 –4.333,5 –2.267,9 –2.880,7 –2.685,2 –1.054,5 –3.300,9 154,0 –2.551,0 –2.371,6 –41,1

C. NETO POGRE[KE I PROPUSTI –3.209,3 –4.316,7 2.232,5 –7.519,0 –3.091,0 504,2 –271,8 –1.763,6 4.278,4 –2.787,9 579,9

a Preliminarni podaci
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Tablica H6: Me|unarodne pri~uve Hrvatske narodne banke i devizne pri~uve poslovnih banakaa

Na kraju razdoblja, u milijunima USD

Godina Mjesec

Me|unarodne pri~uve Hrvatske narodne banke

Devizne pri~uve
poslovnih banakaUkupno

Specijalna prava
vu~enja

Pri~uvna pozicija u
MMF-u

Devize

Ukupno Valuta i depoziti
Obveznice i
zadu`nice

1991. prosinac – – – – – – 200,9

1992. prosinac 166,8 – – 166,8 166,8 – 502,3

1993. prosinac 616,2 3,7 – 612,5 612,5 – 712,9

1994. prosinac 1.405,0 4,5 – 1.400,5 1.400,5 – 902,4

1995. prosinac 1.895,2 139,8 – 1.755,4 1.651,0 104,3 1.369,5

1996. prosinac 2.314,0 125,6 – 2.188,4 2.016,6 171,8 1.992,1

1997. prosinac 2.539,1 147,1 0,1 2.391,9 2.011,7 380,2 2.333,2

1998. prosinac 2.815,7 231,2 0,2 2.584,4 1.927,0 657,4 1.949,4

1999. prosinac 3.025,0 189,5 0,2 2.835,3 2.459,8 375,5 1.608,9

2000. sije~anj 2.853,1 186,8 0,2 2.666,1 2.288,9 377,1 1.647,0

velja~a 2.807,9 184,0 0,2 2.623,7 2.185,0 438,8 1.661,7

o`ujak 2.925,1 184,9 0,2 2.739,9 2.184,0 556,0 1.913,6

travanj 2.940,7 164,8 0,2 2.775,7 2.082,6 693,1 1.817,5

svibanj 3.100,8 165,9 0,2 2.934,7 2.240,5 694,2 1.830,4

lipanj 3.236,8 168,1 0,2 3.068,5 2.339,4 729,1 1.844,9

srpanj 3.511,3 165,1 0,2 3.346,0 2.645,5 700,5 2.102,2

kolovoz 3.424,9 162,9 0,2 3.261,8 2.650,4 611,4 2.330,9

rujan 3.378,7 161,2 0,2 3.217,3 2.583,6 633,7 2.338,9

listopad 3.374,6 145,7 0,2 3.228,7 2.539,2 689,5 2.286,1

studeni 3.336,9 144,9 0,2 3.191,8 2.536,1 655,7 2.368,7

prosinac 3.524,8 147,7 0,2 3.376,9 2.574,3 802,6 2.455,8

2001. sije~anj 3.394,1 146,7 0,2 3.247,2 2.347,6 899,7 2.274,2

velja~a 3.466,8 145,0 0,2 3.321,6 2.306,6 1.015,0 2.339,6

o`ujak 3.514,1 139,5 0,2 3.374,4 2.362,1 1.012,3 2.429,5

travanj 3.635,9 127,5 0,2 3.508,1 2.254,6 1.253,5 2.286,6

svibanjb 3.694,5 125,4 0,2 3.568,9 2.405,7 1.163,2 2.077,9

a Me|unarodne pri~uve Republike Hrvatske ~ine samo devizne pri~uve HNB-a; b Preliminarni podaci

Tablica H6: Me|unarodne pri~uve Hrvatske narodne banke i devizne pri~uve
poslovnih banaka

Me|unarodne pri~uve Hrvatske narodne banke iskazuju se u skla-
du s Priru~nikom za sastavljanje platne bilance (Me|unarodni mone-
tarni fond, 1993.) i uklju~uju ona potra`ivanja Hrvatske narodne ban-
ke od inozemstva koja se mogu koristiti za premo{}ivanje neuskla|e-

nosti me|unarodnih pla}anja. Me|unarodne pri~uve sastoje se od
specijalnih prava vu~enja, pri~uvne pozicije u MMF-u, strane valute i
depozita kod stranih banaka, te obveznica i zadu`nica.

Devizne pri~uve poslovnih banaka uklju~uju stranu valutu i depozi-
te doma}ih poslovnih banaka kod stranih banaka. Te su devizne pri~u-
ve dopunska rezerva likvidnosti za premo{}ivanje neuskla|enosti me-
|unarodnih pla}anja.
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Tablica H7: Me|unarodne pri~uve i devizna likvidnost

Na kraju razdoblja, u milijunima USD

1999. 2000. 2001.

XII. III. VI. IX. XII. I. II. III. IV.

I. Slu`bene me|unarodne pri~uve i ostale devizne pri~uve (pribli`na tr`i{na vrijednost)

A. Slu`bene me|unarodne pri~uve 2.847,4 2.750,4 3.158,3 3.302,4 3.432,3 3.389,3 3.442,2 3.398,3 3.518,4

(1) Devizne pri~uve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 2.616,3 2.268,1 2.477,0 2.283,5 2.567,4 2.356,0 2.480,4 2.411,4 2.726,9

(a) Du`ni~ki vrijednosni papiri 375,5 556,0 729,1 633,7 802,6 899,7 1.015,0 1.012,3 1.253,5

od toga: izdavatelji sa sjedi{tem u zemlji o kojoj se izvje{tava, ali
locirani u inozemstvu

(b) Ukupno valuta i depoziti kod: 2.240,8 1.712,1 1.748,0 1.649,8 1.764,8 1.456,4 1.465,4 1.399,1 1.473,4

(i) ostalih sredi{njih banaka,BIS-a i MMF-a 712,3 514,1 454,3 361,9 545,7 523,7 522,0 506,4 516,4

(ii) banaka sa sjedi{tem u zemlji o kojoj se izvje{tava

od toga: locirane u inozemstvu

(iii) banaka sa sjedi{tem izvan zemlje o kojoj se izvje{tava 1.528,6 1.198,0 1.293,7 1.288,0 1.219,1 932,7 943,4 892,6 957,0

od toga: locirane u zemlji o kojoj se izvje{tava

(2) Pri~uvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

(3) Specijalna prava vu~enja (SPV) 189,5 184,9 168,1 161,2 147,7 146,7 145,0 139,5 127,5

(4) Zlato

(5) Ostale devizne pri~uve 41,4 297,1 513,0 857,4 717,0 886,4 816,6 847,1 663,7

– obrnuti repo poslovi 41,4 297,1 513,0 857,4 717,0 886,4 816,6 847,1 663,7

B. Ostale devizne pri~uve 177,6 174,7 78,4 76,3 92,5 4,8 24,6 115,9 117,5

– oro~eni depoziti 177,6 174,7 78,4 76,3 92,5 4,8 24,6 115,9 117,5

C. Ukupno (A+B) 3.025,0 2.925,1 3.236,8 3.378,7 3.524,8 3.394,1 3.466,8 3.514,1 3.635,9

II. Obvezatni kratkoro~ni neto odljevi me|unarodnih i ostalih deviznih pri~uva (nominalna vrijednost)

1. Devizni krediti, du`ni~ki vrijednosni papiri i depoziti (ukupni neto
odljevi do 1 godine)

–932,6 –926,3 –891,0 –805,3 –1.210,8 –1.164,3 –1.496,8 –1.430,9 –1.398,6

(a) Hrvatska narodna banka –258,7 –183,2 –249,8 –253,8 –265,0 –243,5 –273,4 –270,7 –237,9

Do 1 mjesec Glavnica
Kamate

–90,2
–5,0

–87,4
–3,6

–148,0
–4,8

–114,9
–4,5

–107,6
–4,3

–114,3
–3,8

–67,6
–2,9

–119,2
–3,9

–114,8
–3,6

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica
Kamate

–123,6
–2,7

–69,2
–2,4

–60,7
–2,4

–107,7
–2,8

–116,5
–2,8

–99,1
–2,9

–178,2
–2,0

–118,5
–2,2

–79,0
–2,2

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica
Kamate

–29,9
–7,3

–14,9
–5,7

–30,9
–3,0

–18,4
–5,4

–29,0
–4,7

–18,8
–4,6

–17,7
–5,1

–19,6
–7,2

–33,7
–4,6

(b) Sredi{nja dr`ava (bez republi~kih fondova)a –673,9 –743,0 –641,1 –551,5 –945,8 –920,8 –1.223,4 –1.160,2 –1.160,8

Do 1 mjesec Glavnica
Kamate

–63,5
–58,3

–103,8
–4,7

–87,7
–66,9

–4,3
–1,8

–89,3
–69,0

–2,3
–13,1

–90,0
–62,5

–4,0
–3,2

–2,3
–3,2

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica
Kamate

–6,0
–42,9

–14,7
–13,3

–80,3
–15,0

–14,6
–12,8

–93,8
–77,1

–94,2
–66,6

–6,4
–6,9

–16,8
–17,1

–101,2
–76,5

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica
Kamate

–384,6
–118,7

–371,4
–235,2

–225,3
–166,0

–292,3
–225,7

–497,1
–119,6

–580,2
–164,5

–880,0
–177,5

–874,1
–245,0

–791,4
–186,0

2. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova, deviznih
ro~nica i me|uvalutnih swapova u odnosu na doma}u 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 –9,7 –38,1 –40,7 –30,6 –29,8 –29,8

– odljevi s osnove repo poslova (–) –21,3 –9,7 –38,1 –40,7 –30,6 –29,8 –29,8

Do 1 mjesec Glavnica
Kamate

–21,3
0,0

–9,7
0,0

–38,1
–0,1

–40,6
–0,1

–30,5
–0,1

–29,7
0,0

–19,8
0,0

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica
Kamate

–10,0
0,0

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica
Kamate

4. Ukupni kratkoro~ni neto odljevi me|unarodnih i ostalih
deviznih pri~uva (1+2+3)

–954,0 –936,0 –891,0 –843,4 –1.251,5 –1.194,9 –1.526,6 –1.430,9 –1.428,4

III. Potencijalni kratkoro~ni neto odljevi me|unarodnih pri~uva (nominalna vrijednost)

1. Potencijalne devizne obveze –869,9 –855,4 –935,1 –955,9 –969,3 –924,7 –943,2 –936,1 –954,4

(a) Izdane garancije s dospije}em od 1 godine –263,6 –226,9 –261,1 –303,9 –296,0 –293,8 –298,3 –285,4 –267,8

– Hrvatska narodna banka

– Sredi{nja dr`ava (bez republi~kih fondova)a –263,6 –226,9 –261,1 –303,9 –296,0 –293,8 –298,3 –285,4 –267,8

Do 1 mjesec –37,3 –6,0 –39,8 –10,3 –48,4 –1,5 –9,6 –37,7 –5,5

Preko 1 do 3 mjeseca –57,6 –36,2 –16,8 –59,2 –11,4 –47,3 –46,3 –35,7 –70,5
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Preko 3 mjeseca do 1 godine –168,7 –184,8 –204,5 –234,4 –236,2 –244,9 –242,4 –212,0 –191,7

(b) Ostale potencijalne obveze –606,2 –628,5 –674,0 –652,0 –673,2 –630,9 –644,9 –650,8 –686,6

– Hrvatska narodna banka –606,2 –628,5 –674,0 –652,0 –673,2 –630,9 –644,9 –650,8 –686,6

Do 1 mjesec

Preko 1 do 3 mjeseca –606,2 –628,5 –674,0 –652,0 –673,2 –630,9 –644,9 –650,8 –686,6

Preko 3 mjeseca do 1 godine

– Sredi{nja dr`ava (bez republi~kih fondova)a

2. Izdani devizni du`ni~ki vrijed. papiri s opcijom prodaje

3. Neiskori{teni okvirni krediti ugovoreni s: 80,0 80,0 80,0 80,0 80,0 80,0 80,0

– BIS (+) 80,0 80,0 80,0 80,0 80,0 80,0 80,0

– MMF (+)

4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema doma}oj valuti

5. Ukupni kratkoro~ni neto odljevi me|unarodnih i ostalih deviznih
pri~uva (1+2+3+4)

–789,9 –775,4 –855,1 –875,9 –889,3 –844,7 –863,2 –936,1 –954,4

IV. Bilje{ke

(a) kratkoro~ni kunski dug s valutnom klauzulom

u tome: sredi{nja dr`ava (bez republi~kih fondova)

(b) devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju u
devizama

(c) zaloKena imovina 177,0 173,3 72,8 67,5

(d) repo poslovi s vrijednosnim papirima

– posu|eni ili repo i uklju~eni u Dio I. –20,1 –10,0 –37,6 –40,0 –30,0 –30,0 –30,0

– posu|eni ili repo ali nisu uklju~eni u Dio I.

– primljeni ili ste~eni i uklju~eni u Dio I.

– primljeni ili ste~eni ali nisu uklju~eni u Dio I. 37,4 286,1 485,5 832,4 685,6 856,8 778,0 783,9 646,2

(e) financijski derivati (neto, po trKi{noj vrijednosti)

(f) valutna struktura slu`benih me|unarodnih pri~uvab

– SPV i valute koje ~ine SPV 2.983,7 2.885,2 3.196,0 3.378,7 3.524,8 3.389,3 3.442,2 3.398,2 3.518,4

– valute koje ne ~ine SPV 41,4 39,9 40,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

– po pojedinim valutama: USD
EURO
Ostale

1.186,1
1.405,1
433,8

1.128,7
1.425,7
370,7

1.310,2
1.644,2
282,4

1.239,3
1.909,9
229,5

922,5
2.453,9
148,4

869,6
2.372,4
147,3

863,6
2.433,0
145,6

842,5
2.415,6
140,2

915,1
2.475,0
128,2

a Preliminarni podaci za 2001.; b Do sije~nja 2001.: valutna struktura me|unarodnih i ostalih deviznih pri~uva.

Tablica H7: Me|unarodne pri~uve i devizna likvidnost

Me|unarodne pri~uve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu s
Predlo{kom o me|unarodnim pri~uvama i inozemnoj likvidnosti, koji
je sastavio MMF. Detaljno obja{njenje Predlo{ka nalazi se u materijalu
MMF-a “Data Template on International Reserves and Foreign Curren-
cy Liquidity – Operational Guidelines, Oct 1999".

Prvi dio Predlo{ka prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne
banke u konvertibilnoj stranoj valuti. Slu`bene me|unarodne pri~uve
(I. A) prikazuju samo one oblike imovine koje HNB mo`e u bilo kojem
trenutku koristiti za premo{}ivanje neuskla|enosti me|unarodnih pla-
}anja. Slu`bene me|unarodne pri~uve uklju~uju: kratkoro~ne ino-
zemne utr`ive du`ni~ke vrijednosne papire, efektivni strani novac, de-
vizne depozite po vi|enju, devizne oro~ene depozite koji se mogu raz-
ro~iti prije dospije}a, devizne oro~ene depozite s preostalim rokom
dospije}a do 3 mjeseca, pri~uvnu poziciju u MMF-u, specijalna prava
vu~enja, zlato i obrnute repo poslove s inozemnim utr`ivim du`ni~kim
vrijednosnim papirima. Ostale devizne pri~uve HNB-a (I. B) uklju~uju
devizne oro~ene depozite s rokom dospije}a du`im od 3 mjeseca.

Drugi dio Predlo{ka prikazuje fiksno ugovorene devizne neto obve-
ze Hrvatske narodne banke i sredi{nje dr`ave (isklju~uju}i republi~ke
fondove), koje dospijevaju tijekom idu}ih 12 mjeseci. Devizni krediti,
du`ni~ki vrijednosni papiri i depoziti (II. 1.) uklju~uju budu}a pla}anja
kamata na deviznu obveznu pri~uvu banaka kod HNB-a (uklju~eno je
samo pla}anje kamata za idu}i mjesec), pla}anja budu}ih dospije}a iz-
danih blagajni~kih zapisa HNB-a u stranoj valuti, budu}e otplate glav-
nice i pla}anja kamata na kredite primljene od MMF-a, te budu}e ot-
plate glavnice i pla}anja kamata na devizne dugove sredi{nje dr`ave
(isklju~uju}i republi~ke fondove). Agregatna kratka i duga pozicija de-
viznih terminskih poslova (II. 2.) uklju~uje budu}e naplate (predznak

+) ili pla}anja (predznak -) koje rezultiraju iz me|uvalutnih swapova
izme|u HNB-a i doma}ih poslovnih banaka (privremene prodaje ili
privremene kupnje deviza). Ostalo (II. 3.) uklju~uje budu}a pla}anja s
osnove repo poslova s inozemnim utr`ivim du`ni~kim vrijednosnim
papirima.

Tre}i dio Predlo{ka prikazuje ugovorene potencijalne neto devizne
obveze Hrvatske narodne banke i sredi{nje dr`ave (bez republi~kih
fondova), koje dospijevaju tijekom idu}ih 12 mjeseci. Potencijalne de-
vizne obveze (III. 1.) uklju~uju budu}e otplate glavnice i pla}anja ka-
mata na inozemne kredite za koje jam~i sredi{nja dr`ava, te stanje de-
vizne obvezne pri~uve banaka kod HNB-a (uklju~ivanje devizne ob-
vezne pri~uve temelji se na pretpostavkama da u budu}nosti ne}e biti
promjena stope ni promjena osnovice na deviznu obveznu pri~uvu,
koju ~ine devizni depoziti stanovni{tva kod banaka s preostalim rokom
dospije}a do 3 mjeseca). Neiskori{teni okvirni krediti prikazuju poten-
cijalne priljeve (predznak +) ili odljeve (predznak -) koji bi nastali ko-
ri{tenjem tih kredita.

^etvrti dio Predlo{ka prikazuje bilje{ke. Kratkoro~ni kunski dug s
valutnom klauzulom (IV. (a)) prikazuje obveze na temelju Zakona o
pretvaranju deviznih depozita gra|ana u javni dug Republike Hrvat-
ske, koje dospijevaju tijekom idu}ih 12 mjeseci. Zalo`ena imovina (IV.
(c)) prikazuje devizne oro~ene depozite s ugovorenim dospije}em du-
`im od 3 mjeseca iz stavke I. B, koji tako|er ~ine zalog. Repo poslovi s
vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolaterala koji su predmet
repo poslova i obrnutih repo poslova s vrijednosnim papirima, kao i
na~in evidentiranja tih poslova u Predlo{ku. Valutna struktura me|u-
narodnih i ostalih deviznih pri~uva odnosila se do prosinca 2000. godi-
ne na valutnu strukturu ukupne devizne imovine HNB-a (dio I). Od si-
je~nja 2001. godine valutna se struktura odnosi na slu`bene me|u-
narodne pri~uve (dio I).
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Tablica H8: Godi{nji i mjese~ni prosjeci srednjih deviznih te~ajeva Hrvatske narodne banke

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM

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 3,577417 2,155526

1994. 7,087400 0,524804 1,079560 0,371475 4,381763 9,166192 5,995300 3,692018

1995. 6,757758 0,518734 1,047969 0,321342 4,425311 8,252950 5,229967 3,649342

1996. 6,804708 0,513722 1,062735 0,352150 4,404976 8,479850 5,433800 3,614536

1997. 6,959708 0,505322 1,056355 0,361942 4,246962 10,081567 6,157050 3,555932

1998. 7,136608 0,514421 1,079581 0,366683 4,395149 10,539883 6,362292 3,619321

1999. 7,579622 0,550834 1,155501 0,391455 4,738375 11,504100 7,112441 3,875409

2000. 7,634973 0,554855 1,163944 0,394313 4,901679 12,529639 8,276819 3,903700

2000. sije~anj 7,704981 0,559943 1,174617 0,397929 4,788507 12,440665 7,591486 3,939494

velja~a 7,729438 0,561720 1,178345 0,399192 4,811082 12,556233 7,841584 3,951999

o`ujak 7,732695 0,561957 1,178842 0,399360 4,818371 12,644582 8,005323 3,953664

travanj 7,725391 0,561426 1,177728 0,398983 4,907308 12,918253 8,158377 3,949930

svibanj 7,695526 0,559256 1,173175 0,397400 4,945350 12,849028 8,508858 3,934660

lipanj 7,656650 0,556430 1,167249 0,395433 4,904278 12,174320 8,075785 3,914783

srpanj 7,611087 0,553119 1,160303 0,393080 4,907463 12,201744 8,082124 3,891487

kolovoz 7,575196 0,550511 1,154831 0,391226 4,885028 12,465103 8,353507 3,873136

rujan 7,530710 0,547278 1,148049 0,388929 4,913555 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 0,548864 1,151376 0,390056 4,960171 12,600643 8,828263 3,861546

prosinac 7,585632 0,551269 1,156422 0,391765 5,009320 12,357001 8,459373 3,878472

2001. sije~anj 7,605594 0,552720 1,159465 0,392796 4,974222 11,987261 8,088795 3,888678

velja~a 7,697274 0,559383 1,173442 0,397531 5,013567 12,152421 8,351871 3,935554

o`ujak 7,695090 0,559224 1,173109 0,397418 5,009254 12,215118 8,443783 3,934437

travanj 7,615417 0,553434 1,160963 0,393303 4,984932 12,247077 8,528187 3,893701

svibanj 7,369043 0,535529 1,123403 0,380579 4,803162 11,992724 8,409159 3,767732

Tablica H9: Sredni devizni te~ajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM

1992. 0,964508 0,070357 0,145244 0,054153 0,546218 1,206464 0,798188 0,495000

1993. 7,262200 0,540504 1,120052 0,381300 4,471653 9,714800 6,561900 3,801812

1994. 6,902400 0,516285 1,052510 0,346500 4,288893 8,784200 5,628700 3,632100

1995. 6,812200 0,526742 1,085365 0,335800 4,618693 8,234500 5,316100 3,705900

1996. 6,863600 0,506253 1,055662 0,362600 4,098835 9,359000 5,539600 3,562200

1997. 6,947200 0,499445 1,050510 0,357700 4,332003 10,475600 6,303100 3,511000

1998. 7,329100 0,531546 1,114954 0,377700 4,567584 10,451000 6,247500 3,739700

1999. 7,679009 0,558055 1,170657 0,396588 4,784268 12,340257 7,647654 3,926215

2000. 7,598334 0,552192 1,158359 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3,884966

2000. sije~anj 7,720042 0,561037 1,176913 0,398707 4,787103 12,743675 7,838402 3,947195

velja~a 7,730457 0,561794 1,178501 0,399245 4,813500 12,688523 7,982711 3,952520

oKujak 7,727280 0,561563 1,178016 0,399081 4,853889 12,858869 8,081238 3,950896

travanj 7,710201 0,560322 1,175413 0,398199 4,910521 13,318940 8,494217 3,942163

svibanj 7,683790 0,558403 1,171386 0,396835 4,904236 12,334838 8,286196 3,928659

lipanj 7,639108 0,555156 1,164575 0,394527 4,910084 12,204998 8,046248 3,905814

srpanj 7,600773 0,552370 1,158730 0,392547 4,908158 12,369037 8,195787 3,886214

kolovoz 7,559582 0,549376 1,152451 0,390420 4,885029 12,292003 8,509210 3,865153

rujan 7,511311 0,545868 1,145092 0,387927 4,924481 12,500102 8,528796 3,840472

listopad 7,535421 0,547620 1,148768 0,389172 4,948723 12,994346 8,890303 3,852800

studeni 7,567727 0,549968 1,153693 0,390840 5,004779 12,487998 8,773159 3,869317

prosinac 7,598334 0,552192 1,158359 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3,884966

2001. sije~anj 7,675722 0,557816 1,170156 0,396418 5,048821 12,203056 8,376866 3,924534

velja~a 7,703111 0,559807 1,174332 0,397832 5,014393 12,157688 8,418701 3,938538

oKujak 7,680701 0,558178 1,170915 0,396675 5,034874 12,436368 8,722122 3,927080

travanj 7,526926 0,547003 1,147472 0,388733 4,898110 12,060449 8,358607 3,848456

svibanj 7,278507 0,528950 1,109601 0,375904 4,767165 12,068491 8,504916 3,721442
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Tablica H10: Indeksi efektivnih te~ajeva kune

Indeksi 1995.=100

Godina Mjesec Nominalni efektivni te~aj kune
Realni efektivni te~aj kune; deflator

Indeks cijena pri proizvo|a~ima Indeks cijena na malo

1997. prosinac 107,96 104,89 103,27

1998. prosinac 111,87 108,03 102,41

1999. rujan 120,33 115,83 107,62

listopad 119,92 115,26 106,97

studeni 121,40 115,15 108,50

prosinac 122,56 116,29 109,50

2000. sije~anj 123,07 115,17 109,21

velja~a 124,58 116,54 110,72

o`ujak 125,42 116,56 111,15

travanj 126,15 116,68 111,00

svibanj 127,47 119,04 112,07

lipanj 124,91 116,61 108,32

srpanj 124,45 116,85 107,59

kolovoz 125,34 117,52 108,38

rujan 126,15 118,37 108,32

listopad 126,75 118,28 108,26

studeni 127,29 114,98 108,76

prosinac 125,97 113,54 107,66

2001. sije~anj 124,42 113,72 106,35

velja~a 126,69 114,32 108,30

o`ujak 127,10 116,48 108,89

travanj 126,60 116,37a 107,37a

svibanj 123,23 – –

a Preliminarni podaci
Napomena: od 1.1.2001. serija cijena koja se odnosi na Euro-zonu uklju~uje i Gr~ku.

Tablica H10: Indeksi efektivnih te~ajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog te~aja kune ponderirani je geomet-
rijski prosjek indeksa bilateralnih te~ajeva kune prema euru, ame-
ri~kom dolaru, {vicarskom franku, funti sterlinga i slovenskom tolaru.
Ponderi su odre|eni na temelju prosje~nog udjela pojedine inozemne
valute u strukturi teku}eg dijela devizne bilance platnog prometa s ino-
zemstvom u razdoblju od srpnja 1996. do sije~nja 2000. godine. Baz-
no razdoblje za izra~unavanje indeksa je 1995. godina. Indeks nomi-
nalnoga efektivnog te~aja je agregatni pokazatelj prosje~ne vrijednosti

doma}e valute prema ko{arici stranih valuta. Pove}anje indeksa nomi-
nalnoga efektivnog te~aja kune u odre|enom razdoblju pokazatelj je
deprecijacije te~aja kune prema ko{arici valuta i obratno. Indeks real-
noga efektivnog te~aja ponderirani je geometrijski prosjek indeksa bi-
lateralnih te~ajeva kune korigiranih odgovaraju}im indeksima relativ-
nih cijena (odnos indeksa cijena u zemljama partnerima i doma}ih ci-
jena). Koriste se indeksi cijena pri proizvo|a~ima i indeksi cijena na
malo, odnosno ukupni harmonizirani indeks cijena na malo za dr`ave
~lanice Ekonomske i monetarne unije. Podaci za posljednja dva mjese-
ca su preliminarni.



73

GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H11: Inozemni dug prema doma}im sektorima

U milijunima USD

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII.* XII.* I. II. III. IV.

1. Izravna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 476,5 539,9 1.039,6 1.022,3 1.066,2 1.062,8 1.188,9

2. Dr`ava 123,1 134,0 240,7 2.397,3 2.905,7 3.395,3 3.973,0 4.796,8 4.630,2 4.883,4 5.200,7 5.251,5

2.1 Portfeljna ulaganja 0,0 0,0 0,0 1.462,2 1.954,5 2.049,3 2.522,9 3.141,2 3.041,2 3.295,6 3.562,0 3.600,3

Obveznice 0,0 0,0 0,0 1.462,2 1.954,5 2.049,3 2.522,9 3.141,2 3.041,2 3.295,6 3.562,0 3.600,3

Instrumenti tr`i{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

2.2 Ostala ulaganja 123,1 134,0 240,7 935,1 951,2 1.346,0 1.450,2 1.655,6 1.589,0 1.587,8 1.638,7 1.651,2

2.2.1 Trgova~ki krediti 1,4 2,6 5,4 12,2 18,1 2,7 3,4 0,1 0,1 0,1 0,1 1,2

Dugoro~ni 0,1 2,6 5,4 3,6 18,1 1,8 0,7 0,1 0,1 0,1 0,1 1,2

Kratkoro~ni 1,3 0,0 0,0 8,6 0,0 0,8 2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.2 Krediti 121,7 131,4 235,3 922,9 933,1 1.343,3 1.446,8 1.655,5 1.588,9 1.587,8 1.638,6 1.649,9

Dugoro~ni 121,7 131,4 134,9 822,9 833,1 1.293,3 1.371,5 1.295,5 1.228,9 1.227,8 1.278,6 1.289,9

Kratkoro~ni 0,0 0,0 100,4 100,0 100,0 50,0 75,3 360,0 360,0 360,0 360,0 360,0

3. Sredi{nja banka (HNB) 20,6 126,1 222,5 208,3 231,8 233,9 196,6 158,7 157,6 156,9 151,7 139,9

U tome: Krediti MMF-a 20,6 126,1 222,5 208,3 231,8 233,9 196,6 158,7 157,6 156,9 151,7 139,9

4. Banke 1.876,7 2.066,6 2.434,9 1.251,8 2.215,6 2.265,6 1.954,5 1.596,7 1.779,4 1.561,8 1.601,3 1.604,2

4.1. Portfeljna ulaganja 941,1 992,9 999,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Obveznice 941,1 992,9 999,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Instrumenti tr`i{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

4.2 Ostala ulaganja 935,6 1.073,7 1.435,0 1.251,8 2.215,6 2.265,6 1.954,5 1.596,7 1.779,4 1.561,8 1.601,3 1.604,2

4.2.1 Valuta i depoziti 151,9 198,3 472,7 499,2 789,9 614,6 537,7 432,8 638,1 423,8 509,5 506,0

4.2.2 Krediti 783,7 875,4 962,3 752,6 1.425,7 1.651,0 1.416,8 1.163,9 1.141,3 1.138,0 1.091,8 1.098,2

Dugoro~ni 782,1 871,9 957,0 630,2 1.382,0 1.616,1 1.385,6 1.149,7 1.128,4 1.122,4 1.076,2 1.085,6

Kratkoro~ni 1,6 3,5 5,3 122,4 43,7 34,9 31,2 14,3 12,9 15,6 15,6 12,6

5.Ostali sektori 617,4 693,1 911,0 1.450,2 2.098,5 3.214,9 3.208,3 3.285,3 3.232,9 3.217,0 3.135,4 3.148,4

5.1 Portfeljna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 8,7 48,5 38,4 37,8 28,4 41,3 55,5

Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 31,1 28,9 28,4 28,4 27,3 27,9

Instrumenti tr`i{ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 8,7 17,4 9,5 9,4 0,0 14,0 27,6

5.2 Ostala ulaganja 617,4 693,1 911,0 1.450,2 2.098,5 3.206,2 3.159,8 3.247,0 3.195,1 3.188,6 3.094,1 3.092,9

5.2.1 Trgova~ki krediti 160,4 216,7 356,7 419,2 608,4 441,1 373,8 333,4 316,5 316,4 301,7 304,8

Dugoro~ni 117,9 182,0 268,5 296,7 442,8 323,4 274,3 229,2 217,6 217,0 205,8 202,7

Kratkoro~ni 42,5 34,7 88,2 122,5 165,6 117,7 99,5 104,3 98,9 99,4 95,9 102,1

5.2.2 Krediti 457,0 476,4 554,3 1.031,0 1.490,1 2.765,1 2.786,0 2.913,5 2.878,6 2.872,2 2.792,4 2.788,1

Dugoro~ni 447,9 464,1 523,1 973,3 1.260,9 2.373,1 2.535,7 2.690,0 2.643,3 2.636,2 2.573,8 2.618,9

Kratkoro~ni 9,1 12,3 31,2 57,7 229,2 392,0 250,3 223,6 235,3 236,0 218,6 169,2

Ukupno (1+2+3+4+5) 2.637,8 3.019,8 3.809,1 5.307,6 7.451,6 9.586,2 9.872,3 10.877,2 10.822,5 10.885,4 11.151,9 11.332,9

Tablica H11: Inozemni dug prema doma}im sektorima

Inozemni dug prema novoj metodologiji koja se primjenjuje od
o`ujka 2000. godine obuhva}a sve obveze rezidenata na temelju: de-
pozita primljenih od stranih osoba (do sada nisu obuhva}ani), kredita
primljenih od stranih osoba s ugovorenim rokom dospije}a du`im od
90 dana (iznimno, financijski krediti uklju~eni su neovisno o roku dos-
pije}a), te du`ni~kih vrijednosnih papira izdanih na inozemnim tr`i{ti-
ma (prema nominalnoj vrijednosti).

Struktura inozemnog duga prikazuje se po doma}im sektorima
identi~no kao u financijskom ra~unu platne bilance. Izravna ulaganja
prikazuju du`ni~ke transakcije izme|u kreditora i du`nika, koji su me-
|usobno vlasni~ki povezani (minimalni vlasni~ki ulog je 10 posto). Dr-
`ava prikazuje inozemne dugove {iroko definirane dr`ave, koja uklju-
~uje sredi{nju dr`avu, republi~ke fondove (uklju~uju}i HBOR) i lokal-

ne organe uprave i fondove. Sredi{nja banka prikazuje dugove Hrvat-
ske narodne banke. Banke prikazuju dugove banaka i {tedionica.
Ostali doma}i sektori prikazuju dugove nefinancijskih poduze}a, osta-
lih financijskih institucija i stanovni{tva.

Unutar svakog sektora podaci se razvrstavaju na portfeljna i ostala
ulaganja. Portfeljna ulaganja odnose se na dugoro~ne i kratkoro~ne
du`ni~ke vrijednosne papire. Ostala ulaganja uklju~uju valutu i depo-
zite te kredite. Krediti se dijele na trgova~ke kredite, tj. na komercijalne
kredite koje kreditor odobrava za kupnju njegove robe, i sve ostale kre-
dite.

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

Stanje duga uklju~uje tzv. neevidentirane otplate glavnice (koje su
trebale biti pla}ene, ali nije primljena statisti~ka informacija o tome) i
budu}a dospije}a glavnice.
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Tablica H12: Inozemni dug prema inozemnim sektorima

U milijunima USD

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII.* XII.* I. II. III. IV.

1. Portfeljna ulaganja 941,1 992,9 999,9 1.462,2 1.954,8 2.058,0 2.571,4 3.179,6 3.079,0 3.323,9 3.603,3 3.655,8

Obveznice 941,1 992,9 999,9 1.462,2 1.954,8 2.049,3 2.554,0 3.170,1 3.069,6 3.323,9 3.589,3 3.628,2

U tome: Londonski klub 941,1 992,9 999,9 1.462,2 1.428,4 1.404,7 1.380,9 1.255,4 1.180,7 1.180,7 1.180,7 1.180,7

Instrumenti tr`i{ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 8,7 17,4 9,5 9,4 0,0 14,0 27,6

2. Ostala ulaganja 1.696,7 2.026,9 2.809,2 3.845,4 5.496,8 7.528,1 7.301,0 7.697,6 7.743,4 7.561,4 7.548,6 7.677,1

2.1. Valuta i depoziti 151,9 198,3 472,7 499,2 789,9 614,6 537,7 432,8 638,1 423,8 509,5 506,0

2.2. Dugoro~ni krediti 1.490,2 1.778,1 2.111,4 2.935,0 4.168,4 6.249,1 6.221,9 6.449,9 6.203,7 6.189,3 6.094,1 6.309,0

2.2.1. Javni kreditori 1.047,2 1.202,2 1.340,2 1.889,6 1.867,0 2.196,7 2.162,4 2.229,9 2.183,3 2.178,0 2.115,0 2.123,8

a) Me|unarodne financijske organizacije 319,6 404,0 493,7 673,1 851,0 1.039,2 1.013,9 1.114,0 1.104,6 1.099,9 1.065,9 1.060,6

– MMF 20,6 126,1 222,5 208,3 231,8 233,9 196,6 158,7 157,6 156,9 151,7 139,9

– IBRD 88,8 71,4 59,6 188,4 294,5 344,1 395,0 411,7 412,6 413,1 408,5 408,9

– IFC 2,1 2,3 2,5 0,0 0,0 30,9 28,6 71,9 71,4 71,4 68,7 69,3

– EBRD 0,0 0,0 16,2 108,4 171,2 251,3 218,8 296,7 292,5 288,8 275,5 277,9

– EUROFIMA 59,6 48,1 38,9 32,8 42,9 72,6 78,5 85,6 84,2 83,5 80,8 82,1

– EIB 138,6 145,7 143,7 131,0 108,3 105,2 81,0 65,6 62,6 62,5 57,7 59,0

– CEF 9,9 10,4 10,3 4,2 2,3 1,1 15,4 24,0 23,7 23,7 23,1 23,4

b) Vlade i vladine agencije 727,6 798,2 846,5 1.216,5 1.016,0 1.157,5 1.148,5 1.115,9 1.078,7 1.078,1 1.049,0 1.063,2

– Pari{ki klub 666,2 709,5 750,6 1.014,1 852,5 884,8 770,8 686,4 656,2 655,3 641,2 648,6

– Ostalo 61,4 88,7 95,9 202,4 163,5 272,7 377,7 429,5 422,5 422,8 407,8 414,6

2.2.2. Privatni kreditori 443,0 575,9 771,2 1.045,4 2.301,4 4.052,5 4.059,5 4.220,0 4.020,4 4.011,4 3.979,1 4.185,2

a) Banke 319,6 385,5 486,7 736,0 1.833,3 3.257,5 3.311,9 3.298,8 3.222,7 3.205,8 3.210,4 3.307,8

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 244,9 301,9 297,3 191,8 167,0 213,7 330,7 482,6 431,9 434,2 470,9 481,1

b) Ostali sektori 123,4 190,4 284,5 309,4 468,1 794,9 747,6 921,2 797,7 805,5 768,7 877,4

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 18,0 29,5 37,5 21,9 17,6 28,5 17,8 13,8 12,9 12,9 11,9 11,9

2.3. Kratkoro~ni krediti 54,6 50,5 225,1 411,2 538,5 664,4 541,3 814,9 901,6 948,3 945,0 862,0

2.3.1. Javni kreditori 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.3.2. Privatni kreditori 54,6 50,5 225,1 411,2 538,5 664,4 541,3 814,9 901,6 948,3 945,0 862,0

a) Banke 10,5 15,7 136,2 278,6 370,1 381,1 246,1 514,4 514,9 516,4 504,3 451,9

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 0,0 0,0 0,0

b) Ostali sektori 44,1 34,8 88,9 132,6 168,4 283,3 295,2 300,5 386,7 431,9 440,7 410,1

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ukupno (1+2) 2.637,8 3.019,8 3.809,1 5.307,6 7.451,6 9.586,2 9.872,3 10.877,2 10.822,5 10.885,4 11.151,9 11.333,0

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.
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Tablica H13: Inozemni dug prema doma}im sektorima i projekcija otplate

U milijunima USD

Stanje duga
30.4.2001.

Neevidenti-
rane otplate

glavnice

Projekcija otplata glavnice

2.tr. 2001. 3.tr. 2001. 4.tr. 2001. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. Ostalo

1. Izravna ulaganja 1.188,9 24,6 97,3 68,1 97,4 262,7 195,2 149,1 101,8 135,5 119,6 200,5

2. Dr`ava 5.251,5 3,9 18,3 506,8 37,7 562,9 618,4 301,9 694,5 721,3 747,6 1.601,1

2.1. Portfeljna ulaganja 3.600,3 0,0 0,0 74,7 0,0 74,7 495,1 161,2 539,6 611,5 633,2 1.085,1

Obveznice 3.600,3 0,0 0,0 74,7 0,0 74,7 495,1 161,2 539,6 611,5 633,2 1.085,1

Instrumenti tr`i{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

2.2 Ostala ulaganja 1.651,2 3,9 18,3 432,2 37,7 488,2 123,3 140,7 154,8 109,8 114,4 516,0

2.2.1 Trgova~ki krediti 1,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,4 0,4 0,4 0,0 0,0 0,0

Dugoro~ni 1,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,4 0,4 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

2.2.2 Krediti 1.649,9 3,9 18,3 432,2 37,7 488,2 122,9 140,3 154,4 109,8 114,4 516,0

Dugoro~ni 1.289,9 3,9 18,3 72,2 37,7 128,2 122,9 140,3 154,4 109,8 114,4 516,0

Kratkoro~ni 360,0 0,0 0,0 360,0 0,0 360,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3. Sredi{nja banka (HNB) 139,9 0,0 0,0 3,0 13,8 16,8 33,7 33,7 33,7 13,0 6,1 3,0

U tome: Krediti MMF-a 139,9 0,0 0,0 3,0 13,8 16,8 33,7 33,7 33,7 13,0 6,1 3,0

4.Banke 1.604,2 57,2 28,3 69,5 28,4 126,2 302,3 283,9 63,4 57,4 49,7 664,0

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

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

Instrumenti tr`i{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

4.2 Ostala ulaganja 1.604,2 57,2 28,3 69,5 28,4 126,2 302,3 283,9 63,4 57,4 49,7 664,0

4.2.1 Valuta i depoziti 506,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 506,0

4.2.2 Krediti 1.098,2 57,2 28,3 69,5 28,4 126,2 302,3 283,9 63,4 57,4 49,7 158,0

Dugoro~ni 1.085,6 49,7 25,6 68,4 28,1 122,1 301,3 283,9 63,4 57,4 49,7 158,0

Kratkoro~ni 12,6 7,6 2,7 1,1 0,3 4,1 1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

5. Ostali sektori 3.148,4 321,3 236,5 175,9 207,5 619,9 581,8 358,4 333,9 233,1 218,1 481,8

5.1 Portfeljna ulaganja 55,5 0,0 0,0 0,0 13,6 13,6 14,0 0,0 27,9 0,0 0,0 0,0

Obveznice 27,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 27,9 0,0 0,0 0,0

Instrumenti tr`i{ta novca 27,6 0,0 0,0 0,0 13,6 13,6 14,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

5.2. Ostala ulaganja 3.092,9 321,3 236,5 175,9 193,9 606,3 567,8 358,4 306,0 233,1 218,1 481,8

5.2.1 Trgova~ki krediti 304,8 73,3 31,2 39,9 38,2 109,4 66,9 30,6 16,9 6,3 0,9 0,4

Dugoro~ni 202,7 40,5 12,9 16,8 19,4 49,1 57,9 30,6 16,9 6,3 0,9 0,4

Kratkoro~ni 102,1 32,8 18,4 23,1 18,8 60,3 9,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

5.2.2 Krediti 2.788,1 248,0 205,2 136,0 155,7 496,9 500,9 327,8 289,1 226,7 217,2 481,4

Dugoro~ni 2.618,9 154,1 189,2 98,8 136,2 424,1 498,3 327,8 289,2 226,7 217,2 481,4

Kratkoro~ni 169,2 93,9 16,1 37,3 19,5 72,8 2,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ukupno (1+2+3+4+5) 11.332,9 407,0 380,4 823,4 384,8 1.588,6 1.731,3 1.126,9 1.227,2 1.160,3 1.141,1 2.950,5

Dodatak: Procjena pla}anja kamata 49,2 79,6 150,6 94,5 324,6 495,7 409,8 339,3 267,8 196,8 401,3

Napomena:

Inozemni dug koji garantira sredi{nja
dr`ava

1.507,1

U tome: banke i ostali sektori 1.005,0

Tablica H13: Inozemni dug prema doma}im sektorima i projekcija otplate

Tablica prikazuje stanje duga i procijenjena budu}a pla}anja glav-
nice i kamata po srednjem te~aju HNB-a na kraju razdoblja.

Procijenjena pla}anja kamata ne uklju~uju kamate na depozite ne-
rezidenata, kao ni zatezne kamate. Budu}a pla}anja kamata procije-
njena su na temelju kamatne stope u trenutku zaklju~enja ugovora i ne

odra`avaju varijacije kamatnih stopa koje postoje kod kredita ugovore-
nih uz varijabilnu kamatnu stopu.

U napomeni je navedeno stanje javnozajam~enog duga ukupno i
stanje duga s osnove garancija izdanih sektoru banke i ostalim sektori-
ma. Razlika prikazuje stanje duga s osnove garancija izdanih sektoru
dr`ava (npr. HBOR-u, Hrvatskim cestama i sl. uklju~enim u {iroku defi-
niciju sektora dr`ava).
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Tablica I1: Ukupni prihodi i rashodi konsolidirane sredi{nje dr`ave
U milijunima kuna

1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000.
2001.

I. II. III. IV.

PRIHODI I POTPORE

1. Dr`avni prora~un 23.142,6 27.980,8 31.367,5 33.846,1 43.808,6 46.355,5 44.635,7 2.953,7 2.767,6 3.314,2 3.487,0

2. Republi~ki fondovi 13.739,6 15.302,3 17.029,1 19.499,1 21.302,1 21.185,5 22.099,3 1.868,2 1.745,5 1.759,2 1.863,9

2.1. Fond mirov. i inv. osiguranja 7.165,1 8.720,4 9.584,7 11.022,2 10.713,4 10.799,8 11.254,2 943,4 906,4 910,2 961,9

2.2. Fond zdravstvenog osiguranja 3.775,2 4.558,1 5.196,3 5.824,2 8.269,0 8.686,4 8.967,4 729,8 726,4 720,1 764,4

2.3. Fond za zapo{ljavanje 556,7 691,2 676,1 638,3 718,2 760,6 822,4 69,8 67,7 71,6 74,9

2.4. Sredstva doplatka za djecu 689,4 782,1 878,5 976,7 542,8 9,1 7,1 0,6 0,3 0,7 0,3

2.5. Hrvatske cestea 1.117,5 – – – – – – – – – –

2.6. Hrvatska vodoprivreda 435,7 550,5 693,5 1.037,7 1.058,6 929,6 1.048,2 124,6 44,8 56,6 62,3

A. Ukupno (1+2) 36.882,3 43.283,1 48.396,6 53.345,3 65.110,7 67.541,0 66.735,0 4.821,9 4.513,2 5.073,5 5.350,9

RASHODI I NETO POSUDBE (umanjeni za otplate)

3. Dr`avni prora~un 20.732,4 26.189,3 27.591,9 29.409,4 34.125,4 35.979,1 36.730,8 2.530,7 2.251,1 3.483,7 2.538,9

4. Republi~ki fondovi 14.736,9 17.976,8 21.282,1 25.522,5 30.103,1 34.363,9 37.701,4 2.988,4 3.213,0 3.285,3 3.143,0

4.1. Fond mirov. i inv. osiguranja 6.685,6 8.860,7 10.459,8 13.795,1 16.170,4 18.998,5 20.180,8 1.618,1 1.955,9 1.908,5 1.997,2

4.2. Fond zdravstvenog osiguranja 5.255,7 7.083,1 8.357,5 8.742,8 10.776,0 11.919,6 13.918,1 977,6 895,5 1.024,7 995,6

4.3. Fond za zapo{ljavanje 416,1 445,9 676,2 714,1 571,2 824,9 995,5 82,9 84,2 77,7 82,0

4.4. Sredstva doplatka za djecu 665,2 820,6 853,2 1.003,7 1.032,1 1.136,2 1.250,6 161,8 200,9 215,4 1,5

4.5. Hrvatske cestea 1.207,0 – – – – – – – – – –

4.6. Hrvatska vodoprivreda 507,4 766,6 935,5 1.266,8 1.553,3 1.484,8 1.356,4 148,1 76,6 59,0 66,6

B. Ukupno (3+4) 35.469,3 44.166,1 48.874,0 54.931,9 64.228,6 70.343,0 74.432,3 5.519,2 5.464,1 6.769,0 5.682,0

C. Ukupni vi{ak/manjak (A–B) 1.413,0 –883,0 –477,4 –1.586,7 882,1 –2.802,1 –7.697,3 –697,3 –950,9 –1.695,5 –331,1

5. Dr`avni prora~un (1–3) 2.410,3 1.791,5 3.775,6 4.436,7 9.683,1 10.376,4 7.904,8 423,0 516,5 –169,5 948,1

6. Republi~ki fondovi (2–4) –997,3 –2.674,6 –4.253,0 –6.023,4 –8.801,1 –13.178,4 –15.602,1 –1.120,3 –1.467,4 –1.526,1 –1.279,2

a U 1995. godini uklju~ene u dr`avni prora~un; Izvor: Ministarstvo financija

Tablica I2: Operacije dr`avnog prora~una
U milijunima kuna

1992. 1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000.
2001.

I. II. III. IV.

1. Ukupni prihodi 547,4 8.382,2 23.142,6 27.880,8 31.367,5 33.846,1 43.808,6 46.355,5 44.635,7 2.953,7 2.767,6 3.314,2 3.487,0

1.1. Teku}i prihodi 547,0 8.371,2 22.788,9 27.287,1 30.244,3 33.385,0 42.019,4 40.044,6 41.535,0 2.933,6 2.750,9 3.297,2 3.474,1

1.1.1. Porezni prihodi 502,1 7.891,8 22.377,5 26.505,4 28.530,4 31.338,2 39.899,7 38.317,6 39.939,0 2.764,5 2.743,4 3.203,4 3.380,3

1.1.2. Neporezni prihodi 45,0 479,3 411,4 781,8 1.713,9 2.046,8 2.119,7 1.727,0 1.595,9 169,1 7,5 93,8 93,8

1.2. Kapitalni prihodi 0,3 11,0 353,8 593,7 1.123,1 461,1 1.789,2 6.310,9 3.100,7 20,1 16,7 17,0 12,9

2. Potpore 0,0 0,0 0,0 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1. Teku}e potpore 0,0 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. Kapitalne potpore 0,0 0,0 0,0 100,0 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) 547,4 8.382,2 23.142,6 27.980,8 31.367,5 33.846,1 43.808,6 46.355,5 44.635,7 2.953,7 2.767,6 3.314,2 3.487,0

3. Ukupni rashodi 564,6 8.403,4 22.282,8 28.475,6 30.972,8 34.395,2 41.390,4 47.379,6 49.567,5 3.513,2 3.753,9 4.932,9 3.835,4

3.1. Teku}i rashodi 519,8 7.738,1 20.360,5 25.495,2 25.930,1 29.579,7 34.883,0 38.476,1 44.237,4 3.407,1 3.476,1 4.973,2 3.249,5

3.2. Kapitalni rashodi 44,5 661,3 1.922,3 2.980,4 5.042,7 4.815,5 6.507,3 8.903,5 5.330,1 106,1 277,8 229,7 315,9

4. Neto posudbe umanjene za otplate –9,7 –88,8 316,0 220,6 528,7 611,1 1.161,5 1.499,2 1.176,1 60,3 –58,1 84,1 10,0

B. Ukupno rashodi i neto posudbe (3+4) 554,9 8.314,6 22.598,8 28.696,2 31.501,5 35.006,3 42.551,9 48.878,8 50.743,5 3.573,5 3.695,8 5.017,0 3.845,4

5. Vi{ak na teku}im ra~unima bez potpora
(1.1. – 3.1.)

27,3 633,1 2.428,4 1.791,9 4.314,3 3.805,3 7.136,4 1.568,5 –2.702,4 –473,5 –725,2 –1.406,0 –45,5

6. Vi{ak na teku}im ra~unima s teku}im
potporama (5+2.1.)

27,3 633,1 2.428,4 1.791,9 4.314,3 3.805,3 7.136,4 1.568,5 –2.702,4 –473,5 –725,2 –1.406,0 –45,5

7. Stvaranje bruto fiksnog kapitalaa 44,2 650,3 1.235,0 1.040,5 1.113,9 1.516,4 976,1 –2.216,9 –395,4 57,1 74,2 63,6 83,9

8. Stvaranje bruto kapitalab 44,2 650,3 1.415,0 1.040,5 1.113,9 1.516,4 976,1 –2.216,9 –395,4 57,1 74,2 63,6 83,9

C. Ukupni vi{ak/manjak (A-B) –7,5 67,6 543,9 –715,4 –134,0 –1.160,2 1.256,7 –2.523,3 –6.107,9 –619,8 – 928,2 –1.702,8 –358,4

9. Strano financiranje 0,0 0,0 47,3 686,0 803,9 2.985,9 –9,1 4.615,1 6.921,5 –506,4 176,4 3.265,4 87,4

10. Doma}e financiranje 7,5 –67,6 –591,2 29,4 –669,9 –1.825,7 –1.247,6 –2.091,8 –813,6 1.126,2 752,0 –1.562,7 271,0

10.1. Od sredi{nje i lokalne dr`ave 0,0 –18,5 0,0 0,0 0,0 0,0 190,0 –87,0 –92,0 0,0 0,0 0,0 0,0

10.2. Od monetarnih vlasti 0,0 67,0 –617,3 396,0 –152,7 –354,8 112,4 2,0 –12,5 –247,0 193,0 –197,0 170,1

10.3. Od depozitnih banaka –4,0 –106,2 –63,8 0,0 –308,4 –1.357,3 –1.638,6 –1.859,4 –288,8 1.473,2 558,9 –1.239,2 106,7

10.4. Ostalo doma}e financiranje 11,5 –9,9 89,9 –366,6 –208,8 –113,6 88,7 –147,4 –420,3 –100,0 0,0 –126,4 –5,8

D. Ukupno financiranje (9+10) 7,5 –67,6 –543,9 715,4 134,0 1.160,2 –1.256,7 2.523,3 6.107,9 619,8 928,2 1.702,8 358,4

a Neto kupnja fiksne kapitalne imovine; b Neto kupnja fiksne kapitalne imovine i neto kupnja dionica; Izvor: Ministarstvo financija
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Tablica I3: Dug sredi{nje dr`ave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III.* IV.

1. Unutarnji dug sredi{nje dr`ave 22.865,2 18.674,1 17.741,2 17.263,0 15.538,4 15.047,8 16.754,6 21.344,7 23.298,3 22.824,1 22.551,6 22.900,2

1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 22.542,3 18.410,0 17.631,2 17.260,7 15.467,1 14.582,9 16.012,1 18.509,7 20.386,5 19.833,3 19.595,3 19.872,1

Trezorski zapisi – – – 272,1 449,6 565,8 776,7 2.564,6 3.194,3 3.752,0 4.418,0 4.532,8

Instrumenti tr`i{ta novca – 141,6 134,5 254,3 44,0 96,8 153,3 14,2 130,5 17,6 11,8 10,2

Obveznice 21.036,7 17.269,1 16.019,5 16.055,2 14.159,2 13.035,8 13.720,7 14.082,5 13.931,1 13.715,0 13.631,2 13.636,9

Krediti Hrvatske narodne banke 517,2 250,6 390,1 218,8 – – 24,1 0,0 0,0 5,6 – –

Krediti banaka 988,4 748,7 1.087,1 460,2 814,3 884,4 1.337,3 1.848,4 3.130,5 2.343,2 1.534,2 1.692,1

1.2. Unutarnji dug republi~kih fondova 322,9 264,1 110,0 2,3 71,3 465,0 742,5 2.835,0 2.911,9 2.990,8 2.956,3 3.028,0

Instrumenti tr`i{ta novca – – – – – – – 20,5 20,8 20,9 21,0 20,9

Obveznice – – – – – – – 1.686,8 1.704,0 1.710,1 1.705,1 1.692,0

Krediti banaka 322,9 264,1 110,0 2,3 71,3 465,0 742,5 1.127,6 1.187,1 1.259,8 1.230,2 1.315,1

2. Inozemni dug sredi{nje dr`ave 833,4 754,2 1.279,6 13.477,8 18.314,9 21.049,7 29.962,5 38.646,7 38.299,8 40.622,4 44.875,0 43.430,3

2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske .... .... .... .... .... 19.920,0 28.598,2 36.560,8 36.180,1 38.156,0 42.059,6 40.674,3

Instrumenti tr`i{ta novca .... .... .... .... .... – – – – – – –

Obveznice .... .... .... .... .... 12.431,1 18.903,3 25.231,2 25.085,5 27.028,4 30.341,6 29.388,9

Krediti .... .... .... .... .... 7.489,0 9.694,9 11.329,7 11.094,6 11.127,6 11.718,0 11.285,3

2.2. Inozemni dug republi~kih fondova .... .... .... .... .... 1.129,7 1.364,3 2.085,9 2.119,8 2.466,4 2.815,4 2.756,0

Instrumenti tr`i{ta novca .... .... .... .... .... – – – – – – –

Obveznice .... .... .... .... .... 372,1 390,6 386,5 390,5 716,0 726,5 704,7

Krediti .... .... .... .... .... 757,6 973,7 1.699,3 1.729,3 1.750,4 2.088,9 2.051,3

3. Ukupno (1+2) 23.698,6 19.428,3 19.020,8 30.740,9 33.853,3 36.097,5 46.717,1 59.991,4 61.598,2 63.446,6 67.426,6 66.330,4

Dodatak: Izdana jamstva Republike Hrvatske

– doma}a .... .... .... .... .... .... .... 4.104,5 5.105,3 5.118,6 5.492,0 6.257,6

– inozemna .... .... .... .... .... .... .... 12.374,9 12.384,4 12.767,0 13.193,1 12.597,3

Tablica I3: Dug sredi{nje dr`ave

Podaci o dugu sredi{nje dr`ave sastavljeni su iz raspolo`ivih poda-
taka i nisu uskla|eni s Ministarstvom financija Republike Hrvatske.
Dug sredi{nje dr`ave sastoji se od unutarnjeg i inozemnog duga. Izvori
podataka za unutarnji dug sredi{nje dr`ave su Mjese~ni statisti~ki pri-
kaz Ministarstva financija, Narodne novine, Bilanca Hrvatske narodne

banke i Konsolidirana bilanca poslovnih banaka. Izvor podataka za
inozemni dug sredi{nje dr`ave je statistika inozemnog duga, koju sas-
tavlja Hrvatska narodna banka. U dodatku je naveden podatak o izda-
nim jamstvima Republike Hrvatske. Izvor podataka o doma}im jam-
stvima su banke, a o inozemnim jamstvima statistika inozemnog duga,
koju sastavlja Hrvatska narodna banka.



78

NEFINANCIJSKE STATISTIKE

Tablica J1: Indeksi cijena na malo, tro{kova `ivota i cijena industrijskih proizvoda pri proizvo|a~ima

Godina Mjesec

Lan~ani indeksi Me|ugodi{nji mjese~ni indeksi Me|ugodi{nji kumulativni indeksi

Cijene
na malo

Tro{kovi
`ivota

Cijene
proizvo|a~a

Cijene
na malo

Tro{kovi
`ivota

Cijene
proizvo|a~a

Cijene
na malo

Tro{kovi
`ivota

Cijene
proizvo|a~a

1992. prosinac 122,4 125,3 129,1 1.053,4 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 100,0 100,4 100,3 103,4 103,7 101,5 103,5 104,3 101,4

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. sije~anj 100,8 101,0 101,9 104,6 103,8 107,6 104,6 103,8 107,6

velja~a 100,3 100,6 100,8 104,6 103,7 107,8 104,6 103,7 107,7

o`ujak 100,8 100,6 101,4 105,1 103,9 110,2 104,8 103,8 108,5

travanj 100,8 100,8 100,5 105,6 104,3 110,2 104,9 103,9 108,9

svibanj 100,2 100,7 99,8 105,0 104,2 110,1 105,0 104,0 109,1

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 100,2 100,2 103,4 107,7 107,4 111,3 106,0 105,2 109,4

prosinac 100,0 100,5 100,2 107,4 106,8 111,2 106,2 105,3 109,7

2001. sije~anj 100,1 100,5 99,3 106,6 106,4 108,2 106,6 106,4 108,2

velja~a 100,5 100,3 100,9 106,8 106,0 108,3 106,7 106,3 108,2

o`ujak 100,1 100,1 98,4 106,0 105,6 105,5 106,5 105,9 107,3

travanj 101,4 101,4 100,0 106,8 106,4 105,1 106,6 106,1 106,7

svibanj 100,6 101,2 100,0 107,2 106,9 105,2 106,8 106,3 106,4

Izvor: Dr`avni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi cijena na malo

Godina Mjesec
Lan~ani indeksi Me|ugodi{nji mjese~ni indeksi

Ukupno Robe Usluge Ukupno Robe Usluge

1999. sije~anj 0,3 0,3 0,4 3,1 3,3 2,1

velja~a 0,3 0,2 0,3 3,3 3,4 2,0

o`ujak 0,4 0,6 0,1 3,6 3,9 2,0

travanj 0,3 0,3 0,0 3,8 4,2 1,2

svibanj 0,4 0,3 0,6 4,1 4,4 1,7

lipanj 0,2 0,2 0,2 4,2 4,6 1,9

srpanj 1,1 1,2 0,6 5,1 5,4 2,8

kolovoz 0,2 0,2 0,0 5,1 5,4 2,8

rujan 0,7 0,8 0,2 4,7 5,0 2,7

listopad 0,5 0,4 1,7 4,7 4,8 4,4

studeni – 0,2 – 0,4 0,0 4,2 4,1 4,2

prosinac 0,1 0,2 0,0 4,2 4,2 4,1

2000. sije~anj 0,1 0,0 0,1 3,9 3,9 3,6

velja~a 0,2 0,3 0,1 3,9 4,0 3,4

o`ujak 0,2 0,2 0,2 3,7 3,7 3,5

travanj 0,2 0,2 0,5 3,5 3,5 4,0

svibanj 0,2 0,2 0,0 3,4 3,4 3,4

lipanj 0,9 1,0 0,2 4,1 4,2 3,5

srpanj 0,8 0,8 0,7 3,8 3,8 3,6

kolovoz 0,1 0,2 – 0,1 3,7 3,9 3,4

rujan 1,4 1,4 1,4 4,5 4,5 4,8

listopad 0,3 0,3 0,0 4,2 4,4 3,1

studeni 0,1 0,1 0,2 4,6 4,9 3,3

prosinac 0,1 0,1 0,2 4,6 4,8 3,5

2001. sije~anj 0,0 0,0 0,2 4,5 4,8 3,6

velja~a 0,2 0,2 0,0 4,5 4,7 3,4

o`ujak 0,3 0,1 0,9 4,6 4,6 4,1

travanj 0,5 0,5 0,6 4,9 4,9 4,3

Izvor: Dr`avni zavod za statistiku
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Tablica J2: Temeljni indeksi cijena na malo

Temeljni indeks cijena na malo izra~unava se u Dr`avnom zavodu
za statistiku, a dobiva se tako da se iz ko{arice robe i usluga za izra~u-
navanje indeksa cijena na malo isklju~e cijene poljoprivrednih proiz-
voda i administrativno regulirane cijene (me|u ostalim, tu su svrstane i

cijene elektri~ne struje i naftnih derivata). Ukupno je isklju~eno 88
proizvoda i usluga, ~iji je udio u ko{arici za izra~unavanje 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). Isklju~ivanje se provodi meto-
dom nultog pondera.

Tablica J3: Prosje~ne mjese~ne neto pla}e

U teku}im cijenama, u kunama

Godina Mjesec
Prosje~ne mjese~ne

neto pla}e
Lan~ani indeksi

Me|ugodi{nji
mjese~ni indeksi

Me|ugodi{nji
kumulativni indeksi

1992. prosinac 74,4 120,2 681,7 409,4

1993. prosinac 1.073,2 105,2 1.442,1 1.605,3

1994. prosinac 1.646,0 119,0 153,4 233,2

1995. prosinac 1.883,0 99,4 114,4 145,7

1996. prosinac 2.217,0 104,4 117,7 111,8

1997. prosinac 2.544,0 100,8 114,8 116,9

1998. prosinac 2.935,0 104,6 115,4 112,8

1999. rujan 3.041,0 99,3 111,4 114,7

listopad 3.041,0 100,0 108,9 114,1

studeni 3.232,0 106,3 115,2 114,2

prosinac 3.262,0 100,9 111,2 114,0

2000. sije~anj 3.191,0 97,8 108,3 108,3

velja~a 3.179,0 99,7 110,2 109,3

o`ujak 3.303,0 103,9 110,4 109,7

travanj 3.207,0 97,1 105,3 108,5

svibanj 3.367,0 105,0 110,8 109,0

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. sije~anj 3.546,0 101,3 111,2 111,2

velja~a 3.395,0 95,7 106,8 109,0

o`ujak 3.535,0 104,1 107,0 108,3

Izvor: Dr`avni zavod za statistiku
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Banke koje imaju odobrenje za rad

a) banke koje imaju odobrenje za rad prema ~lanku 37.

Zakona o bankama (veliko ovla{tenje)

1. Bank Austria Creditanstalt Croatia d.d., Zagreb
2. Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG Glavna

podru`nica Zagreb
3. BNP-Dresdner Bank (Croatia) d.d., Zagreb
4. Brodsko-posavska banka d.d., Slavonski Brod
5. Cassa di Risparmio di Trieste – Banca d.d., Zagreb
6. Centar banka d.d., Zagreb
7. Convest banka d.d., Zagreb
8. Credo banka d.d., Split
9. Croatia banka d.d., Zagreb

10. Dalmatinska banka d.d., Zadar
11. Dubrova~ka banka d.d., Dubrovnik
12. Erste & Steiermärkische Bank d.d., Zagreb1

13. Gospodarsko kreditna banka d.d., Zagreb
14. Hrvatska po{tanska banka 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., [ibenik
20. Karlova~ka banka d.d., Karlovac
21. Kreditna banka Zagreb d.d., Zagreb
22. Kvarner banka d.d., Rijeka
23. Me|imurska banka d.d., ^akovec
24. Partner banka d.d., Zagreb
25. Podravska banka d.d., Koprivnica
26. Po`e{ka banka d.d., Po`ega
27. Privredna banka – Laguna banka d.d., Pore~
28. Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb2

29. Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb
30. Riadria banka d.d., Rijeka
31. Rije~ka banka d.d., Rijeka
32. Sisa~ka banka d.d., Sisak
33. Slatinska banka d.d., Slatina
34. Slavonska banka d.d., Osijek
35. Splitska banka d.d., Split
36. [tedbanka d.d., Zagreb
37. Vara`dinska banka d.d., Vara`din
38. Volksbank d.d., Zagreb
39. Zagreba~ka banka d.d., Zagreb3

Popis banaka i {tedionica
1. lipnja 2001.

b) banke koje imaju odobrenje za rad prema ~lanku 36.

Zakona o bankama (srednje ovla{tenje)

40. Hypobanka d.d., Zagreb
41. Nava banka d.d., Zagreb

c) banke koje imaju odobrenje za rad prema ~lanku 35.

Zakona o bankama (malo ovla{tenje)

42. Samoborska banka d.d., Samobor

d) banke koje jo{ nisu dobile odobrenje za rad prema

~lancima 35., 36. i 37. Zakona o bankama

43. Razvojna banka “Dalmacija” d.o.o., Split

[tedionice koje imaju odobrenje za rad

1. Banica Credo {tedionica d.d., Split4

2. Gospodarska {tedionica d.d., Vrbovec4

3. Krapinska {tedionica d.d., Krapina
4. Kri`eva~ka {tedionica d.d., Kri`evci
5. Marvil {tedionica d.d., Zagreb
6. Me|imurska {tedionica d.d., ^akovec4

7. Primorska {tedionica d.d., Rijeka4

8. Prva obrtni~ka {tedionica d.d., Zagreb4

9. Slavonska {tedionica d.d., Zagreb
10. [tedionica Brod d.d., Slavonski Brod4

11. [tedionica Dora d.d., Zagreb4

12. [tedionica More d.d., Zagreb4

13. [tedionica Sa-ga d.d., Zagreb4

14. [tedionica Sonic d.d., Zagreb4

15. [tedionica splitsko-dalmatinska d.d., Split4

16. [tedionica Zagi{ted d.d., Zagreb
17. [tedionica Zlatni vrutak d.d., Zagreb
18. Trgova~ka {tedionica d.o.o., Zagreb
19. Vara`dinska {tedionica Kovanica d.d., Vara`din4, 5

20. ViD {tedionica d.d., Zagreb4

Stambene {tedionice koje imaju odobrenje za rad

1. Hrvatska stambena {tedionica d.d., Vara`din
2. Prva stambena {tedionica d.d., Zagreb
3. Raiffeisen stambena {tedionica d.d., Zagreb
4. Wüstenrot stambena {tedionica d.d., Zagreb

1 1. rujna 2000. godine Bjelovarskoj banci d.d. Bjelovar pripojene su
Trgova~ka banka d.d. Zagreb i ^akove~ka banka d.d. ^akovec te od tada
posluje pod novim imenom.

2 Po~etkom srpnja 2000. banci je pripojena Krapinsko zagorska banka d.d.
Krapina.

3 Po~etkom srpnja 2000. banci je pripojena Zagreba~ka banka – Pomorska
banka d.d. Split.

4 Odobrenje za rad uklju~uje i prikupljanje devizne {tednje gra|ana i
mjenja~ko poslovanje.

5 19. sije~nja 2001. {tedionici je pripojena [tedionica Zlatica d.d. Zagreb.
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Ostale institucije koje imaju odobrenje za rad i veliko
ovla{tenje

1. Hrvatska banka za obnovu i razvitak, Zagreb

Predstavni{tva inozemnih banaka

1. Bank für Kärnten und Steiermark AG, Zagreb
2. Cassa di Risparmio di Udine e Pordenone S.p.A., Zagreb
3. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb
4. Deutsche Bank AG, Zagreb
5. Kreditna banka d.d. Tuzla, Zagreb
6. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb

Banke i {tedionice u ste~aju

Naziv banke/{tedionice Datum otvaranja ste~aja

1. Adria {tedionica d.o.o., Zagreb 12.10.2000.
2. Agroobrtni~ka banka d.d., Zagreb 14.06.2000.
3. Cibalae banka d.d., Vinkovci 20.10.2000.
4. Glumina banka d.d., Zagreb 30.04.1999.
5. Gradska banka d.d., Osijek 03.05.1999.
6. Gra|anska {tedionica d.o.o., Karlovac 03.11.1998.
7. Hrvatsko gospodarska banka d.d., Zagreb 19.04.2000.

8. Ilirija banka d.d., Zagreb 06.04.1999.
9. Invest {tedionica d.o.o., Zagreb 30.06.1999.

10. Komercijalna banka d.d., Zagreb 30.04.1999.
11. Neretvansko gospodarska banka d.d., Plo~e 10.05.1999.
12. Promdei banka d.d., Zagreb 22.12.1999.
13. [tedionica Dugi pogled d.o.o., Zagreb 19.01.2001.
14. [tedionica Gro{ banak d.o.o., Zagreb 23.04.2001.
15. Trgova~ko-turisti~ka banka d.d., Split 08.09.2000.
16. Vukovarska banka d.d., Vukovar 25.02.1998.
17. @upanjska banka d.d., @upanja 03.05.1999.

Banke i {tedionice koje su izgubile odobrenje za rad

Datum oduzimanja

Naziv banke/{tedionice odobrenja za rad

1. Alpe Jadran banka d.d., Split 06.12.2000.
2. Gold {tedionica d.o.o., Split 22.03.2000.
3. Hibis {tedionica d.d., Zagreb 07.03.2001.
4. Investicijsko-komercijalna {tedionica d.d., Zagreb

22.03.2000.
5. Kaptol banka d.d., Zagreb 07.03.2001.
6. [tedionica Mediteran d.o.o., Split 22.03.2000.
7. [tedionica za razvoj i obnovu d.o.o., Zagreb 22.03.2000.
8. Zagreba~ka {tedionica d.d., Zagreb 22.03.2000.
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^lanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta dr. sc. @eljko Rohatinski

^lanovi Savjeta dr. sc. Boris Vuj~i}
Relja Marti}
mr. sc. Tomislav Prese~an
^edo Maleti}

dr. Branko Vukmir
dr. Alen Belullo
prof. dr. Silvije Orsag
dr. Branimir Lokin
prof. dr. Mate Babi}
mr. Damir Novotny
dr. Sandra [valjek
prof. dr. Bo`idar Jel~i}

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

Guverner dr. sc. @eljko Rohatinski

Zamjenik guvernera dr. sc. Boris Vuj~i}

Viceguverner Relja Marti}

Viceguverner mr. sc. Tomislav Prese~an

Viceguverner ^edo Maleti}

Izvr{ni direktori

Sektor za istra`ivanja i statistiku mr. sc. Ljubinko Jankov

Sektor za centralno-bankarske operacije mr. sc. Adolf Matejka

Sektor za odnose s inozemstvom Jadranka Grani}

Sektor nadzora i kontrole Marija Mijatovi}

Sektor plana, analize i ra~unovodstva

Sektor platnog prometa

Sektor organizacije i informatike Petar ]urkovi}

Sektor pravnih, kadrovskih i op}ih poslova

^lanovi Savjeta i rukovodstvo Hrvatske narodne banke
1. lipnja 2001.
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administrat. – administrativne
b.b. – bazni bodovi
BDP – bruto doma}i proizvod
blag. – blagajni~ke
BNP – bruto nacionalni proizvod
BZ – blagajni~ki zapisi
CZ – ^e{ka
DAB – Dr`avna agencija za osiguranje {tednih uloga i

sanaciju banaka
dep. – depoziti
dr. – drugih
DZS – Dr`avni zavod za statistiku
eviden. – evidencije
EU – Europska unija
EBRD – Europska banka za obnovu i razvoj
EMU – Europska monetarna unija
FDI – izravna inozemna ulaganja
HFP – Hrvatski fond za privatizaciju
HIPC – harmonizirani indeks potro{a~kih cijena
HNB – Hrvatska narodna banka
HR – Hrvatska
HSVP – Hrvatski sustav velikih pla}anja
HZMO – Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje
HZZO – Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje
HZZ – Hrvatski zavod za zapo{ljavanje
HU – Ma|arska
inoz. – inozemnih
inv. – invalidskog
IPC – indeks potro{a~kih cijena
JTR – jedini~ni tro{ak rada
mil. – milijun
me|. – me|unarodne
MEFP – Memorandum o ekonomskoj i financijskoj

politici
MF – Ministarstvo financija
mirov. – mirovinskog
MMF – Me|unarodni monetarni fond
mlrd. – milijarda
MOR – Me|unarodna organizacija rada
NIA – neto inozemna aktiva
NKD – Nacionalna klasifikacija djelatnosti
NKS – Nacionalni klirin{ki sustav
obv. – obvezna
OP – obvezna pri~uva
oro~. – oro~ene

Kratice i znakovi

PDV – porez na dodanu vrijednost
PIF – privatizacijsko-investicijski fond
PL – Poljska
poljopriv. – poljoprivredni
pr. – proizvodi
SI – Slovenija
SK – Slova~ka
SPV – specijalna prava vu~enja
tek. – teku}i
tis. – tisu}a
TNZ – Tr`i{te novca Zagreb
tr. – tromjese~je
TZ – trezorski zapisi
val. – valutna
vlad. – vladinih
VTV – Vara`dinsko tr`i{te vrijednosnica
ZAP – Zavod za platni promet
WTO – Svjetska trgovinska organizacija

Kratice za valute

HRK – hrvatska kuna
ATS – austrijski {iling
FRF – francuski franak
DEM – njema~ka marka
CHF – {vicarski franak
GBP – funta sterlinga
ITL – talijanska lira
USD – ameri~ki dolar
SIT – slovenski tolar
EUR – euro
JPY – japanski jen
ESP – {panjolska pezeta

Znakovi

– – nema pojave
.... – ne raspola`e se podatkom
0 – podatak je manji od 0,5 upotrijebljene

jedinice mjere
ø – prosjek
a, b, c,... – oznaka za napomenu ispod tablice i slike
* – ispravljen podatak
( ) – nepotpun, odnosno nedovoljno provjeren

podatak
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