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Osnovne informacije o Hrvatskoj

Ekonomski indikatori

2008. 2009. 2010. 2011. 2013. 2014.

Povrsina (km?) 56.594  56.594 56594 56594 56594  56.504  56.594  56.594  56.594  56.594
Broj stanovnika (mil.) 4,442 4440 4436 4,434 4429 4418 4280 4268 4256 4238
BDP (mil. HRK, tekue cijene)? 270191 294437 322310 347.685 330966 328.041 332.587 330.456 329.571 328.431
BDP (mil. EUR, tekude cijene) 36.512 40208 43935 48185 45003 45022 44737 43959 43516  43.045
BDP po stanovniku (EUR) 8220 9056  9.904 10856  10.181 10191 10453  10.300  10.225  10.157
BDP, realna godisnja stopa rasta (%) 4,2 4,8 52 21 -7,4 -1,7 -0,3 2,2 -11 -0,4
gg‘:féi‘;’c‘ilﬁ"c‘i'::f stopa inflacije 3,3 3,2 2,9 6,1 2,4 1,1 23 3,4 2,2 -0,2
Tekui radun platne bilance (mil. EUR)>  -1.892*  -2.615* -3.139* -4.228* -—2300° -488,3° -3156"  -21,3° 4425 3643
;,Zk‘ég;"ﬁ)”” platne bilance 520 -5  -71*  -88 51  -11* 07 0,0* 1,0 08"
Izvoz robe i usluga (% BDP-a) 394"  897*  890° 385 345  37,8°  405° 41,70 431" 465
Uvoz robe i usluga (% BDP-a) 455 485° 463 465" 382 381" 409 4120 4270 445

Inozemni dug (mil. EUR, na kraju

. 25.990 29.725 33.721 40.590 45.600 46.908 46.397 45.297 45.958 46.664
razdoblja)

Inozemni dug (% BDP-a) 71,2 73,9 76,8 84,3 101,1 104,2 103,7 103,0 105,6 108,4
Inozemni dug (% izvoza robe i usluga) 180,6* 186,1* 196,6* 219,1* 292,7* 275,8* 256,2* 247,3* 244,9* 233,0*

Otplaceni inozemni dug

(% izvoza robe i usluga)e 27,5" 41,3" 39,5% 33,2* 52,0" 48,5” 39,5% 42,6* 39,9 43,1*
(]

Bruto medunarodne pri¢uve

(mil. EUR, na kraju razdoblja) 7.438 8.725 9.307 9.121 10.376 10.660 11.195 11.236 12.908 12.688

Bruto medunarodne pric¢uve (u
mjesecima uvoza robe i usluga, na 5,4* 5,6" SI5H 4,9* 7,2* 7,5* 7,3* 7,5* 8,3* 8,0*
kraju razdoblja)

Nacionalna valuta: kuna (HRK)

Devizni tecaj za 31. prosinca 73756 7,3451  7,3251  7,3244 773062  7,3852  7,5304  7,5456  7,6376  7,6615

(HRK : 1 EUR)

:?_'GF‘{:(Z':“ ﬁfg{f 31. prosinca 62336 55784 49855 51555 50893 55683 58199 57268 55490  6,3021
Prosjecni devizni te¢aj (HRK : 1 EUR) 7,4000  7,3228  7,3360  7,2232  7,3396  7,2862  7,4342 75173  7,5735  7,6300
Prosjecni devizni te¢aj (HRK : 1 USD) 59500 58392 53660  4,9344 52804 55000 53435 58500 57059 57493

Neto pozajmljivanje (+)/zaduzivanje (-)

konsolidirane opée drzave (mil. HRK) -9.878,2 -9.514,7 -7.732,7 -9.467,7 -19.102,8 -19.412,9 -25.869,3 -17.658,2 -17.651,0 -18.394,8

Neto pozajmljivanje (+)/zaduzivanje (-)

konsolidirane opée drzave (% BDP-a) 37 S afy 27 -8 -9 7.8 -3 5.4 -6
Dug opce drzave (% BDP-a)* 40,7 38,3 37,1 38,9 48,0 57,0 63,7 69,2 80,8 85,1
Stopa nezaposlenosti (prema definiciji

ILO-a, stanovnistvo starije od 15 g.)° L Ul oI e e Ul LEit 159 LG UgGE
e e ] 433 43,6 47,6 48,6 482 46,5 448 432 42,1 433

ILO-a, stanovnistvo starije od 15 g.)

@ Podaci su iskazani prema metodologiji ESA 2010, a za 2014. privremeni su i dobiveni na temelju preliminarnoga godisnjeg obracuna.

> Podaci platne bilance i inozemnog duga temelje se na metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Prirucnika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te na
novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. Podaci platne bilance i inozemnog duga zasnivaju se na posljednjim dostupnim podacima o
platnoj bilanci zakljuéno s trec¢im tromjesecjem 2015. i o stanju bruto inozemnog duga na kraju rujna 2015.

° Otplate inozemnog duga ukljucuju otplate glavnice na osnovi obveznica, dugorocnih trgovinskih kredita i dugorocnih kredita (iskljuujuci obveze prema vlasnicki povezanim
poduzeéima) te ukupnu otplatu kamata, bez otplate kamata s osnove izravnih ulaganja.

9 Proracunski podaci iskazani su prema metodologiji ESA 2010.

¢ Podaci za razdoblje od 2007. do 2013. revidirani su, stoga nisu usporedivi s podacima za razdoblje od 2000. do 2006.

Izvori: DZS; MF; HNB
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BILTEN HNB-a » BROJ 220 » SAZETAK

1. Sazetak

Oporavak gospodarske aktivnosti
koji se poc¢eo nazirati u prosloj godini
zamjetno se intenzivirao u 2015.

Godisnji rast realnog BDP-a u 2016.
mogao bi iznositi 1,8%.

Povoljna kretanja gospodarske
aktivnosti odrazila su se i na trziste
rada.

ProsjeCna godisnja stopa inflacije
potroSackih cijena u 2015. mogla bi
iznositi —-0,4%, a u 2016. porasti na
0,9%.

Nakon zamjetnog poboljSanja u
2015., na tekuéem i kapitalnom
racunu platne bilance u 2016. o¢ekuje
se smanjenje viska, ali isklju¢ivo

kao posljedica iS¢ezavanja ucinka
konverzije kredita u Svicarskim
francima.

Gospodarski oporavak u 2015. se godini kontinuirano ubrzavao pa je u tre¢em tro-
mjeseCju realni BDP porastao za 1,3% u odnosu na prethodno. U skladu s takvim kre-
tanjima na godi$njoj je razini ostvaren rast od razmjerno visokih 2,8%, cemu je najvise
pridonio zamjetan porast inozemne potraznje. Na razini cijele 2015. godine ocekuje se
da bi realni rast gospodarske aktivnosti u odnosu na 2014. mogao iznositi 1,7%, §to
odrazava visoke stope rasta izvoza robe i usluga, oporavak osobne potrosnje te jaCanje
investicijske aktivnosti javnog i privatnog sektora. Takoder, na temelju kretanja u pr-
vih devet mjeseci 2015. blago bi trebala porasti i drZavna potrosnja, iako se prije zbog
potrebe za fiskalnom konsolidacijom ocekivalo smanjenje. Projicirani rast BDP-a pri-
mjetno je vei nego u projekciji iz srpnja, s obzirom na to da su kretanja svih sastavnica
agregatne potraznje povoljnija nego §to se ocekivalo.

Ocekuje se da bi u 2016. rast realnog BDP-a mogao iznositi 1,8%. Njega bi u naj-
vecoj mjeri mogao generirati izvoz robe i usluga, a ocekuje se i dinamiziranje rasta
osobne potrosnje, Sto odrazava daljnji oporavak trzista rada, usporavanje razduzivanja
i jadanje optimizma potrosaca. Snazniji rast nego u 2015. ocekuje se i kod investicija
u fiksni kapital zbog vedega oéekivanog koristenja fondova EU-a, posebice u javnom
sektoru, dok bi drzavna potro$nja i nadalje mogla ostati potisnuta. Ocijenjeno je kako
prevladavaju negativni rizici vezani uz sredi$nju projekciju za 2016., ponajvise zbog
usporavanja rasta u pojedinim zemljama s trziStima u nastajanju, mogucéeg donosenja
dodatnih fiskalnih konsolidacijskih mjera i neizvjesnosti glede izbjeglicke krize, Cija bi
potencijalna eskalacija mogla imati negativne posljedice u domaéem gospodarstvu. S
druge strane, donosenje i intenzivnije provodenje strukturnih reforma u srednjem bi
roku blagotvorno djelovalo na realnu dinamiku gospodarske aktivnosti.

Broj zaposlenih porastao je u prvih deset mjeseci 2015. u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine, u ¢emu se ogledaju povoljna kretanja u prvoj polovini godine, dok je
tijekom treCeg i poCetkom Cetvrtog tromjesecja zaposlenost stagnirala. Broj registrira-
nih nezaposlenih nastavio se smanjivati i u drugom polugodistu, a na povoljna kretanja
na trzi$tu rada upuduju i rezultati Ankete o radnoj snazi. Tako je u treCem tromjesecju
medunarodno usporediva stopa nezaposlenosti iznosila 15,4%, nakon 16,1% u drugom
tromjesecju. Na razini cijele godine broj zaposlenih mogao bi stoga blago porasti, dok
bi se broj nezaposlenih mogao znacajno smanjiti. Takoder, na osnovi kretanja u prvih
deset mjeseci 2015. oc¢ekuje se rast nominalnih i realnih placa na razini cijele godine,
pri Cemu Ce porast neto placa biti izraZeniji zbog utjecaja zakonskih izmjena poreza na
dohodak. U 2016. ocekuje se blago intenziviranje porasta zaposlenosti u skladu s opo-
ravkom gospodarske aktivnosti i nastavak pada nezaposlenosti.

Za preostali dio 2015. predvida se da ¢e se godi$nja inflacija pribliziti nultoj sto-
pi, prije svega zbog uéinka baznog razdoblja (snaznog pojeftinjenja naftnih derivata
u istom razdoblju prethodne godine). Prosje¢na godisSnja stopa inflacije potrosackih
cijena u 2015. mogla bi iznositi —0,4%, pri ¢emu je energija jedina sastavnica inflacije
s negativnim doprinosom, dok pritisak na rast cijena uglavnom dolazi od rasta cijena
prehrane. U 2016. bi se prosje¢na godi$nja inflacija potrosackih cijena mogla ubrzati
i iznositi 0,9%, u prvom redu zbog povecanja godi$nje stope promjene cijena energije.
Uvozni inflacijski pritisci mogli bi se povecati i zbog ocekivanog rasta inflacije u euro-
podrudju, a ufinci deprecijacije teCaja kune prema ameri¢kom dolaru na kretanje do-
mace inflacije bili bi znatno manje izrazeni. OCekuje se da ée domace inflacijske pritiske
u 2016. blago povecati ubrzanje rasta domace potraznje, dok se ne oc¢ekuje jaCanje
troskovnih pritisaka. U spomenutim uvjetima na svjetskom i domacem trzistu progno-
zirano je da bi se prosje¢na godi$nja stopa rasta potroSackih cijena bez prehrane i ener-
gije u 2016. mogla malo povecati. Osim toga, ocekuje se i porast prosjene godi$nje
stope promjene cijena prehrane.

lako je izrazit rast ocijenjenog viska na tekucem i kapitalnom ra¢unu platne bilance
na 5,2% BDP-a u 2015., s 1,0% BDP-a u 2014., pretezno posljedica ucinka konverzi-
je kredita u $vicarskim francima na smanjenje manjka na racunu primarnog dohotka,
pozitivnim kretanjima pridonose vrlo uspje$na turistiCka sezona i snazan rast robnog
izvoza, jaCe koriStenje sredstava iz fondova EU-a i smanjenje vrijednosti uvoza nafte
zbog pada cijena. Povoljna se kretanja ocekuju i u 2016., kada bi se moglo intenzivirati
koristenje fondova EU-a i blago povecati visak u medunarodnoj razmjeni robe i usluga.
Tokove kapitala s inozemstvom u 2015. i 2016. mogao bi obiljeziti neto odljev kapitala,
ponajprije kao rezultat poboljSanja neto inozemne pozicije kreditnih institucija. U istom
bi se razdoblju relativni pokazatelji bruto inozemne zaduZenosti mogli postupno pobolj-
Savati, ¢emu posebno pridonosi povoljan ucinak rasta nominalnog BDP-a.



Visoka likvidnost pogoduje
poboljsanju domadih uvjeta
financiranja, ali je inozemna premija
za rizik Hrvatske i dalje visoka, a
stanovni$tvo i poduzeca razduzuju
se.

HNB je nastavio odrzavati stabilnost
te€aja kune prema euru i dodatno
osnazio likvidnost monetarnog
sustava, a takav karakter monetarne
politike zadrzat ¢e se i u 2016.

Manjak opce drzave mogao bi

se u 2015. zamjetno smanijiti, no
nedovoljno da se zaustavi daljnji rast
duga opce drzave.

Makroekonomski izgledi
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Nominalne kamatne stope za vecinu kredita poduzec¢ima i stanovnistvu u drugoj
polovini 2015. i dalje su u postupnom padu, a domaci troskovi zaduzivanja drzave za-
drzavaju se na niskim razinama. Medutim, trend razduZivanja stanovnistva nastavio se,
dok se ukupan dug poduzeéa takoder smanjio. Ocijenjeni se troSak inozemnog zaduzi-
vanja drzave povecao, a porasla je i premija za rizik Hrvatske, koja je zamjetno veca u
odnosu na usporedive zemlje. U 2016. se oCekuje stagnacija plasmana kreditnih insti-
tucija uz rizike koji e biti preteZzno negativno usmjereni.

Nizom povezanih mjera krajem treceg i u Cetvrtom tromjeseéju 2015. sredi$nja je
banka povecala likvidnost monetarnog sustava i time smirila pritiske na deviznom i
novéanom trzistu do kojih je doslo zbog donosenja zakonskih izmjena kojima se reguli-
ra konverzija kredita u $vicarskim francima. HNB je ponovno poceo provoditi redovite
tjedne obratne repo operacije uz proSirenje kolaterala i spustanje repo stope s pocet-
nih 0,8% na 0,5%, a ukidanjem obveznih blagajnickih zapisa oslobodeno je 3,4 mird.
kuna. U 2016. godini HNB ¢e zadrzati ekspanzivan karakter monetarne politike s ci-
ljem povoljnog djelovanja na domace troskove financiranja i oporavak domace kreditne
aktivnosti.

Manjak opée drzave mogao bi se u 2015. spustiti na 5,0% BDP-a, s 5,6% BDP-a,
koliko je iznosio u 2014. Takva kretanja odrazavaju konsolidacijske mjere na prihodnoj
i rashodnoj strani proracuna, povoljnija gospodarska kretanja koja su utjecala na rast
poreznih prihoda, ali i povoljan bazni u¢inak kod prihoda od PDV-a u prvoj polovini
godine. Ocekivana razina manjka za 2015. u skladu je s ciljanom veli¢inom iz posljed-
njeg Programa konvergencije RH, no fiskalna se prilagodba viSe oslanja na prihodnu
stranu prorac¢una nego $to je bilo predvideno. Unato¢ povoljnim kretanjima proracun-
skog manjka, njegova i dalje visoka razina rezultira daljnjim rastom duga opce drzave,
koji bi na kraju 2015. mogao iznositi oko 86,5% BDP-a.

Tablica u nastavku prikazuje srediSnje ocjene/projekcije glavnih makroekonomskih
veli¢ina za Hrvatsku u 2015. i 2016. godini.

Tablica 1.1. Svodna tablica projiciranih makroekonomskih veli¢ina

Nacionalni ra¢uni (realne stope promjene, %)

BDP 2,1 -7,4 -1,7 -0,3 -2,2 -1,1 -0,4 1,7 1,8
Osobna potro$nja 1,2 -7,5 -1,5 0,3 -3,0 -1,9 -0,7 1,0 1,5
Drzavna potro$nja -0,7 21 -1,6 -0,3 -1,0 0,3 -1,9 0,5 0,2
Bruto investicije u fiksni kapital 9,2 -14,4 -15,2 -2,7 -3,3 1,4 -3,6 1,5 2,4
Izvoz robe i usluga 0,8 -14.1 6,2 2,2 -0,1 3,1 723 8,5 4,8
Uvoz robe i usluga 4,0 -20,4 -2,5 2,5 -3,0 3,1 4,3 6,9 4,4

TrziSte rada

Broj zaposlenih (prosje¢na stopa promjene, %) 2,3 -2,1 -4,2 -1,1 -1,2 -1,5 -2,0 0,6 0,7

Cijene

Indeks potrosackih cijena (prosje¢na stopa promjene, %) 6,1 2,4 1,1 2,3 3,4 2,2 -0,2 -0,4 0,9

Indeks potrosackih cijena (stopa promjene na kraju razdoblja, %) 2,9 1,9 1,8 21 4,7 0,3 -0,5 -0,1 1,8

Vanjski sektor

Tekudi racun platne bilance (% BDP-a) -8,8 -5,1 -1,1 -0,7 0,0 1,0 0,8 4,8 2,7
Roba -22,4 -16,5 -13,2 -14,3 -14,3 -15,1 -14,8 -14,8 -14,6
Usluge 14,4 12,8 12,8 13,8 14,8 15,6 16,8 18,0 17,9
Primarni dohodak -3,0 -3,6 -3,1 -2,9 -3,3 -2,0 -3,3 -0,8 -3,1
Sekundarni dohodak 2,2 2,2 2,4 2,7 2,8 2,6 2,1 2,5 2,6

Tekudi i kapitalni raéun platne bilance (% BDP-a) -8,7 -5,0 -1,0 -0,6 0,1 1,2 1,0 52 BY5

Bruto inozemni dug (% BDP-a) 84,3 101,1 104,2 103,7 103,0 105,6 108,4 104,8 102,8

Monetarna kretanja (stope promjene, %)

Ukupna likvidna sredstva — M4 4,1 =0 1,9 5,6 3,6 4,0 3,2 6,1 3,3

Ukupna likvidna sredstva — M42 3,8 -0,8 0,7 4,2 315 3,4 2,4 5,1 3,4

Plasmani kreditnih institucija privatnom sektoru 10,7 -0,6 4,7 4,8 -5,9 -0,5 -1,6 -3,7 -0,2

Plasmani kreditnih institucija privatnom sektoru®* 8,7 -0,3 23 3,0 -6,1 -1,2 -2,0 -5,1 0,0

#Iskljucujuéi utjecaj tecajnih promjena. ®* Ako se uz ucinak tecaja iskljuCe i jednokratni ucinci preuzimanja kreditnih obveza brodogradilista od strane MF-a, smanjenja djelomi¢no
nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana jedne kreditne institucije koja je dio svojih potrazivanja prenijela na drustvo u indirektnom vlasnistvu banke majke, stec¢aja Centar banke d.d.
te metodoloskih promjena knjizenja naknada, stopa rasta plasmana u 2012. iznosi -1,4%, a u 2013. godini 0,4%. Ako se u 2015. godini uz ucinak tecaja iskljuci i u¢inak otpisa dijela
glavnice kredita u Svicarskim francima zbog postupka konverzije tih kredita u eurske, godisnja stopa promjene plasmana u toj godini iznosi -2,8%.

Napomena: Ocjene za 2015. i projekcije za 2016. izvedene su iz podataka dostupnih do pocetka prosinca 2015.

Izvori: DZS; MF; HNB
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2. Kretanja u globalnom okruzju

Nakon blagog usporavanja u 2015. rast svjetskoga gospodar-
stva mogao bi se ubrzati u 2016. godini. Glavni razlog uspora-
vanja globalne gospodarske aktivnosti na 3,1% u 2015. nakon
rasta od 3,4% u prethodnoj godini jest usporavanje rasta zemalja
u razvoju i zemalja s trZiStima u nastajanju. Znacajno nize cije-
ne nafte i ostalih sirovina podrzali su gospodarski rast i jacanje
domace potraznje u vecini razvijenih gospodarstava, dok su u
zemljama koje su izvoznici sirovina izazvali recesiju i znacajne
deprecijacijske pritiske na domace valute. Padu globalne potra-
Znje osobito je pridonijelo usporavanje gospodarskog rasta Ki-
ne. U 2016. oCekuje se ubrzanje rasta svjetskoga gospodarstva
na 3,6%, $to uglavnom odrazava nastavak ubrzanja gospodarske
aktivnosti u razvijenim zemljama i oporavak zemalja zahvacenih
recesijom u 2015. Rizike globalnom rastu, osim povecanih ge-
opoliti¢kih napetosti, ¢ine i potencijalni negativni udinci najav-
ljenog povecanja kamatnih stopa Feda, $to bi moglo znacajno
preusmjeriti svjetske kapitalne tokove te pogorsati vanjske uvjete
financiranja zemalja u razvoju i zemalja s trziStima u nastajanju.

Europodrudje bi u 2015. moglo rasti po realnoj stopi od
1,5%, a ocekuje se tek blago ubrzanje rasta na 1,6% u 2016.
U treem tromjesedju ove godine realni BDP europodrudja

Tablica 2.1. Kretanja u svjetskom gospodarstvu i okruzju

2015. 2016.
2014. A A

BDP (realne stope promjene, %)

Aktualna
projekcija

povecao se za 0,3% u odnosu na prethodno tromjesedje, $to
upucuje na usporen tempo gospodarskog rasta (0,4% rast gos-
podarske aktivnosti u drugom i 0,5% u prvom tromjesecju).
Glavni pokreta¢ oporavka europodrudja i dalje je osobna potros-
nja, koja raste zahvaljujuéi rastu¢em raspolozivom dohotku i ni-
Zim cijenama nafte. Rast raspolozivog dohotka uglavnom proi-
zlazi iz postupnih i kontinuiranih pozitivnih kretanja na trzistu
rada, a veée potroSacke moguénosti proizlaze i iz viSegodi$njeg
razduZivanja kuéanstava u nekim zemljama. Ogranienja rastu
europodrudja jesu slaba investicijska aktivnost u tekucoj godini
te usporeni rast izvoza u posljednjem tromjesecju zbog sporijeg
rasta zemalja u razvoju i posebice usporavanja rasta kineskoga
gospodarstva. Inflacija u europodrudju, nakon ocekivane niske
razine u 2015. (0,3%), mogla bi se ubrzati u 2016. (1,0%) kao
posljedica o¢ekivanoga ekonomskog oporavka i uc¢inka depreci-
jacije eura na uvozne cijene. Slabljenje inozemne potraznje bit ¢e
negativan rizik rastu i u idu¢im razdobljima.

Rast realnog BDP-a americkoga gospodarstva mogao bi izno-
siti 2,6% u 2015. te bi se mogao ubrzati na 2,8% u 2016. godini.
U treem tromjesecju zabiljeZeno je usporavanje rasta gospodar-
ske aktivnosti (0,5% u odnosu na prethodno razdoblje), nakon

Prethodna
projekcija

Aktualna
projekcija

Prethodna
projekcija

Prethodna
projekcija

Prethodna
projekcija

Svijet 3,4 3,1 3,5 -0,3 3,6 3,8 -0,2
Europodrucje 0,9 1,5 1,5 0,0 1,6 1,7 0,0
SAD 2,4 2,6 3,1 -0,6 2,8 3,1 -0,2
Zemlje u razvoju i zemlje s trziStima u nastajanju 4,6 4,0 4,3 -0,3 4,5 4,7 -0,2

Srednja i Isto¢na Europa 2,8 3,0 2,9 0,1 3,0 3,2 -0,2
Kina 7,3 6,8 6,8 0,1 6,3 6,3 0,0

GEE Glavni vanjskotrgovinski partneri RH® 1,4 1,6 1,6 0,0 2,1 2,2 -0,1

Glavni vanjskotrgovinski partneri RH 1,4 1,6 1,6 0,0 2,0 2,0 0,0
Italija -0,4 0,8 0,5 0,3 1,3 1,1 0,2
Njemacka 1,6 1,5 1,6 -0,1 1,6 1,7 -0,1
Slovenija 3,0 2,3 2,1 0,2 1,8 1,9 -0,1
Austrija 0,4 0,8 0,9 -0,1 1,6 1,6 0,0
Bosna i Hercegovina 1,1 2,1 2,3 -0,3 3,0 3,1 -0,1
Srbija -1,8 0,5 -0,5 1,0 1,5 1,5 0,0
Ostali 2,1 1,9 2,1 -0,2 2,1 2,3 -0,1

Realni uvoz vanjskotrgovinskih partnera® 3,8 3,0 2,8 0,3 4,5 4,4 0,1

Cijene

HICP u europodrucju 0,4 0,2 0,1 0,1 1,0 1,0 0,0

Cijene nafte (USD/barel)® 98,9 53,1 62,2 -9,2 50,1 69,5 -19,4

Cijene nafte (godisnja stopa promjene) 9.1 -46,4 -37,1 -9,3 -5,5 11,7 -17,2

Cijene sirovina bez energije (godi$nja stopa promjene) -4,0 -16,9 -15,6 -1,2 -5,1 -0,7 -4,4

EURIBOR 3M (na kraju godine)® 0,08 -0,07 0,01 -0,08 -0,06 - -

Te¢aj EUR/USD (prosjecni)? 1,33 1,11 1,12 -0,01 1,07 1,12 -0,05

Tecaj EUR/CHF (prosje¢ni)® 1,21 1,07 1,05 0,02 1,09 1,05 0,04

@ MMF (Global Economic Environment, GEE), studeni 2015.; ® Bloomberg, Brent crude oil futures; © Bloomberg; ¢ Foreign Exchange Consensus Forecast, studeni 2015.

Izvor: MMF (World Economic Outlook, WEQ), listopad 2015.




Slika 2.1. Bruto domaci proizvod izabranih gospodarstava
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snaznog rasta ameri¢koga gospodarstva u drugom tromjesecju
(1,0% u odnosu na prethodno). Najveci doprinos rastu dala je
osobna potrosnja, Ciji je rast podrzan rastom raspolozivog do-
hotka, manjim izdacima za servisiranje duga, niskim kamatnim
stopama i padajuéim cijenama nafte. Pozitivna kretanja zabilje-
Zena su i kod drZavne potrosnje, investicija i izvoza, unatoc jaca-
nju ameri¢kog dolara. Jedino je kategorija promjene zaliha dala
negativan doprinos ukupnom rastu BDP-a.

U zemljama u razvoju i zemljama s trziStima u nastajanju pro-
gnozira se ubrzavanje gospodarske aktivnosti nakon znacajnog
usporavanja u 2015. godini. Usporavanje rasta na 4,0% u 2015.,
nakon rasta od 4,6% u 2014. godini, veC je peta uzastopna go-
dina usporavanja navedenih zemalja, $to odrazava usporavanje
rasta kineskoga gospodarstva, prilagodbe nakon investicijsko-
-kreditnih ekspanzija i geopoliti¢ke tenzije zbog politi¢kih kriza
u nekim zemljama. Takoder, pad cijena nafte i ostalih sirovina
stvorio je divergentna kretanja izmedu navedenih zemalja pogo-
dujudi rastu zemalja uvoznica navedenih sirovina i ogranicavaju-
¢i rast izvoznica, od kojih se neke, poput Rusije i Brazila, nalaze
u dubokim recesijama. U 2016. se u zemljama u razvoju i ze-
mljama s trZiStima u nastajanju oekuje ubrzanje rasta na 4,5%
kao posljedica prelijevanja ucinka snaznijega gospodarskog rasta
u razvijenim ekonomijama, oporavka zemalja koje su zahvace-
ne recesijom te ublazavanja sankcija Iranu. Negativni rizici rasta
navedenih zemalja obuhvacaju daljnje deprecijacijske pritiske na
domace valute nekih zemalja kao i pogorSanje vanjskih uvjeta
financiranja izazvano preusmjeravanjem kapitalnih tokova zbog
ocekivanog povecanja kamatne stope od strane Feda.

Rast kineskoga gospodarstva mogao bi se usporiti na 6,8% u
2015., a predvida se nastavak usporavanja rasta i u 2016. godini
(na 6,3%). Pritom je primjetan trend usporavanja rasta investi-
cija, a zabiljeZena su i slabija ostvarenja izvoza u promatranom
razdoblju, zbog procesa restrukturiranja kineskoga gospodar-
stva Ciji se rast sve manje temelji na izvozu i investicijama, a sve
viSe na rastu osobne potro$nje i usluznog sektora. S druge stra-
ne, snazna kontrakcija kineskoga dionickog trzista i veliki odljev
kapitala u inozemstvo imali su tek ograniCen utjecaj na rast, koji
je iznosio 1,8% u treCem tromjese¢ju u odnosu na prethodno,
§to je jednaka stopa rasta kao i u drugom tromjesecju.

Glavni hrvatski vanjskotrgovinski partneri
Njemacko bi gospodarstvo u 2015. moglo ostvariti rast od
1,5%, a tek neznatno viSa stopa rasta predvida se za 2016.
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Pritom su u skladu s teku¢im gospodarskim kretanjima oceki-
vanja rasta neznatno snizena. Tako je u treem tromjesecju nje-
macko gospodarstvo raslo 0,3%, $to je nesto sporije u usporedbi
s prethodnim. Na rast BDP-a ponajvise su utjecale osobna i dr-
Zavna potro$nja, dok je u suprotnom smjeru djelovao pad in-
vesticija. Osobna potro$nja znacajno je ubrzala rast u odnosu
na prethodno razdoblje, potpomognuta pove¢anjem zaposlenosti
i ve¢im raspoloZivim dohotkom te nizim cijenama energenata.
Znatno slabija recentna ostvarenja izvoza upucuju na to da bi
usporavanje zemalja u razvoju moglo biti ograniCenje rasta nje-
mackoga gospodarstva i u buduéim razdobljima.

Gospodarstvo Italije postupno se oporavlja, pa bi nakon vi-
Segodisnje recesije u 2015. moglo ostvariti pozitivnu stopu rasta
(0,8%), koja bi se mogla ubrzati u 2016. No tempo oporavka
usporen je u treCem tromjesecju, te je talijansko gospodarstvo
raslo 0,2% u odnosu na prethodno, za razliku od prve polovi-
ne godine kada je rast bio izraZeniji (0,4% u prvom i 0,3% u
drugom tromjesecju). Osobna potros$nja pozitivno je pridonije-
la gospodarskom rastu u promatranom razdoblju, a talijanska je
vlada Zeli dodatno potaknuti uvodenjem novih poreznih olaksi-
ca. Negativan doprinos rastu BDP-a u tre¢em tromjesecju zabi-
ljeZen je kod izvoza i investicija, Ciji se pad blago ubrzao u odno-
su na prethodno razdoblje.

Austrijsko gospodarstvo moglo bi u ovoj i sljedecoj godini na-
staviti biljeZiti ne$to viSe stope rasta nego u 2014. godini. Tako
bi 2015. stopa rasta mogla iznositi 0,8%, dok bi se u 2016. mo-
gla ubrzati na 1,6%. Promatraju li se tekuca kretanja, austrijsko
gospodarstvo stagniralo je nakon dva uzastopna tromjesecja ra-
sta. Pozitivan doprinos rastu u promatranom razdoblju dali su
izvoz, investicije i drzavna potro$nja, dok je osobna potro$nja
stagnirala.

Gospodarstvo Slovenije moglo bi u 2015. 1 2016. i dalje os-
tvarivati iznadprosjecne stope raste u europodrucju. Tako se na-
kon snaznog rasta slovenskoga gospodarstva u 2014. (3,0%)
projicira blago usporavanje u 2015. (2,3%) i u 2016. godini
(1,8%). U treCem tromjesedju ove godine Slovenija je zabiljezila
rast u odnosu na drugo tromjesecje (0,4%), no nesto sporiji ne-
go u prethodnim razdobljima. Najznacajniji doprinos rastu zadr-
Zao je izvoz, dok je u istom razdoblju zabiljeZen pad investicija.

Za vaznije vanjskotrgovinske partnere RH izvan europod-
rudja, kao $to su Bosna i Hercegovina i Srbija, u projekcijskom
razdoblju ocekuju se povoljnija gospodarska kretanja nego u
prethodnoj godini. Tako bi Bosna i Hercegovina u 2015. mogla
ubrzati rast BDP-a na 2,1%, a u sljedeé¢im razdobljima ocekuju
se stope rasta iznad 3,0%. Srbija je zabiljezila kontrakciju gos-
podarske aktivnosti u treCem tromjesecju u odnosu na prethod-
no (—0,4%) zbog pada osobne potrosnje, no ipak bi se na razini
2015. mogla prekinuti recesijska kretanja i ostvariti blagi rast od
0,5%, dok bi se u 2016. oporavak mogao ubrzati.

TecCajevi i cjenovna kretanja

Do kraja tekuce i u 2016. godini o¢ekuje se blago jacanje
teCaja americkog dolara prema euru. Nakon $to je pocetkom
2015. tecaj americkog dolara snazno jacao, sredinu godine obi-
lieZilo je njegovo slabljenje, osobito nakon smirivanja duznicke
krize u Grckoj i devalvacije juana renminbija sredinom kolovoza.
Tek krajem listopada te¢aj americkog dolara ponovno je po¢eo
jacati nakon objave Feda da bi na sastanku u prosincu mogao
zapoCeti s podizanjem kamatnih stopa. Na takva je kretanja tije-
kom studenoga djelovala i objava predsjednika ESB-a kako je
spreman pro§iriti program kvantitativnog popustanja radi $to
brzeg ostvarivanja ciljane stope inflacije. Pritom je u samo dva
mjeseca americki dolar ojacao prema euru za 5,7% te je na kraju
studenoga iznosio 1,06 EUR/USD. Do kraja tekuce i u iducoj
godini ocekuje se daljnje jacanje ameri¢kog dolara prema euru,
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Slika 2.2. Kretanje te¢aja pojedinih valuta prema euru

Slika 2.3. Cijene
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Napomena: Rast indeksa oznacuje deprecijaciju pojedinih valuta prema euru. Podatak
za Cetvrto tromjesecje 2015. odnosi se na listopad i studeni (do 25. studenoga).
Izvor: Eurostat
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Napomena: Podatak za cetvrto tromjesecje 2015. odnosi se na listopad.
Izvori: Eurostat; Bloomberg; HWWI

Sto prije svega odrazava oCekivanja trzi$nih sudionika u vezi s
podizanjem klju¢nih ameri¢kih kamatnih stopa, a time i diver-
gentna kretanja u monetarnoj politici Feda i ESB-a. Osim toga,
jaCanju americkog dolara pridonose i oCekivanja glede gospo-
darskog rasta te dobre informacije s trziSta rada u SAD-u, dok
bi gospodarstvo europodrudja i dalje moglo biti suoeno s uspo-
renim oporavkom te niskom stopom inflacije. Tecaj Svicarskog
franka u odnosu na euro, nakon slabljenja tijekom treceg tromje-
seCja, bio je stabilan te je u nastavku godine vecinom oscilirao u
uskom rasponu oko vrijednosti te¢aja od 1,09 EUR/CHE. Do
kraja godine teCaj $vicarskog franka ne bi se trebao znatnije pro-
mijeniti, a njegovo postupno slabljenje u odnosu na euro ocekuje
se tijekom 2016.

Tijekom 2016. godine oc¢ekuje se blagi rast cijena sirove nafte
tipa Brent u odnosu na njezinu nisku razinu krajem 2015. godi-
ne (trenutacna je cijena niza od polovine prosjeka cijene u raz-
doblju 2011. — 2014.). Nakon $§to je u treCem tromjesecju bila
gotovo za petinu niza od prosjecne cijene ostvarene u prethod-
nom tromjesecju, cijena sirove nafte tipa Brent tijekom listopada
i pocetkom studenoga prosjecno je iznosila 48 USD za barel.
Stabilizaciji cijena pridonijelo je usporavanje rasta proizvodnje
sirove nafte iz novih tehnologija na podru¢ju SAD-a zbog re-
dovitoga godi$njeg odrzavanja rafinerija, ali i smanjenog broja
naftnih polja. Medutim, nakon sto je Medunarodna agencija za
energiju sredinom studenoga objavila kako je globalna ponuda
sirove nafte porasla na 97 milijuna barela dnevno tijekom listo-
pada, cijena sirove nafte ponovno se pocela smanjivati te je kra-
jem mjeseca iznosila 43 USD za barel. Na cijene sirove nafte
u sljedeem razdoblju mogao bi utjecati sastanak zemalja ¢lani-
ca OPEC-a podetkom prosinca na kojem ¢e se odlucivati o na-
stavku politike odrzavanja trZisnog udjela, rast ponude iz Irana
pocetkom 2016. (kada se olekuje ukidanje sankcija) te uspora-
vanje potraznje u zemljama s trzZiStima u nastajanju, ponajvise
Kini. TrZi$na ocekivanja ugradena u ugovore za terminsku ispo-
ruku upucuju na blago uzlazni trend cijena sirove nafte do kraja
tekuce godine, dok bi prosje¢na cijena u 2016. mogla iznositi 50
USD, sto je tek neznatno vise od trenutacnih ostvarenja.

Pad cijena sirovina mogao bi se nastaviti i u iduéem razdo-
blju. Cijene sirovina bez energije mjerene HWWI indeksom (u
americkim dolarima), nakon pada u treCem tromjeseéju 2015.,
dodatno su se smanjile tijekom listopada, $to je ponajvise poslje-
dica daljnjeg smanjivanja cijena industrijskih proizvoda. Uspo-
ravanje rasta kineskoga gospodarstva te posljedi¢no smanjenje

potraznje pridonijeli su snaznom padu cijena Zeljezne rude od
gotovo 10% na mjese¢noj razini, dok su se cijene poljoprivred-
nih sirovina te obojenih metala blago smanjile. S druge strane,
cijene hrane porasle su zbog losih vremenskih prilika u pojedi-
nim proizvodackim regijama. NajviSe su porasle cijene SeCera,
¢aja i kave. U iducem Ce razdoblju cijene sirovina ovisiti 0 mogu-
¢em nastavku rasta svjetske proizvodnje najvaznijih industrijskih
sirovina, usporavanju potraznje na trziStima u nastajanju, ponaj-
prije Kini, te vremenskim prilikama u najvaznijim proizvodackim
regijama. Trenuta¢na trZi§na oCekivanja upuduju na daljnji pad
cijena sirovina tijekom 2016., ponajprije zbog smanjenja cijena
metala, dok bi cijene hrane mogle blago porasti.

Kretanja kamatnih stopa

ESB nastavlja s primjenom ekspanzivnih i nekonvencionalnih
mjera monetarne politike te razmatra njihovo prosirenje, dok bi
Fed mogao povecati ciljanu kamatnu stopu krajem ove ili pocet-
kom sljedeée godine. Monetarna politika ESB-a i dalje ukljucuje
drzanje klju¢ne kamatne stope na nultoj razini u cijelom pro-
jekcijskom razdoblju i program otkupa obveznica na sekundar-
nom trzi$tu u iznosu od najmanje 60 mlird. eura mjese¢no, koji

Slika 2.4. Referentne kamatne stope i prosjec¢na razlika
prinosa na obveznice europskih zemalja s trzistima u
nastajanju
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Napomena: Podaci za Cetvrto tromjesecje 2015. odnose se na listopad.
Izvor: Bloomberg, 17. studenoga 2015.




je produljen do kraja ozujka 2017. Kao odgovor na negativne ri-
zike produljenog trajanja vrlo niske inflacije, ESB je najavio mo-
gucnost povecanja opsega programa otkupa, prosirio je obuhvat
prihvatljivih vrijednosnih papira za otkup te je dodatno smanjio
kamatnu stopu na depozite banaka u negativno podrucje. Fed
je takoder zadrzao ciljanu kamatnu stopu na razini od 0,25%,
no pojacani su izgledi za postupno povelavanje kamatne stope
koje bi moglo zapoceti krajem tekuce godine. Pritom se pretpo-
stavlja kako ¢e tempo rasta ciljane kamatne stope i LIBOR-a na
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ameriCki dolar biti nesto sporiji nego $to se prije ocekivalo.

Uvjeti inozemnog financiranja za zemlje Sredi$nje i Isto¢ne
Europe nisu se znadajno promijenili tijekom treCeg tromjesecja
2015. u odnosu na prethodno. Tako se razlika prinosa za Hr-
vatsku povecala za gotovo 10 baznih bodova, §to je brze od pro-
sjeka spomenute skupine zemalja. Razina razlike prinosa za Hr-
vatsku i dalje znacajno odstupa od usporedivih zemalja, te je na
kraju listopada ove godine bila trostruko veca od razlike prinosa
za europske zemlje s trziStima u nastajanju.

Gospodarski oporavak koji se u drugoj polovini prethodne
godine poceo nazirati u 2015. se kontinuirano ubrzavao pa je
u treCem tromjesecju realni BDP porastao za 1,3% u odnosu na
prethodno tromjeseje. U skladu s takvim kretanjima na godis-
njoj je razini ostvaren rast od razmjerno visokih 2,8%, ¢emu je

najviSe pridonio zamjetan porast inozemne potraznje, no i sve
komponente domade potraznje, izuzevsi promjene zaliha, po-
voljno su djelovale na tekucu gospodarsku aktivnost. Na razini
cijele 2015. visoke bi stope rasta izvoza robe i usluga, opora-
vak osobne potro$nje te jaCanje investicijske aktivnosti javnog

Slika 3.1. Bruto domaci proizvod Slika 3.3. Realni izvoz robe i usluga
realne vrijednosti
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Slika 3.5. Odrednice osobne potrosnje

Slika 3.6. Bruto investicije u fiksni kapital
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Napomena: Vrijednosti indeksa pouzdanja potro$ac¢a u mjesecu izracunate su kao
tro¢lani prosjek mjesec¢nih podataka. Vrijednost indeksa pouzdanja potros$aca za
Getvrto tromjesecje 2015. izraunata je na osnovi podataka za listopad i studeni, a
stanja potro$ackih kredita na osnovi podataka za listopad.

Izvori: DZS; Ipsos; HNB
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Napomena: Za serije kod kojih je identificiran kalendarski uc¢inak, sezonska
prilagodba podrazumijeva sezonsku i kalendarsku prilagodbu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

i privatnog sektora mogli rezultirati rastom realnog BDP-a od
1,7% u odnosu na prethodnu godinu. Sli¢na bi se kretanja mo-
gla nastaviti i u 2016., pri cemu Ce rast u najve¢oj mjeri prouzro-
¢iti izvoz robe i usluga te osobna potrosnja.

Promatra li se prema komponentama agregatne potraznje, u
treem je tromjeseCju 2015. ostvaren pad realnog izvoza robe i
usluga na tromjese¢noj razini, no kako je u dosadasnjem dijelu
godine izvoz kontinuirano rastao, godiSnja stopa rasta u treem
je tromjesecju i dalje bila visoka, odnosno iznosila je 8,0%. Spo-
menuta tromjese¢na kontrakcija odrazava pad realnog izvoza ro-
be, dok je izvoz usluga nastavio rasti. Nominalni podaci DZS-a
o robnoj razmjeni za srpanj i kolovoz pokazuju kako je do sma-
njenja izvoza robe doslo kod kapitalnih i intermedijarnih proi-
zvoda te energije. S druge strane, nastavio se rast izvoza trajnih
i netrajnih potrosackih dobara. Povoljna kretanja izvoza usluga
rezultat su dobrih ostvarenja tijekom glavne turisticke sezone,
$to potvrduju i fizi¢ki pokazatelji potraznje u turizmu.

Unato¢ padu u treCem u odnosu na prethodno tromjesecje
ukupan izvoz mogao bi u 2015. snazno porasti s obzirom na
pozitivna kretanja u turizmu i visoke stope rasta izvoza robe na
godisnjoj razini. Inozemna bi potraznja mogla ostati vazan po-
kreta¢ gospodarskog rasta u Hrvatskoj i u 2016. godini. Pritom
se ofekuje nastavak snaznog rasta izvoza robe, dok bi se rast
izvoza usluga mogao usporiti. Naime, dogadaji u medunarod-
nom okruZzju rezultirali su iznimno visokim rastom realnog izvo-
za usluga u 2015.

Pozitivan doprinos gospodarskom rastu ostvarenom u treCem
tromjesecju dala je domaca potraznja. Pritom se rast investicija
dinamizirao u odnosu na prethodno tromjesecje, a porasla je i
drzavna potrosnja, dok se rast osobne potro$nje usporio.

Iako se na godis$njoj razini osobna potro$nja ostvarila poveca-
la za 1,4%, u treCem se tromjesecju njezin rast usporio u odnosu
na prethodno. To se vjerojatno moze povezati s postupnim isce-
zavanjem ucinka izmjena u porezu na dohodak na raspoloZivi
dohodak, kao i nesto nepovoljnijim kretanjima na trZistu rada.
Osim toga, nastavilo se razduzivanje kucanstava, a i optimizam
potrosaca rastao je nesto sporije nego u prvom polugodistu. Do
kraja 2015. oCekuje se nastavak stagnantnih kretanja pa bi na
godi$njoj razini osobna potro$nja nakon visegodisnjeg pada mo-
gla porasti. U 2016. godini rast osobne potro$nje mogao bi se
dodatno intenzivirati kao rezultat daljnjeg oporavka na trzistu
rada, ali i o¢ekivanog smanjenja stope Stednje kucanstava.

Godi$nja stopa rasta bruto investicija u fiksni kapital snaz-
no se povecala u treCem tromjeseéju (na 2,2%, a u prethodnom
je tromjesecju iznosila 0,8%). Dostupni podaci pokazuju da su
takva kretanja u ve€oj mjeri odraz aktivnosti javnog sektora, no
prisutne su i naznake oporavka ulaganja privatnog sektora. To se
prije svega odnosi na ulaganja u strojeve i opremu, na §to upu-
¢uje porast proizvodnje i uvoza kapitalnih dobara. S druge stra-
ne, pad gradevinskih radova na zgradama ponovno se ubrzao.
Oporavak investicija mogao bi se nastaviti i na kraju godine pa
bi se nakon Sest godina gotovo kontinuirane kontrakcije kapital-
na ulaganja u 2015. mogla blago povecati. Tijekom 2016. rast
investicijske aktivnosti mogao bi se dinamizirati, poglavito zbog
aktivnosti javnog sektora povezanih s povlaenjem sredstava iz
fondova EU-a. Medutim, oCekuje se i intenziviranje oporavka
ulaganja privatnog sektora, $to proizlazi iz oporavka profitabil-
nosti sektora nefinancijskih poduzeca, pada kamatnih stopa i re-
zultata ankete o poslovnom pouzdanju.

DrZavna je potro$nja nakon stagnantnih kretanja u prvoj po-
lovini 2015. godine, u treéem tromjeseCju blago porasla, i na
tromjeseCnoj i na godisnjoj razini. Iz fiskalnih podataka kao i
podataka s trziSta rada vidljivo je da se takva kretanja ponajprije

Slika 3.7. Uvoz robe i usluga
realne vrijednosti
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Napomena: Za serije kod kojih je identificiran kalendarski uc¢inak, sezonska prilagodba
podrazumijeva sezonsku i kalendarsku prilagodbu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 3.8. Realni uvoz robe i usluga Slika 3.10. Kratkoro¢ni pokazatelji gospodarske aktivnosti
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Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-2)
Slika 3.9. Promjena BDV-a Slika 3.11. Pokazatelji poslovnog i potrosackog optimizma
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Napomena: Za serije kod kojih je identificiran kalendarski u¢inak, sezonska prihodu, a ne na broju zaposlenih u poduzecu. Istrazivanja poslovnog optimizma
prilagodba podrazumijeva sezonsku i kalendarsku prilagodbu. provode se od svibnja 2008. Zadnji podatak odnosi se na studeni 2015.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) lzvori: Eurostat; Ipsos; HNB

mogu objasniti blagim porastom broja zaposlenih te rastom ras-
hoda za intermedijarnu potro$nju. Sli¢na se kretanja oCekuju
i na razini cijele 2015., te bi suprotno prijasnjim ocekivanjima
drzavna potro$nja mogla dati pozitivan doprinos rastu BDP-a.
Ipak, moZe se oCekivati da ée se zbog procedure pri prekomjer-
nom manjku konsolidacijski napori u 2016. intenzivirati pa bi
drzavna potro$nja mogla stagnirati.

Rast domace potraznje i izvoza rezultirao je i nastavkom po-
vedanja uvoza robe i usluga, stoga je godi$nja stopa u treem
tromjesedju 2015. dosegnula 8,1%. Pritom je tromjese¢na dina-
mika odraz rasta uvoza robe, dok se uvoz usluga smanjio. Nomi-
nalni podaci DZS-a o robnoj razmjeni upuéuju na to da je, pro-
matrano prema glavnim industrijskim grupacijama, po¢etkom
drugog polugodista zabiljeZen rast uvoza kapitalnih i netrajnih
dobara, dok je uvoz kod ostalih skupina smanjen u usporedbi s
drugim tromjeseéjem. U skladu s ukupnim gospodarskim kreta-
njima i uvoz bi na samom kraju godine mogao biti nesto slabiji,
no unato¢ tome rast bi na razini 2015. mogao ostati visok. Na-
dalje, u 2016. se oCekuje rast ukupnog uvoza ponajprije zbog
rasta uvoza robe nakon intenziviranja rasta domade potraznje,
ali i zbog visoke uvozne ovisnosti izvoza.

Promatra li se s proizvodne strane obraduna BDP-a, rast
ostvaren u treem tromjesecju ponajprije odrazava povoljna kre-
tanja preradivacke industrije te usluznih djelatnosti trgovine,
prijevoza i turizma, $to potvrduju i dostupni mjeseéni pokazate-
lji. Medutim, model brze procjene BDP-a na temelju dostupnih
podataka pokazuje da gospodarska aktivnost u Cetvrtom tromje-
sedju na tromjese¢noj razini stagnira. Fizicki obujam industrij-
ske proizvodnje u listopadu je nastavio rasti, i to prije svega zbog
povecanja proizvodnje energije i intermedijarnih proizvoda. Re-
zultati Ankete poslovnog optimizma (sezonski prilagodeni poda-
ci) za Cetvrto tromjesecje upucuju na poboljSanje poslovnog op-
timizma u gradevinarstvu, a zaustavio se i pad poslovnog opti-
mizma u industriji. S druge strane, realni promet od trgovine na
malo u listopadu je stagnirao u odnosu na prosjek prethodnog
tromjesecja, te su se oCekivanja u trgovini blago pogorsala na-
kon kontinuiranog poboljSavanja od pocetka ove godine. Pouz-
danje potroSaca u istom se razdoblju pobolj$alo, ponajprije zbog
povoljne ocjene sadasnje situacije u kuéanstvu, ali i pozitivnih
ocekivanja glede razvoja ekonomske situacije u Hrvatskoj za 12
mjeseci u usporedbi sa stanjem danas.
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Slika 3.12. Projekcija dinamike realnog BDP-a
godisnje stope rasta
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Rizici

Rizici ostvarenja rasta realnog BDP-a u 2016. asimetri¢ni su
te prevladavaju negativni rizici. Daljnje usporavanje rasta u po-
jedinim zemljama s trziStima u nastajanju moglo bi utjecati na
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sporiji gospodarski rast u zemljama vanjskotrgovinskim partne-
rima Hrvatske i smanjiti njihovu potraznju za uvozom. Takoder,
oporavak osobne potro$nje mogao bi biti nizi ako kucanstva ras-
poloziva sredstva, koja su se povecala zbog smanjenja rata kre-
dita nakon pada kamatnih stopa i konverzije kredita u Svicar-
skim francima u eurske, pretezno usmjere u Stednju. Nadalje, s
obzirom na visoku razinu projiciranoga prora¢unskog manjka,
u projiciranom je razdoblju moguce donoSenje dodatnih kon-
solidacijskih mjera, Ciji je sadrzaj neizvjestan, a koje bi mogle
negativno djelovati na gospodarsku aktivnost u kratkom roku.
Konaéno, i dalje je prisutna velika neizvjesnost glede izbjeglic-
ke krize, a njezina bi eskalacija mogla imati negativne posljedice
na domace gospodarstvo. Naime, integracija izbjeglica u radnu
snagu u Hrvatskoj nije vjerojatna, za razliku od nekih zapadnih
zemalja, pa bi izbjeglicka kriza prije svega mogla rezultirati ve-
¢im troskovima za drzavu, oteZanom trgovinom robom i smanje-
njem prihoda od turizma.

Pozitivan rizik za sredi$nju projekciju realnog rasta stvara
donosenje i intenzivnije provodenje strukturnih reforma u svr-
hu unaprjedenja poslovnog okruzja. Iako bi one u kratkom roku
vjerojatno imale tek mali utjecaj na rast gospodarske aktivnosti,
u srednjem roku blagotvorno djelovanje na realnu dinamiku bilo
bi izraZenije. Kad bi reformske napore pratila i kredibilna kon-
solidacija javnih financija, to bi moglo dovesti do pada tro$kova
zaduzivanja drZave i privatnog sektora te jacanja investicija.

Zaposlenost je u treCem tromjesecju 2015. stagnirala, nakon
$to je zamjetno porasla u prvoj polovini godine.! Promatra li se
prema djelatnostima NKD-a, broj zaposlenih znacajnije je po-
rastao u javnoj upravi i obrani te obrazovanju, dok je u grade-
vinarstvu i ostalim usluznim djelatnostima zabiljezen blagi pad
te stagnacija u industriji. Podaci za listopad upucuju na stagna-
ciju zaposlenosti i u ¢etvrtom tromjesecju, tako da bi stopa rasta
zaposlenosti u 2015. mogla iznositi 0,6%. U idué¢im godinama
ocekuje se nastavak blagog intenziviranja rasta, s obzirom na to
da bi kretanje zaposlenosti trebalo pratiti oporavak gospodarske
aktivnosti. Medutim, oCekivani rast tek ¢e neznatno nadoknadi-
ti smanjenje broja zaposlenih ostvareno u proteklih Sest godina.

Broj nezaposlenih u treCem se tromjesecju 2015. godine
smanjio za 1,1% u odnosu na prethodno tromjesecje zbog po-
voljnih neto priljeva u radni odnos i druge poslovne aktivnosti,
a to se nastavilo i u listopadu. U posljednjem tromjeseéju oce-
kuje se daljnje smanjenje broja nezaposlenih te bi ukupan pad
na godis$njoj razini mogao iznositi visokih 13%, §to se znacaj-
nim dijelom odnosi na bazni ucinak brisanja iz evidencije zbog
nepridrzavanja zakonskih odredbi u drugoj polovini 2014. Pad
nezaposlenosti takoder se predvida i u 2016. godini, ali znatno
slabijeg intenziteta (2,6%).

Povoljnija kretanja na trzistu rada potvrduju i rezultati An-
kete o radnoj snazi. Tako je u treéem tromjese¢ju medunarodno
usporediva stopa nezaposlenosti iznosila 15,4% (16,1% u dru-
gom tromjesecju). Pad broja nezaposlenih i stagnacija broja za-
poslenih u treéem tromjesecju rezultirali su daljnjim smanjenjem

1 HNB o kretanju zaposlenosti zakljucuje na temelju podataka o osiguranici-
ma HZMO-a. Drugi administrativni izvori (mjese¢no istrazivanje DZS-a o
zaposlenima i pladi te godi$nja revizija s kona¢nim obra¢unom) upuéuju na
sli¢na kretanja u treCem tromjesecju, ali na suprotna u prvom polugodistu
2015.

administrativne stope nezaposlenosti (17,6% u odnosu na
17,7%), dok posljednji dostupni podaci za listopad upuéuju i
nadalje na blagi pad (17,4%). Oclekivana anketna stopa nezapo-
slenosti u 2015. iznosi 16,5%, a projicirana je veli¢ina za 2016.
godinu 16,2%.

Nominalni jedini¢ni troSak rada smanjio se u treem tro-
mjesedju nakon snaznog rasta proizvodnosti i blagog poveca-
nja naknada, te se o¢ekuje njegovo daljnje smanjenje u Cetvrtom
tromjeseCju. Na razini godine ocekuje se porast od 0,4% pod
utjecajem kretanja iz prvog polugodista, dok se u 2016. godini

Slika 4.1. Ukupna zaposlenost i doprinosi tromjese¢noj
promjeni zaposlenosti po sektorima
sezonski prilagodene serije
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Slika 4.2. Pokazatelji nezaposlenosti

Slika 4.3. Bruto placa, proizvodnost i jedini¢ni troSak rada
sezonski prilagodene serije, razine i tromjesecne stope promjene

— Stopa registrirane nezaposlenosti — Stopa anketne nezaposlenosti

Napomena: Prikazane su serije sezonski prilagodene.
Izvori: Eurostat; HZZ (sezonska prilagodba HNB-a)

nominalni jedini¢ni troSak rada ne bi trebao znacajnije mije-
njati. Nominalne bruto plade u treCem tromjeseCju zadrzale su

5. Inflacija
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je snazniji porast neto placa nakon donoSenja zakonskih izmje-
na poreza na dohodak (u prvih deset mjeseci rast iznosi 3,3% u
odnosu na isto razdoblje prethodne godine), te jo§ nesto izraze-
niji porast realnih placa zbog pada potrosackih cijena. Unatoc
zakonskim izmjenama progresivnost hrvatskog sustava oporezi-
vanja rada i dalje je zamjetno veca nego u usporedivim zemljama
(utjecaj poreznih izmjena razmatra se u Okviru 2. Porezni klin i
progresivnost oporezivanja dohotka od rada u Hrvatskoj).

Pokazatelji tekucega kretanja ukupne i temeljne inflacije (Sli-
ka 5.1.) u listopadu su bili negativni te otprilike na istoj razi-
ni kao i u lipnju. Dodatni pokazatelj kretanja inflacijskih priti-
saka — indeks rasprostranjenosti inflacije?> upucuje na to da se
od sredine 2014. povecava udio proizvoda Cije su cijene rasle
u odredenom mjesecu u ukupnom broju proizvoda i signalizira
blagi rast inflatornih pritisaka. Tako je broj proizvoda ¢ija je cije-
na rasla na mjese¢noj razini (mjereno Sestomjese¢nim pomiénim
prosjekom indeksa rasprostranjenosti inflacije) porastao u listo-
padu 2015. na 58,8%, $to je povecanje od 3,4 postotna boda u
odnosu na lipanj 2015., ali taj je udio i dalje nesto nizi od dugo-
ro¢nog prosjeka.

Godi$nja stopa promjene potroSackih cijena smanjila se u
drugoj polovini 2015. s 0% u lipnju na —0,9% u listopadu, pa je
privremeno zaustavljeno ubrzanje zabiljezeno tijekom prvih Sest
mjeseci (Slika 5.2.). Takvim je kretanjima uglavnom pridonijelo
ubrzanje godi$njeg pada cijena energije zbog pojeftinjenja sirove

2 Vise o znacajkama indeksa rasprostranjenosti inflacije vidi u Okviru 1. Kre-
tanje indeksa rasprostranjenosti inflacije u Hrvatskoj i u zemljama u okruzju
u Biltenu HNB-a br. 216.

Slika 5.1. Pokazatelji tekucega kretanja ukupne i temeljne
inflacije te indeks rasprostranjenosti inflacije
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b Indeks rasprostranjenosti inflacije pokazuje udio broja proizvoda &ije su cijene rasle
u odredenom mjesecu u ukupnom broju proizvoda, a temelji se na mjese¢nim
stopama promijene izvedenim iz sezonski prilagodenih komponenata harmoniziranog
indeksa potro$ackih cijena.

Napomena: Mjese¢na stopa promjene indeksa potro$ackih cijena i temeljne inflacije
izracunata je iz tromjese¢noga pomic¢nog prosjeka sezonski prilagodenih indeksa
potrodackih cijena.

Izvori: DZS; Eurostat; izracun HNB-a
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Tablica 5.1. Cjenovni pokazatelji
godi$nje stope promjene
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2011. 2012. | 2013. | 2014. | XIIl. 2014. | 1. 2015. | VI. 2015. | IX.2015. | X.2015.

Indeks potrosackih cijena i njegove komponente

Ukupni indeks 2,3 3,4 2,2 -0,2 -0,5 0,1 0,0 -0,8 -0,9
Energija 6,2 10,5 3,1 0,9 -2,2 -2,8 -3,0 -6,6 -7,3
Nepreradeni prehrambeni proizvodi 1,2 5,8 38 -28 -1,8 2,7 1,3 0,0 0,8
Preradeni prehrambeni proizvodi (uklju¢ujuci alkohol i duhan) 5,8 2,6 4,9 0,2 -0,5 -0,7 0,8 0,6 0,9
Industrijski proizvodi bez prehrane i energije -0,3 04 -04 -1,0 -0,8 0,2 0,0 0,4 0,8
Usluge -0,4 0,5 0,8 0,8 1,8 1,5 1,0 1,0 0,1

Ostali cjenovni pokazatelji

Temeljna inflacija 1,8 1,9 1,9 -0,4 -0,4 0,1 0,6 0,2 0,0

Indeks proizvodackih cijena industrije na domacem trzistu 6,4 7,0 0,5 2,7 -3,4 2,7 2,7 -4,7 -4,6

lzvor: DZS

nafte u treCem tromjesecju, $to je rezultiralo smanjenjem cije-
na naftnih derivata na domadem trzistu. Pritom se godisnji pad
cijena energije povecao s —3,0%, koliko je iznosio u lipnju, na
—7,3% u listopadu. Osim toga, u razdoblju od srpnja do listopa-
da znacajno se smanjila i godi$nja stopa promjene cijena usluga
(ponajvise zbog negativnog ucinka baznog razdoblja na kretanje
cijena rekreativnih i sportskih usluga te njihova pojeftinjenja u
listopadu). Suprotno je na rast inflacije potrosackih cijena dje-
lovalo povecanje cijena industrijskih neprehrambenih proizvoda,
te se njihov doprinos godi$njoj inflaciji povecao na 0,2 postotna
boda. Medu spomenutim proizvodima najvise se poveéao dopri-
nos cijena usluga odvodnje i cijena odjee. Godisnja stopa te-
meljne inflacije smanjila se s 0,6%, koliko je iznosila u lipnju, na
0% u listopadu 2015. Tome je pretezno pridonijelo sniZenje cije-
na usluga koje se trZi$no odreduju (prije spomenute rekreativne
i sportske usluge) te u manjoj mjeri cijena komunikacija i mlije-
ka, ¢ije su cijene snizene nakon ukidanja kvota na proizvodnju
mlijeka u zemljama EU-a, kao i naknada za povrat njegove am-
balaze. Stoga se prekinuo trend zamjetnog ubrzavanja godi$nje
stope rasta cijena preradenih prehrambenih proizvoda koji je bio
vidljiv u prvom polugodistu.

Godisnja stopa inflacije u Europskoj uniji mjerena harmonizi-
ranim indeksom potro$ackih cijena neznatno se smanjila: s 0,1%
u lipnju 2015. na 0,0% u listopadu (Slika 5.3.). Najveci dopri-
nos usporavanju inflacije dalo je ubrzanje godi$njeg pada cijena

energije potaknuto smanjenjem cijena sirove nafte na svjetskom
trziStu. Valja istaknuti kako snazna deprecijacija eura u odnosu
na proslogodi$nju razinu i dalje pridonosi rastu cijena, ali su nje-
zini ucinci ublazeni ponajvise spomenutim padom cijena sirove
nafte. U posljednja se Cetiri mjeseca u Europskoj uniji blago ubr-
zao godisnji rast cijena nepreradenih prehrambenih proizvoda,
osobito povréa. Godi$nja stopa promjene HIPC-a bez energije,
prehrane, pica i duhana neznatno se povecala (s 0,8% u lipnju
na 0,9% u listopadu 2015.) zbog ubrzanja godi$njeg rasta cije-
na industrijskih proizvoda bez prehrane i energije (jer su porasle
cijene odjece).

Godisnja stopa promjene harmoniziranog indeksa potrosac-
kih cijena u Hrvatskoj bila je u listopadu negativna te je iznosila
—0,5%, $to je za 0,5 postotnih bodova niZe nego u Europskoj
uniji. Za razliku od zemalja Europske unije, gdje je u razdo-
blju od lipnja do listopada zabiljezeno tek neznatno smanjenje
inflacije potrosackih cijena, u Hrvatskoj je pad inflacije cijena
bio izrazeniji, ¢emu je najviSe pridonio veci godi$nji pad cijena
energije, jer su cijene naftnih derivata na domacem trziStu vise
smanjene nego u zemljama Europske unije. Osim toga, u Hrvat-
skoj se u istom razdoblju usporio i rast cijena usluga, §to u osta-
lim zemljama EU-a nije bilo zabiljezeno. S druge strane, godis-
nji rast cijena industrijskih proizvoda bez prehrane i energije bio
je izrazitiji u Hrvatskoj. Godisnja stopa promjene HIPC-a bez
energije, prehrane, pica i duhana povecala se u Hrvatskoj samo

Slika 5.2. Godisnje stope inflacije i doprinosi komponenata
inflaciji potrosackih cijena

Slika 5.3. Ukupna i temeljna inflacija mjerena kretanjem
harmoniziranog indeksa potro$ackih cijena u Hrvatskoj
i Europskoj uniji
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za 0,1 postotni bod, te je u listopadu iznosila 0,8% (neznatno je
odstupala od one u EU-u). Spomenuti pokazatelj temeljne in-
flacije u Hrvatskoj od sredine 2014. prati trend kretanja tog po-
kazatelja u zemljama EU-a, tj. varira oko prosjene razine od
0,9%.

U preostalom dijelu 2015. o¢ekuje se ubrzanje godi$nje stope
inflacije potrosackih cijena, no prosjek ¢e u cijeloj godini osta-
ti negativan. Pritom bi oekivana godi$nja stopa inflacije mogla
porasti s —0,9% u listopadu na —0,1% u prosincu, prije svega
zbog ucinka baznog razdoblja (snaznog pojeftinjenja naftnih de-
rivata u istom razdoblju prethodne godine). Stoga bi prosje¢-
na godis$nja stopa inflacije potrosackih cijena u 2015. mogla biti
blago negativna i iznositi —0,4%. To je ponajvise posljedica znat-
no nize cijene sirove nafte na svjetskom trziStu u usporedbi s
prethodnom godinom. Energija je jedina komponenta projekcije
inflacije s negativnim doprinosom prosje¢noj godi$njoj inflaci-
ji u 2015., koji bi mogao iznositi oko —0,9 postotnih bodova.
Nasuprot tome, pritisak na rast cijena tijekom 2015. uglavnom
dolazi od rasta cijena prehrane. Osim toga, oporavak domace
potraznje utjeCe na blago povecanje godisnje stope rasta indeksa
cijena bez prehrane i energije.

U 2016. bi se prosjecna godisnja inflacija potrosackih cijena
mogla ubrzati na 0,9% zbog povecanja godisnje stope promjene
cijena energije. Kretanja na terminskom trzistu upucuju na rast
cijena sirove nafte tipa Brent tijekom cijele godine, pa bi cijena
barela iskazana u kunama u Cetvrtom tromjeseCju 2016. mogla
biti viSa za 17% u usporedbi s istim razdobljem prethodne godi-
ne. Pritom bi doprinos energije inflaciji trebao biti pozitivan tek
od treéeg tromjesecja 2016. Uvozni inflacijski pritisci mogli bi se
povecati i zbog oCekivanog rasta inflacije u europodrucju. U¢in-
ci deprecijacije tecaja kune prema ameri¢kom dolaru na kretanje
domace inflacije u 2016. bili bi znatno manje izraZeni jer se oce-
kuje blaga deprecijacija od oko 3%, nakon 19%-tne deprecijaci-
je u 2015. Pretpostavlja se da e se domacdi inflacijski pritisci u
2016. blago povecati pod utjecajem ubrzanja rasta domace po-
traznje. Istodobno bi rast naknada po zaposlenom trebao pratiti
povecanje proizvodnosti rada pa se za 2016. ne predvida jaca-
nje troSkovnih pritisaka iz tog izvora na inflaciju. U spomenu-
tim uvjetima na svjetskom i domacem trzistu prognozirano je da
bi se prosje¢na godi$nja stopa rasta indeksa potroSackih cijena

6. Vanjska trgovina i konkurentnost
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Slika 5.4. Projekcija inflacije potroSackih cijena
godi$nje stope promjene
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bez prehrane i energije u 2016. mogla malo povecati. Osim toga,
prognoziran je i rast prosjeCne godi$nje stope promjene cijena
prehrane.

Ocjenjuje se da su rizici da inflacija bude niza odnosno visa
od projicirane uravnoteZeni. Nekoliko je Cinitelja koji bi mogli
utjecati na to da ostvarenje inflacije bude viSe od prognoziranog,
kao $to su mogudi rast administrativno reguliranih cijena, ne-
povoljne vremenske prilike koje bi mogle rezultirati izraZenijim
rastom cijena poljoprivrednih proizvoda, mogudi snazniji rast
cijena sirove nafte zbog geopoliti¢kih napetosti i zamjetnije sla-
bljenje tecaja eura prema ameri¢kom dolaru od o¢ekivanog. Ni-
za inflacija od projicirane mogla bi biti posljedica slabijeg rasta
domace potraznje, nize cijene sirove nafte i drugih sirovina na
svjetskom trZistu od oCekivanih te prigusene inflacije u europo-
drudju. Naime, slabiji rast potraznje u zemljama s trZiStima u na-
stajanju, osobito u Kini, mogao bi rezultirati slabijom globalnom
potraznjom i padom cijena sirovina te se preliti na usporavanje
inflacije u europodrudju i Hrvatskoj.

Visegodisnji trend poboljSavanja salda na teku¢em racunu
platne bilance, koji je kratko bio zaustavljen u prethodnoj godini,
nastavio se u prva tri tromjeseCja 2015. Promatraju li se kumu-
lativna ostvarenja u posljednjih godinu dana, viSak na tekuéem
racunu u treem se tromjesecju 2015. povecao na 4,7% BDP-a,
s 0,8% u posljednjem tromjesecju 2014. Tome su ponajvise pri-
donijeli veliki gubici banaka u treCem tromjese¢ju uzrokovani
konverzijom kredita u Svicarskim francima (oko 2% BDP-a), ali
i kontinuirano povecavanje viska u razmjeni usluga.

Na tragu dosada$njih ostvarenja, viSak na tekuéem racu-
nu platne bilance mogao bi na razini cijele 2015. iznositi 4,8%
ocijenjenog BDP-a, dok bi ukupan saldo na tekucem i kapital-
nom racunu u 2015. mogao dosegnuti 5,2% BDP-a. U 2016.
godini bi daljnje jaCanje apsorpcijskih kapaciteta vezano uz fon-
dove EU-a i nastavak rasta neto izvoza robe i usluga, iako slabi-
jim intenzitetom, mogli pridonijeti daljnjem blagom poboljSanju
salda tekuceg i kapitalnog raduna, no on bi se, kao posljedica
iSCezavanja ucinka konverzije kredita u Svicarskim francima,

ipak trebao smanjiti (na 3,5% BDP-a).

Salda na osnovi primarnog i sekundarnog dohotka u prvih
su se devet mjeseci 2015. godine znatno poboljsala, pri cemu je
na racunu primarnog dohotka u treCem tromjeseCju prvi put u
viSe od petnaest godina zabiljezen viSak. Spomenuti gubici ba-
naka rezultirali su istaknutim smanjenjem rashoda od izravnih
vlasni¢kih ulaganja u prva tri tromjesecja 2015., iako su istodob-
no u djelatnostima hotelijerstva, proizvodnje hrane i pica, trgo-
vine na veliko te proizvodnje kemikalija ostvareni bolji poslovni
rezultati.’ Pozitivan doprinos kretanjima na ra¢unu primarnog
dohotka, iako u manjoj mjeri, dali su i veéi prihodi od naknada
rezidentima zaposlenima u inozemstvu, dok je na suprotan na-
¢in djelovao rast kamatnih troskova, prije svega opée drzave. U
skladu s kretanjima u prva tri tromjese¢ja i na razini cijele 2015.
godine oCekuje se smanjenje manjka na ralunu primarnog

3 StoviSe, rashodi od izravnih ulaganja u treem tromjesedju imaju negativnu
vrijednost zbog gubitaka banaka.
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Slika 6.2. Udio robnog izvoza na trzistu Europske unije

Slika 6.1. Saldo na teku¢em rac¢unu
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@ Podaci se odnose na prvih osam mjeseci 2015.

Napomena: Balticke zemlje ukljuéuju Estoniju, Letoniju i Litvu. Udio robnog izvoza na
trzistu Europske unije raéuna se kao omijer izvoza pojedine zemlje otpremljenog u
zemlje EU-a (Intrastat) i ukupnog uvoza Europske unije (Intrastat i Extrastat).

Izvor: Eurostat

dohotka. On bi se u 2016. godini mogao pogorsati, kao rezul-
tat rasta rashoda na osnovi izravnih vlasnickih ulaganja. Kod se-
kundarnog dohotka poveéanje neto priljeva u 2015. prije svega
odrazava rast prihoda ostalih sektora, i to ponajviSe na osnovi
tekucih transfera iz fondova EU-a te osobnih transfera. Postu-
pno jacanje apsorpcijskih kapaciteta kod fondova EU-a i bolja
iskoriStenost raspolozivih sredstava, uz ocekivani izrazeniji rast
priljeva kapitalne prirode, u sljedecoj bi godini trebali pozitivno
djelovati na kretanje salda tekudeg i kapitalnog racuna.

Manjak robne razmjene (prema podacima DZS-a) u prvih se
devet mjeseci 2015. zadrZao na gotovo jednakoj razini kao i u
istom razdoblju prethodne godine. Unato¢ tome §to su izvoz i
uvoz u apsolutnom iznosu podjednako porasli, u relativnom je
iznosu izvoz (11,3%) rastao brze od uvoza (6,5%). Rast robnog
izvoza i uvoza posebno je bio vidljiv tijekom prve polovine godine,
dok se u tre¢em tromjesecju, prema sezonski prilagodenim poda-
cima, njihova razina smanjila u odnosu na prethodno tromjesec-
je. Detaljni podaci dostupni za prvih devet mjeseci pokazuju da se
Cesto medu proizvodima koji su dali najveéi doprinos rastu izvoza
ujedno nalaze oni koji su takoder najvise pridonijeli rastu uvoza,
§to se moze objasniti liberalizacijom trzista (npr. kod elektri¢ne
energije) i olakSanim protokom robe nakon pristupanja Hrvat-
ske EU-u. Pritom je na godi$nji rast izvoza najviSe utjecao rast
suzenog agregata (iskljucujuci brodove i naftu), i to ponajprije
zbog rasta izvoza medicinskih i farmaceutskih proizvoda (najvise
u Nizozemsku), cestovnih vozila (posebno u Belgiju i Njemac-
ku), Zitarica i proizvoda od Zitarica (najvise u Italiju), proizvoda
od metala (posebice u Poljsku), koze i proizvoda od koze (oso-
bito u Austriju) te elektricne energije (posebice u Madzarsku).
Povoljnim kretanjima izvoza pridonio je i pojaCani izvoz ostalih
prijevoznih sredstava (poglavito brodova), pri ¢emu je u prvih de-
vet mjeseci 2015. premasena vrijednost ostvarena u 2014. godi-
ni, te je, nakon Cetiri uzastopne godine, prekinuto razdoblje pada
izvoza brodova. Nasuprot tome, smanjila se vrijednost izvoza ze-
mnog i industrijskog plina te nafte i naftnih derivata kao rezultat
pada cijena sirove nafte na svjetskom trzistu. Rast ukupnoga rob-
nog uvoza takoder je pod utjecajem rasta uvoza suzenog agregata
(bez brodova i nafte), prije svega zbog jaanja uvoza elektri¢ne
energije (ponajvise iz Madzarske, Bosne i Hercegovine te Srbije),
zatim cestovnih vozila (posebice iz Slovenije i Njemacke), medi-
cinskih i farmaceutskih proizvoda (najvise iz Madzarske i SAD-a)
te koze i proizvoda od koZe (posebice iz Austrije). Istodobno je,
kao rezultat pada cijena sirove nafte, zabiljeZen i znacajan pad

vrijednosti uvoza nafte i naftnih derivata.

Na razini cijele 2015. manjak u robnoj razmjeni mogao bi se
blago povecati, unato¢ tome §to je rast robnog izvoza brzi od ra-
sta uvoza. U 2016. godini takoder se ocekuje rast robnog izvoza,
iako bi on mogao biti nesto sporiji. Na dinamiku izvoza povolj-
no bi moglo djelovati daljnje pobolj$anje cjenovne i troskovne
konkurentnosti, kao i nastavak pozitivnih u¢inaka integracije u
jedinstveno trziste EU-a. Zbog uvozne ovisnosti domacega gos-
podarstva i oporavka osobne potrosnje u 2016. ocekuje se i rast
uvoza, na koji i dalje ogranicavajuce djeluje skroman oporavak
trziSta rada. S druge strane, niZa cijena sirove nafte na svjetskom
trziStu u odnosu na prosjek prethodne godine, a time i niza vrije-
dnost neto uvoza nafte i naftnih derivata, mogle bi i u 2016. po-
voljno utjecati na vanjskotrgovinski saldo.

Neto izvoz usluga povecao se u prva tri tromjeseja 2015. u
odnosu na isto razdoblje prethodne godine ponajprije zahvalju-
judi rastu prihoda od usluga putovanja te u ne§to manjoj mjeri
pobolj$anju salda u razmjeni ostalih usluga. Prihodi od turistic-
kih usluga tako su se povecali za 7,7%, Cemu je ponajviSe pogo-
dovao rast dolazaka od 9,6% i nocenja stranih gostiju od 7,6%,
osobito onih iz Njemacke, Austrije i Slovenije. Osim toga, u raz-
mjeni ostalih usluga ostvaren je visak, iako se uobicajeno kod
tih usluga biljezio blagi manjak. Najveéi doprinos kretanjima na
racunu ostalih usluga dao je rast neto izvoza racunalnih uslu-
ga i usluga popravaka robe. Na razini cijele 2015. pretpostav-
lja se da e biti ostvaren znatno brzi rast prihoda od turizma u
usporedbi s prethodnim godinama. PoboljSanje salda na racunu
usluga vjerojatno Ce se nastaviti i u sljedecoj godini, ali blazim
intenzitetom nego u 2015. zbog sporijeg rasta prihoda od turiz-
ma. Medutim, analiza izvoza usluga u proteklih desetak godina
(vidi Okvir 4. Razmjena usluga izmedu Hrvatske i inozemstva)
upucuje na strukturna ogranienja daljnjeg rasta trzi$nog udjela
izvoza usluga na svjetskom trzistu, nakon mogucega privreme-
nog porasta tog udjela u 2015.

Znacajno povecanje hrvatskoga robnog izvoza u dvije godine
nakon pristupanja EU-u, pri ¢emu je rast izvoza na trziste ze-
malja ¢lanica EU-a bio izrazeniji od rasta izvoza na ostala trzi-
Sta, rezultiralo je zamjetnim poboljSanjem trzisnog udjela hrvat-
skoga robnog izvoza na europskom trzistu‘. Jedan je od glavnih

4 Takva kretanja potvrduje i izraCun trzi$nog udjela na osnovi podataka o
uvozu Europske unije iz Hrvatske (umjesto hrvatskog izvoza u EU), no on
pokazuje nesto slabiji rast.
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Slika 6.3. Globalni trzisni udio izvoza robe i usluga

Slika 6.4. Nominalni i realni efektivni teCajevi kune
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@ Ocjena trzisnog udjela Hrvatske u 2015. zasniva se na projekciji MMF-a o kretanju
svjetske trgovine u 2015. i ocjeni HNB-a o rastu hrvatskog izvoza robe i usluga.
Napomena: Balticke zemlje ukljuCuju Estoniju, Letoniju i Litvu.

Izvori: Eurostat; MMF; HNB
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Napomena: Realni efektivni te€aj kune uz proizvodacke cijene ukljucuje hrvatski
indeks proizvodackih cijena industrije na nedomacem trzistu koji je raspoloZziv od
sijeGnja 2010. Pad indeksa oznacuje efektivnu aprecijaciju kune.

Izvor: HNB

Cinitelja tog oporavka integracija Hrvatske u jedinstveno trziste
Europske unije. Svoj je relativni poloZaj na trzistu EU-a ujed-
no poboljsala i veina zemalja Srednje i Isto¢ne Europe, medu
kojima se posebno isticu Poljska, Bugarska i Rumunjska, dok
se pogorsanjem udjela izdvajaju Letonija i Estonija. U skladu s
povoljnim recentnim kretanjima zaostajanje hrvatskoga robnog
izvoza i konkurentnosti domacih izvoznika na europskom trZistu
u odnosu na zemlje usporedivih znacajki smanjuje se.

U 2015. se, nakon stagnacije u prethodnoj godini, oCekuje i
poboljsanje trzisnog udjela RH u svjetskom izvozu robe i uslu-
ga. Ta se ocjena temelji na ubrzanom rastu izvoza robe i usluga
ostvarenom u prvih devet mjeseci tekuée godine, pri ¢emu bi u
cijeloj godini on mogao iznositi 8,9%. Recentna povoljnija kreta-
nja mogla bi barem djelomi¢no ublaZiti znatne gubitke akumuli-
rane u razdoblju od 2009. do 2012. godine. Naime, prema naj-
novijem Izvjes¢u o mehanizmu upozoravanja Europske komisije
iz studenoga 2015. Hrvatska se s padom globalnoga trziSnog
udjela tijekom petogodisnjeg razdoblja do 2014. godine za 18%,
iako slabijim nego u prethodnom Izvjescu, i nadalje izdvaja kao
jedna od zemalja EU-a s najnepovoljnijim kretanjem tog poka-
zatelja. Najnovije procjene upucuju na to da bi promjena global-
noga trzi$nog udjela tijekom petogodi$njeg razdoblja do 2015.
mogla biti tek blago negativna.

7. Uvjeti financiranja i tokovi kapitala

Kretanje pokazatelja cjenovne konkurentnosti hrvatskog
izvoza bilo je neujednaceno tijekom prvih devet mjeseci 2015.,
no ipak ukupno pokazuje poboljSanje u odnosu na prethodnu
godinu. Nominalna efektivna aprecijacija kune, koja je ponajvise
pridonijela jacanju realnih efektivnih tecajeva uz proizvodacke i
potroSacke cijene u drugom tromjesecju, nastavila se i u treem
tromjesecju, premda nesto slabijim intenzitetom. S druge stra-
ne, kretanje domacih potrosackih i proizvodackih cijena tijekom
treCeg tromjesecja bilo je osjetno povoljnije u odnosu na veéinu
glavnih vanjskotrgovinskih partnera, $to je bilo dovoljno da po-
nisti uéinak aprecijacije domace valute. Tako su realni efektivni
tecajevi uz potrosacke cijene stagnirali, dok su se realni efektivni
teCajevi uz proizvodacke cijene neznatno poboljsali. Podaci o re-
alnom efektivnom tecaju uz jedini¢ne troskove rada dostupni za
drugo tromjeseéje upuéuju na pad troskovne konkurentnosti u
ukupnom gospodarstvu te blagi rast u preradivackoj industriji u
odnosu na prethodno tromjesecje. Na razini 2015. moglo bi se
nastaviti poboljSavanje cjenovne konkurentnosti hrvatskog izvo-
za mjerene indeksom realnoga efektivnog tecaja uz potrosacke
cijene, koje traje od 2010., s iznimkom 2013. U 2016. godini
takoder se ocekuje poboljSavanje cjenovne konkurentnosti hrvat-
skog izvoza, iako bi se ono moglo malo usporiti.

U uvjetima visoke likvidnosti monetarnog sustava podrZane
ekspanzivnom monetarnom politikom HNB-a, domaci troskovi
financiranja drzave u drugoj su se polovini 2015. godine zadrza-
li na niskim razinama. Kamatna stopa na jednogodi$nje kunske
trezorske zapise ostala je nepromijenjena te je iznosila 1,50%,
a ona na jednogodi$nje trezorske zapise uz valutnu klauzulu u
listopadu tek se blago povecala, na 0,4% s razine od 0,3% koliko
je iznosila u kolovozu. S druge strane, uvjeti financiranja drzave
u inozemstvu biljeze nepovoljnija kretanja u odnosu na pocetak
godine (Slika 7.1.). Nakon $to je cijena zaduzivanja drzave u
inozemstvu, procijenjena zbrojem prinosa na njemacku drzavnu
obveznicu i pokazatelja EMBI za Hrvatsku, u ozujku 2015. pa-
la na najnizu razinu od pocetka krize, u drugom se tromjesecju

zamjetno povecala pod utjecajem neizvjesnosti na financijskim
trzistima glede rjeSavanja gréke duznicke krize. Na tim vi§im ra-
zinama zadrZala se i u drugoj polovini 2015. godine pod utje-
cajem jo$ uvijek neizvjesnog oporavka hrvatskoga gospodarstva
i rizika vezanih uz provodenje konverzije kredita u Svicarskim
francima.

Premija za rizik Hrvatske i nadalje je znatno visa nego za
usporedive zemlje i za banke majke domacih banaka, pri cemu
se ta razlika u drugoj polovini godine dodatno povedala. Pre-
mija osiguranja od kreditnog rizika (engl. credit default swap
ili, skraceno, CDS) za Hrvatsku, nakon relativne stabilnosti u
prvih osam mjeseci, zamjetno je porasla krajem rujna, takoder
pod utjecajem neizvjesnosti glede udinaka konverzije kredita u
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Slika 7.1. Domaci i inozemni troskovi financiranja

Slika 7.3. Standardi odobravanja i potraznja za kreditima
poduzecéa
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2EMBI je indeks (engl. Emerging Market Bond Index) koji pokazuje razliku prinosa na drzavne
vrijednosne papire koje su izdale zemlje s trziStima u nastajanju, medu kojima je i Hrvatska, u
odnosu na nerizicne vrijednosne papire koje su izdale razvijene zemlje.

Izvori: MF; Bloomberg; HNB
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Napomena: Podaci pokazuju neto postotak banaka ponderiran udjelom u ukupnim
kreditima poduzecima. Isprekidanim linijama oznacena su o¢ekivanja za cetvrto
tromjesecje 2015.

Izvor: HNB

Slika 7.2. Kretanje premije osiguranja od kreditnog rizika
(CDS) za Hrvatsku i odabrane banke majke domacih banaka

Slika 7.4. Financiranje poduzeca prema izvorima
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Napomena: Premija osiguranja od kreditnog rizika jest godi$nii relativni iznos premije
koju kupac CDS-a plac¢a kako bi se zastitio od kreditnog rizika povezanog s
izdavateljem nekog instrumenta.

Izvor: S&P Capital IQ
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Korigirana promjena stanja plasmana domacih kreditnih institucija — lijevo
M Korigirana promjena stanja ostalog financiranja — lijevo
— Korigirana godisnja stopa promjene ukupnog financiranja — desno
— Godisnja stopa promjene ukupnog financiranja — desno

Napomena: Ostalo financiranje ukljucuje zaduzivanje poduzeéa kod domacih drustava
za leasing i izravno zaduzivanje kod HBOR-a te zaduzivanje kod inozemnih banaka i
vlasni¢ki povezanih poduzeca u inozemstvu. Korigirane promjene izracunate su na
temelju podataka iz kojih je u 2012. i 2013. isklju¢en ucinak kredita brodogradilista koji
je preuzelo Ministarstvo financija, u¢inak transakcija jedne poslovne banke, koja je,
radi smanjenja djelomi¢no nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana, prenijela dio
svojih potrazivanja na drustvo u indirektnom vlasnistvu banke majke ($to je prouzrocilo
i smanjenje inozemnog duga te banke), steaj Centar banke, metodoloska promjena
knjizenja naknada te ucinak tecajnih promjena.

Izvori: Hanfa; HNB; izracun HNB-a

$vicarskim francima u eure. Tijekom listopada i studenoga pre-
mija se zadrzala na razini od oko 300 baznih bodova (Slika
7.2.). S druge strane, premije osiguranja od kreditnog rizika ba-
naka majki najvecih banaka u Hrvatskoj u razdoblju od srpnja
do studenoga prosjecno su se smanjile za Cetvrtinu.

Kamatne stope banaka na dugoro¢ne kredite poduzedima
prosjecno su se blago smanjile u razdoblju od srpnja do listopa-
da u odnosu na prvu polovinu godine, dok su kamate za krat-
koro¢ne kredite stagnirale (Slika 7.1.). Nasuprot tome, odgo-
vori banaka iz Ankete o kreditnoj aktivnosti banaka upucuju na
to da su se standardi odobravanja kredita za poduzeca poostrili
u treCem tromjesedju 2015. Takvo kretanje standarda ponajvi-
Se je bilo rezultat percepcije veCe rizi¢nosti kolaterala te porasta
troskova vezanih uz kapitalnu poziciju banke. S druge strane,
potraznja je u treCem tromjesecju zabiljezila najsnazniji rast od
pocetka provodenja Ankete, na $to su najviSe utjecale potrebe
za financiranjem zaliha i obrtnoga kapitala (Slika 7.3.), no oce-
kivanja banaka za Cetvrto tromjesecje pokazuju da bi se taj rast
potraznje poduzeca za kreditima mogao zaustaviti.

Ukupni dug nefinancijskih poduzeca u treCem se tromjesedju
smanjio za 1,8%, ¢emu je podjednako pridonio pad domadeg i

inozemnog financiranja (Slika 7.4.). Pritom je razduZivanje za-
biljezeno i kod javnih i kod privatnih poduzeca. Podaci o doma-
¢oj kreditnoj aktivnosti u prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja
upucuju na daljnji pad plasmana poduzeéima, iz ¢ega proizla-
zi da porast kreditne potraznje prema spomenutim rezultatima
Ankete ocito nije pridonio intenziviranju kreditiranja poduzeca.
Razmjerno snazno razduzivanje poduzeca u treem tromjesecju
utjecalo je i na pad ukupnog duga poduzeca na godi$njoj razini,
pa je njegova stopa promjene krajem rujna iznosila —0,4%.
Nominalne kamatne stope za kredite stanovnistvu prosje¢-
no su se smanjile u razdoblju od srpnja do listopada u odnosu
na prvu polovinu godine (Slika 7.1.). Pritom se posebno istic¢e
smanjenje troSkova kratkoro¢nog financiranja stanovnistva, $to
je poglavito bilo rezultat izmjena Zakona o obveznim odnosima
i Zakona o potrosackom kreditiranju kojima je smanjena najvi-
Sa dopustena efektivna kamatna stopa na potrosacke kredite s
11,0% na 10,14%. Prema rezultatima Ankete o kreditnoj aktiv-
nosti banaka standardi odobravanja stambenih kredita poostrili
su se u treCem tromjesecju (Slika 7.5., lijevo), dok se ublazava-
nje standarda odobravanja potrosackih i ostalih kredita stanov-
nistvu nastavlja sedmo tromjesecje zaredom (Slika 7.5., desno).
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Slika 7.5. Standardi odobravanja i potraznja za kreditima
stanovnistva
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Napomena: Podaci pokazuju neto postotak banaka ponderiran udjelom u ukupnim
kreditima stanovnistvu. Isprekidanim linijjama oznacena su ocekivanja za ¢etvrto
tromjesecje 2015.

Izvor: HNB

Slika 7.6. Plasmani stanovnistvu
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M Korigirana promjena stanja plasmana stanovnistvu — lijevo
— GodiSnja stopa promjene plasmana stanovnitvu — desno
= Korigirana godisnja stopa promjene plasmana stanovnistvu — desno

Napomena: Korigirane promjene izratunate su na temelju podataka iz kojih je
isklju¢en ucinak transakcija jedne poslovne banke, koja je, radi smanjenja djelomi¢no
nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana, prenijela dio svojih potrazivanja na drustvo
u indirektnom vlasnistvu banke majke ($to je prouzro€ilo i smanjenje inozemnog duga
te banke), ste¢aj Centar banke, metodoloska promjena knjizenja naknada te ucinak
te€ajnih promjena.

Izvor: HNB

S druge strane, potraznja je u treCem tromjesecju nastavila rasti
za obje skupine kredita stanovnistvu, iako slabijim intenzitetom
u odnosu na prethodno razdoblje.

Unato¢ smanjenju tro$kova financiranja i relativno povoljnim
kretanjima standarda odobravanja kredita i kreditne potraznje,
viSegodis$nji trend razduzivanja stanovniStva nastavio se i u tre-
éem tromjese&ju 2015. godine (Slika 7.6.). StoviSe, godi¥nji pad
plasmana stanovnistvu postupno se ubrzao te je na kraju rujna
2015. iznosio —2,4% (iskljuCujuéi utjecaj tecaja) prema —1,3%
na kraju 2014. godine. U strukturi kreditiranja stanovni$tva
krajem rujna smanjenje na godi$njoj razini (isklju¢ujudi utjecaj
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teCaja) biljeze gotovo sve glavne vrste kredita stanovniStvu, pri
¢emu se posebno isti¢u stambeni, ostali i krediti za kupnju auto-
mobila, dok su se povecali jedino gotovinski nenamjenski krediti.

Nakon pada u 2015. domaci plasmani mogli bi stagnirati u
2016., pa ne treba ocekivati skori oporavak kreditiranja. Projek-
cijski rizici i nadalje su dominantno negativno usmjereni i odno-
se se na moguce ponovno poostravanje standarda odobravanja
kredita zbog troskova vezanih uz konverziju kredita stanovni$tvu
u Svicarskim francima, daljnje slabljenje kreditnog rejtinga drza-
ve i s tim povezano pogorsanje uvjeta financiranja te znacajnije
preusmjeravanje poduzeca prema povoljnijim inozemnim izvo-
rima financiranja. Usto, oporavak kredita mogla bi ograniCavati
i jo§ uvijek velika preopterecenost sektora poduzeéa dugom ko-
ja generira potrebu za daljnjim razduZivanjem (odrZivost duga
sektora poduzeca analizira se u Okviru 5. Odrzivost duga nefi-
nancijskih poduzeéa). S druge strane, pozitivno usmjereni rizici
uklju¢uju moguca povoljnija kretanja u realnom sektoru gospo-
darstva i brzi od ocekivanog porast pouzdanja potrosaca. Zbog
navedenih Cinitelja oporavak kreditiranja moze se oCekivati tek u
srednjoro¢nom razdoblju.

Tokovi kapitala s inozemstvom

U prvih devet mjeseci 2015. godine ostvaren je zamjetan neto
odljev kapitala koji je bio naglaseniji nego prethodne godine. Na
financijskom racunu platne bilance, isklju¢ujuéi transakcije sre-
dinje banke, vidljivo je znatno smanjenje neto inozemnih obve-
za, od 2,2 mlrd. EUR, gotovo u potpunosti zahvaljujuci pobolj-
$anju neto inozemne pozicije kreditnih institucija.

Neto priljev kapitala po osnovi inozemnih izravnih ulaganja
u prva se tri tromjesecja 2015. godine snazno smanjio u odno-
su na isto razdoblje prethodne godine. Glavni su razlog tome
udinci konverzije kredita u Svicarskim francima, zbog kojih je u
treem tromjeseCju zabiljezena visoka negativna zadrZzana dobit
u djelatnosti financijskog posredovanja, pa je i ukupna zadrzana
dobit na strani obveza bila negativna. Nasuprot tome, na strani
sredstava u prva tri tromjeseéja 2015. zadrzana dobit porasla je
zbog vedée dobiti stranih poduzeéa u domaéem vlasni§tvu. Isto-
dobno su se povecala vlasnicka ulaganja na strani sredstava, u
¢emu se istiCu ona u financijsku djelatnost u Bosni i Hercego-
vini, a jo§ i vie na strani obveza. Najveéi dio priljeva vlasnickih
ulaganja zabiljezen je u djelatnosti proizvodnje duhanskih proi-
zvoda u treem tromjesecju, dok je vrijednost preostalih vlasnic-
kih ulaganja ostala na razini proslogodisnjih (iskljuujudi utjecaj

Slika 7.7. Tokovi na financijskom ra¢unu

mird. EUR
% BDP-a

2007.

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Promjena medunarodnih pricuva M Promjena obveza HNB-a
[ Duznicke obveze iskljuéujuéi HNB, neto Vlasnicke obveze, neto
— Ukupni neto tokovi kapitala (pomicni prosjek cetiriju tromjesecja) — desno
— Ukupni neto tokovi kapitala, iskljuéujuci HNB (pomicni prosjek Cetiriju tromjesecja) — desno

Napomena: Pozitivna vrijednost oznacuje neto odljev kapitala u inozemstvo
(ukljuéujuci i rast medunarodnih pri¢uva). Neto obveze jesu razlika izmedu promjene
sredstava i obveza.

Izvor: HNB
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Slika 7.8. Bruto i neto inozemni dug
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Bruto inozemni dug - lijevo
— Neto inozemni dug — desno

Potrazivanja od inozemstva — lijevo
= Bruto inozemni dug — desno

Napomena: Neto inozemni dug jest bruto inozemni dug umanjen za duznicka
potrazivanja prema inozemstvu.
Izvor: HNB

izravnih kruznih ulaganja i pretvaranja duga u kapital). Pritom
je glavnina ulaganja ostvarena u sektoru nekretnina i djelatnosti
financijskog posredovanja.

Na neto odljev duznickoga kapitala u prvih devet mjeseci
2015. godine pretezno je utjecalo snazno povecanje inozemne
imovine, ali i smanjenje obveza prema inozemstvu. Pritom su
svoju neto duzni¢ku poziciju ponajvise poboljsale kreditne in-
stitucije, koje su uz rast sredstava (za 1,0 mlrd. EUR) ujedno
istaknuto smanjile svoje inozemne obveze (za 0,9 mird. EUR).
Medutim, pobolj$anje neto inozemne pozicije kreditnih institu-
cija bilo je slabijeg intenziteta nego prethodne godine, zbog spo-
rijeg porasta imovine. Na smanjenje ukupnih neto inozemnih
obveza djelovalo je i razduzivanje drzave. Osim toga, rast inoze-
mnih potrazivanja ostalih domacih sektora neznatno je premasio
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povecanje njihovih inozemnih obveza (prema vlasnicki poveza-
nim i ostalim inozemnim vjerovnicima).

Neto inozemna pozicija sredi$nje banke (iskljucujuéi utjecaj
meduvalutnih promjena) u prvih se devet mjeseci blago pobolj-
Sala, pri Cemu je rast potrazivanja HNB-a pratio tek nesto nizi
rast obveza. Inozemne obveze sredi$nje banke porasle su zbog
ulaganja dijela medunarodnih pricuva u repo ugovore. Istodob-
no je poveanju vrijednosti pricuva, osim ulaganja u repo ugovo-
re, manjim dijelom pridonio i neto otkup deviza od drzave zbog
njezina zaduZivanja u inozemstvu i izdanja deviznih trezorskih
zapisa na domadem trzistu, dok su na njihovo smanjenje djelo-
vale prodaje deviza bankama i Europskoj komisiji. Meduvalutne
promjene su zbog jacanja americkog dolara prema euru takoder
djelovale na rast stanja bruto medunarodnih pri¢uva. Tako su
one na kraju rujna 2015. dosegnule 13,4 mlrd. EUR, $to je do-
statno za pokrice 99,3% kratkorocnog duga (prema preostalom
dospijecu) te 8,1 mjesec uvoza robe i usluga.

I u preostalom dijelu 2015. na kretanje bruto inozemnog du-
ga najvedi bi utjecaj moglo imati daljnje razduZivanje poslovnih
banaka, pa se i na razini cijele godine ofekuje zamjetno sma-
njenje ukupnih duznic¢kih obveza domadih sektora. Medutim,
smanjenje stanja duga u 2015. godini trebalo bi biti slabije zbog
snaznoga nepovoljnog ucinka meduvalutnih promjena u prvom
polugodistu. Osim toga, poboljSanju relativnog pokazatelja na
104,8% BDP-a, sa 108,4% na kraju 2014., dodatno bi moglo
pridonijeti povecanje nominalnog BDP-a. S druge strane, u
2016. ponovno se ocekuje blagi prirast bruto inozemnog duga,
ali i smanjenje njegova relativnog pokazatelja na 102,8% BDP-a
zbog povoljnog udinka nominalnog rasta BDP-a. Pritom dina-
miku duga uvelike odreduje rast obveza drzave, koji bi mogao
biti izraZeniji nego prethodne godine. Obveze ostalih domacih
sektora (prema vlasni¢ki povezanim i ostalim inozemnim vjerov-
nicima) takoder bi se mogle blago povecati, dok bi se kreditne
institucije mogle nastaviti razduZzivati uz istodobno povecanje
inozemne imovine.

U drugoj polovini 2015. godine HNB je nastavio provoditi
ekspanzivnu monetarnu politiku uz odrzavanje stabilnosti teca-
ja kune prema euru. Nizom povezanih mjera sredi$nja je banka
povecala likvidnost monetarnog sustava i time smirila pritiske na
deviznom i nov€éanom trziStu do kojih je doslo u drugoj polo-
vini rujna zbog donosenja zakonskih izmjena kojima se reguli-
ra konverzija i djelomican otpis kredita s valutnom klauzulom
u Svicarskom franku. Ukidanjem obveznih blagajnickih zapisa
HNB je podetkom listopada bankama oslobodio 3,4 mird. kuna.
Takoder, HNB je od 30. rujna ponovno poc¢eo provoditi redovite
tjiedne obratne repo operacije. Njihovo prosjecno dnevno stanje
u prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja iznosilo je 0,4 mlrd. ku-
na, pri ¢emu je doslo i do spustanja fiksne repo stope s pocetnih
0,8% na 0,5% od aukcije 11. studenoga. Mjere HNB-a, zajed-
no s djelovanjem sezonskih Cinitelja, utjecale su na porast viska
kunske likvidnosti s prosje¢nih 4,9 mlrd. kuna u treem tromje-
se¢ju na 7,8 mlrd. kuna u listopadu i studenom. Sve zajedno
pogodovalo je spustanju prekonoéne medubankovne kamatne
stope, koja je u studenom prosjecno iznosila 0,35%, nakon §to je
ona sredinom rujna dosegnula gotovo 2,0%.

Krajem rujna provedena je devizna intervencija do koje je

Slika 8.1. Likvidnost banaka i prekonoéna medubankovna
kamatna stopa
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Slika 8.2. Tokovi formiranja primarnog novca (MO0)

Slika 8.4. Medunarodne pri¢uve HNB-a i monetarni agregati

mird. HRK

kreiranje
prim. novca

povlacenje
prim. novca

2007.

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

M Devizne intervencije Ostale devizne transakcije
[ Obratne repo operacije i lombardni krediti

Napomena: U ostale devizne transakcije ubrajaju se kupoprodaje deviza s MF-om, EK-om i
ugovori o razmjeni (engl. swap) s poslovnim bankama. Pozitivne vrijednosti odrazavaju
kupnju deviza. Podaci za ¢etvrto tromjesecje 2015. odnose se na listopad i studeni.

Izvor: HNB
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Neto raspolozive medunarodne pricuve

Medunarodne pricuve — Primarni novac — Nov¢ana masa

Napomena: Neto raspolozive pricuve definirane su kao medunarodne pricuve
umanijene za deviznu inozemnu pasivu HNB-a, obveznu pricuvu u devizama, devizne
depozite drzave te izvanbilancne obveze (ugovori o razmjeni). Posljednji podatak za
novéanu masu odnosi se na kraj listopada 2015.

Izvor: HNB

Slika 8.3. Nominalni te¢ajevi kune prema odabranim
valutama

Slika 8.5. Monetarni agregati i monetarni multiplikator
indeks kretanja sezonski prilagodenih vrijednosti deflacioniranih
indeksom potrosackih cijena
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dovela poveéana potraznja banaka za devizama zbog potrebe
uskladivanja njihove devizne pozicije, s obzirom na to da ¢e kon-
verzija kredita indeksiranih uz Svicarski franak u eure poluciti
istodobno smanjenje duga klijenata banke. HNB je 30. rujna’
bankama prodao 268,3 mil. EUR, ¢ime je s trzista povuceno 2,0
mird. kuna. U prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja nastavio se
otkup deviza od drzave, koji je iznosio 153,4 mil. EUR, dok su u
istom razdoblju prodaje deviza Europskoj komisiji iznosile 25,9
mil. EUR. Promatrano od pocetka godine, HNB je do kraja stu-
denoga svim deviznim transakcijama ostvario neto kupnju devi-
za u iznosu od 220,6 mil. EUR, ¢ime je kreirano 1,6 mlrd. kuna.

Nominalni te€aj kune prema euru tijekom veceg dijela treéeg
tromjesecja zadrzavao se, pod utjecajem sezonskih kretanja, na
malo niZim razinama u odnosu na prvo polugodiste. Medutim,
u drugoj polovini rujna kuna je oslabjela u odnosu na euro te je
tijekom listopada i studenoga, uz povecane oscilacije, razina te-
¢aja bila malo vi$a u odnosu na prethodno tromjesecje. Prosjecni

5 Bududi da se namira devizne intervencije izvrS§ava dva radna dana nakon
datuma njezina odrzavanja, koji je bio 30. rujna, ta se transakcija odrazila
na primarni novac i razinu likvidnosti pocetkom listopada, $to je vidljivo na
Slici 8.2.

teCaj u prvih jedanaest mjeseci 2015. iznosio je 7,61 EUR/HRK,
§to je za 0,3% niZe od prosjeka ostvarenog u 2014. godini. Te-
¢aj kune prema $vicarskom franku, unato¢ smanjenju u drugom
polugodistu, i nadalje se zadrzava na znatno vi§im razinama u
odnosu na 2014. godinu. Americki je dolar, nakon sezonskog
slabljenja, u Cetvrtom tromjesecju ponovno ojac¢ao prema kuni,
Sto odrazava jacanje ameriCkog dolara prema euru na svjetskim
deviznim trziStima zbog olekivanja u vezi s razilazenja karaktera
monetarne politike Feda i ESB-a.

Bruto medunarodne pricuve povecale su se u drugoj polovini
godine za 0,3 milrd. EUR te su na kraju studenoga iznosile 14,0
mlrd. EUR. U odnosu na kraj 2014. bruto pricuve su krajem
studenoga bile vece za 1,3 mlrd. EUR ili 10,5%. Rast je uglav-
nom bio posljedica ulaganja dijela medunarodnih pri¢uva u repo
ugovore, zbog kojega dolazi do istodobnog povecanja bruto pri-
¢uva i inozemne pasive HNB-a, a manjim dijelom i jaanja ame-
ri¢kog dolara i neto kupnje deviza. Neto raspoloZive pri¢uve po-
vedale su se umjereno te su krajem studenoga bile za 0,6 mlrd.
EURili 5,6% vece u odnosu na kraj prethodne godine. Bruto i
neto medunarodne pricuve i dalje znatno nadmasuju stanje naj-
uzih monetarnih agregata MO i M1.
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U uvjetima prigusene inflacije, koja je u veCem dijelu 2015.
biljezila negativne vrijednosti na godi$njoj razini, trend pora-
sta realnih vrijednosti nov€ane mase (M1) te ukupnih likvidnih
sredstava (M4) nastavio se i u treCem tromjese¢ju. Pritom je re-
alnom rastu uzega monetarnog agregata (M1) pridonijela pove-
¢ana sklonost domacih sektora, prije svega stanovnistva, drZanju
likvidnijih oblika imovine u uvjetima padajucih pasivnih kamat-
nih stopa. Na rast realne vrijednosti najsirega monetarnog agre-
gata (M4) djelovali su i znatni priljevi s osnove turisti¢ke sezone
i inozemnih ulaganja. Realna se vrijednost primarnog novca u
treCem tromjesedju blago smanjila.

S ciljem podupiranja gospodarskog oporavka i poboljsa-
nja uvjeta financiranja u uvjetima niske inflacije, monetarna ce
politika HNB-a i u 2016. godini zadrzati ekspanzivni karakter

9. Javne financije
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uz nastavak vodenja politike stabilnog teCaja kune prema euru.
Medutim, nastojanje HNB-a da politikom visoke likvidnosti i
smanjenjem domacih kamatnih stopa djeluje u smjeru oporav-
ka kreditiranja i nadalje je ogranieno brojnim ¢initeljima. To se
odnosi na slabu kreditnu potraznju i izostanak znacajnijeg opo-
ravka investicijske aktivnosti u uvjetima jo§ uvijek nepovoljnoga
poslovnog okruzja (to se posebice isti¢e kod uvjeta financiranja
malih i srednjih poduzeca, na §to upuéuju rezultati Ankete prika-
zani u Okviru 6. Pristup malih i srednjih poduzeca financiranju
— saznanja iz Ankete). Nadalje, oporavak kreditiranja ogranica-
vaju i visoka razina duga u bilancama nefinancijskih poduzeca
te nastavak razduzivanja stanovnistva, velik udio losih plasmana
u ukupnim plasmanima i nesklonost banaka preuzimanju novih
rizika, posebice s obzirom na znacajne troskove konverzije.

Manjak opce drzave prema metodologiji ESA 2010 zamjet-
ljivo je smanjen u prvoj polovini 2015. godine u odnosu na isto
razdoblje prethodne godine, a dostupni podaci MF-a upucuju na
to da se nastavio smanjivati i u treCem tromjesecju. Takva kre-
tanja odrazavaju konsolidacijske mjere na prihodnoj i rashod-
noj strani proracuna, povoljnija gospodarska kretanja koja su
se odrazila na rast poreznih prihoda, ali i povoljan bazni u¢inak
kod prihoda od PDV-a.

Na razini cijele 2015. godine ocekuje se da bi manjak mogao
iznositi 5,0% BDP-a ili 0,6 postotnih bodova manje u odnosu na
2014. Ocekivana razina manjka za 2015. u skladu je s ciljanom
veli¢inom iz posljednjeg Programa konvergencije RH. Pritom se
fiskalna prilagodba vise oslanja na prihodnu stranu prorauna
nego $to je bilo predvideno. Tako je Vlada RH u rujnu ove go-
dine donijela rebalans drzavnog proracuna, prema kojemu su
prihodi korigirani navise velikim dijelom zbog bolje realizacije
prihoda nego Sto se ocekivalo. Dobri rezultati s prihodne strane
proracuna nisu iskoristeni za dodatno smanjenje manjka, ve¢ su
rashodi povecéani u istoj mjeri.

Unato¢ povoljnim kretanjima fiskalnoga manjka, njegova i
nadalje visoka razina rezultira nastavkom rasta duga opce dr-
Zave, koji bi na kraju ove godine mogao iznositi gotovo 86,5%
BDP-a. Povjerenstvo za fiskalnu politiku u lipnju ove godine po-
zvalo je Vladu da pojaca napore kako bi se postiglo ispravljanje
proraCunskih neravnoteza. U svom rujanskom stajalistu isti¢e da
je bolje ostvarenje prihoda trebalo biti iskoriSteno za smanjenje
manjka umjesto za povecanje rashoda. Ocjena je Povjerenstva
da ¢e unato¢ tome u 2015. biti ispunjeno privremeno fiskalno
pravilo.

Kada je rije¢ 0 2016., fiskalna kretanja u sljedecoj godini vrlo
su neizvjesna. Zbog parlamentarnih izbora odrzanih u studenom
2015. proracun sredi$nje drzave za 2016. jo$ nije donesen. Ta-
ko ée tijekom prvog tromjesecja 2016. na snazi biti privremeno
financiranje drzavnog proracuna i financijskih planova izvanpro-
raCunskih korisnika, koje je Hrvatski sabor donio u rujnu ove
godine.®

Hrvatska je do 2016. trebala u sklopu procedure pri preko-
mjernom manjku smanjiti manjak opce drZave ispod referentne
granice od 3% BDP-a. S obzirom na ocekivanu razinu manjka
u 2015., to bi zahtijevalo iznimno snaznu fiskalnu konsolidaciju

6 Prema Zakonu o prora¢unu (NN, br. 15/2015.) privremeno financiranje
obavlja se razmjerno rashodima izvr§enima u istom razdoblju prethodne
godine, a najvise do jedne Cetvrtine ukupno izvrsenih rashoda bez izdataka
te se ono obavlja najduZe za prva tri mjeseca prorac¢unske godine.

u sljedecoj godini. Stoga se moze ocekivati da Ce se procedura
Pakta o stabilnosti i rastu za korekceiju fiskalnih neravnoteza pro-
duziti. Hoce li se ona pritom postroziti, ovisit ¢e o ocjeni Europ-
ske komisije o tome je li Hrvatska poduzela zahtijevani fiskalni
napor.

Prihodi i rashodi konsolidirane opdée drzave

Prihodi opée drzave (metodologija ESA 2010) u razdoblju od
sije¢nja do lipnja 2015. snazno su se povecali u odnosu na isto
razdoblje lani, §to je velikim dijelom posljedica niske baze kod
prihoda od PDV-a. Pritom se bazni u¢inak kod najznacajnijega
poreznog prihoda moZe djelomice objasniti poveéanim povrati-
ma PDV-a pocetkom 2014. Rastu prihoda od neizravnih poreza
pridonijeli su i prihodi od trosarina, ponajvise zbog povecanja
troSarina na cigarete i naftne derivate tijekom 2014. 1 2015. go-
dine. Izravni su porezi, s druge strane, stagnirali, odrazavajuci
rast prihoda od poreza na dobit i uvodenje poreza na kamate na
Stednju, te, s druge strane, pad prihoda od poreza na dohodak
zbog izmjena poreznih razreda i povecanja visine osobnog od-
bitka od sije¢nja ove godine. Zamjetljiv doprinos rastu ukupnih
prihoda dali su i prihodi od socijalnih doprinosa zbog poveca-
nja stope doprinosa za zdravstveno osiguranje u travnju 2014.

Slika 9.1. Prihodi konsolidirane opc¢e (ESA 2010) i sredi$nje
(GFS 2001) drzave
godisnje stope promjene i doprinosi
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Napomena: Strukturni stupci prikazuju doprinose pojedinih kategorija prihoda
promjeni ukupnih prihoda prikazanih prema metodologiji ESA 2010.
Izvori: Eurostat; MF
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Slika 9.2. Rashodi konsolidirane opc¢e (ESA 2010) i srediSnje
(GFS 2001) drzave
godi$nje stope promjene i doprinosi
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Napomena: Strukturni stupci prikazuju doprinose pojedinih kategorija rashoda
promjeni ukupnih rashoda prikazanih prema metodologiji ESA 2010.

|zvori: Eurostat; MF

godine. Takoder, povecani su i prihodi iz prora¢una EU-a, ali
to ne bi trebalo imati izravan udinak na manjak proracuna, s
obzirom na to da se istodobno pojavljuju i na rashodnoj strani
proracuna.

Povoljna gospodarska kretanja u tre¢em su tromjesecju 2015.
rezultirala nastavkom pozitivnih trendova na prihodnoj strani
proracuna. Podaci MF-a u skladu s metodologijom GFS 2001
upucuju na rast vecine glavnih kategorija prihoda, poglavito ne-
izravnih poreza, $to djelomice i nadalje odrazava povecanje vi-
sine trofarina na cigarete i naftne derivate. Ocekuje se tako da
bi na razini cijele godine prihodi (metodologija ESA 2010) mo-
gli zamjetljivo porasti, ¢emu bi u skladu s opisanim kretanjima
najvise mogli pridonijeti prihodi od PDV-a, trosarina i socijalnih
doprinosa. Ocekuje se i snazan rast prihoda od poreza na dobit,
na $to bi prema metodologiji ESA 2010 trebala utjecati i smanje-
na mogucnost koriStenja olakSica na osnovi reinvestirane dobiti.
S druge strane, konverzija kredita iz Svicarskih franaka u eure
mogla bi negativno djelovati na prihode od poreza na dobit veé
za 2015’.

Rashodi opée drzave prema metodologiji ESA 2010 u razdo-
blju od sije¢nja do lipnja 2015. zadrZali su se na razini iz istog
razdoblja prethodne godine. Pritom se veéina kategorija blago
povecala, dok su socijalne naknade smanjene. Unato¢ plani-
ranim uStedama, najveci pozitivan doprinos kretanju ukupnih
rashoda dali su rashodi za intermedijarnu potro$nju. Takoder,
rashodi za kamate nastavili su rasti, Sto odrazava kontinuirano
povecavanje duga opée drzave. Blago povecanje rashoda za za-
poslene moze se povezati s uskladivanjem placa za minuli rad i
baznim ucinkom povecanja doprinosa za zdravstveno osigura-
nje, dok je u suprotnome smjeru djelovao bazni uc¢inak smanje-
nja dodataka za vjernost sluzbi. Malo su porasli i rashodi za sub-
vencije, dok su investicije stagnirale, pri ¢emu dostupni podaci
upucuju na rast investicija na razini sredi$nje drzave i pad inve-
sticija lokalne drZave. Smanjena investicijska aktivnost lokalne
drzave vjerojatno se moze povezati s potrebom za obuzdavanjem
manjka zbog pada prihoda od poreza na dohodak.

7 S obzirom na to da se porez na dobit u tekucoj godini placa u obliku preduj-
mova koji se obi¢no temelje na dobiti ostvarenoj u prethodnoj godini, oe-
kuje se da Ce se u¢inak konverzije kredita iz Svicarskih franaka u eure vidjeti
u gotovinskim podacima tek u 2016. nakon kona¢nog obracuna poreza na
dobit za prethodnu godinu, koji se prema Zakonu o porezu na dobit obavlja
do kraja travnja. No, buduci da se prema metodologiji ESA 2010 gotovinski
prihodi od poreza na dobit biljeze s pomakom od Cetiri mjeseca, u¢inak kon-
verzije trebao bi biti vidljiv prema podacima ESA-e ve¢ za 2015. godinu.

Podaci o izvrSenju rashoda konsolidirane sredi$nje drzave
prema metodologiji GFS za prvih devet mjeseci ove godine upu-
¢uju na godisnji porast rashoda u treCem tromjesecju, no de-
taljniju analizu otezavaju brojne metodoloske izmjene. Na razini
cijele godine oéekuje se rast rashoda (metodologija ESA 2010)
opcCe drzave, ali bi on mogao biti viSe nego upola sporiji od ra-
sta prihoda te bi se ujedno njihov udio u BDP-u mogao blago
smanjiti. U skladu s kretanjima u prvoj polovini godine, rastu
rashoda najvise bi mogli pridonijeti rashodi za kamate i interme-
dijarna potrosnja. Rast rashoda za zaposlene mogao bi biti malo
snazniji u odnosu na prvih pola godine, s obzirom na to da su
od listopada povecane place u zdravstvu. Ostali bi rashodi trebali
ostati relativno potisnuti.

Manjak i dug konsolidirane opc¢e drzave

U skladu s opisanim kretanjima manjak konsolidirane opcée
drzave prema metodologiji ESA 2010 u prvoj je polovini 2015.
ostvaren na razini od 9,4 mlrd. kuna. Ovakav je rezultat znatno
smanjenje u odnosu na 12,7 mlrd. kuna, koliko je manjak izno-
sio u istom razdoblju prosle godine. Ocekuje se da bi na razini
cijele 2015. manjak ople drzave mogao iznositi 16,7 mlrd. kuna

Slika 9.3. Saldo konsolidirane opée drzave (ESA 2010)
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(5,0% BDP-a), sto je za 1,7 mlrd. kuna ili 0,6 postotnih bodova
manje nego u 2014. godini.

Potrebe za financiranjem manjka vedinom su bile osigurane
novim zaduZivanjem, pa se dug opée drzave u prvih devet mjese-
ci 2015. povecao za 6,3 mlrd. kuna u odnosu na kraj prosle go-
dine, dosegnuvsi krajem rujna 285,8 mird. kuna. Ipak, udio du-
ga u BDP-u relativno je blago povecan, zbog rasta nominalnog
BDP-a. Pritom se u prvih devet mjeseci najvise povecalo stanje
izdanih inozemnih i domaéih dugoroénih vrijednosnih papira,
zbog plasmana pocetkom godine 1,5 mlrd. EUR vrijednih ino-
zemnih obveznica i eurskih trezorskih zapisa na rok od godinu
i pol te domacih obveznica u iznosu od 6,0 mlrd. kuna tijekom
srpnja. Poveéane su i domace kreditne obveze sredi$nje drZave,
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dok su obveze na osnovi kratkoro¢nih vrijednosnih papira te
inozemnih kredita smanjene.

Ocekuje se da se do kraja godine relativni pokazatelj duga
opée drzave nece znatno povecati unato¢ visokom projiciranom
manjku u posljednjem tromjeseéju 2015. Naime, prema izmije-
njenom planu financiranja drZzavnog proracuna za 2015., u po-
sljednjem bi tromjesecju 2015. godine drzava veinu potreba za
financiranjem manjka mogla osigurati sredstvima s depozita, a
koja su rezultat zaduZzivanja iz prethodnih godina. Osim toga,
vjerojatno Ce se iskoristiti i sredstva koja se planiraju prenijeti iz
drugog u prvi stup mirovinskog osiguranja. Naposljetku, znatan
dio obveza koje dospijevaju na naplatu tijekom posljednjeg tro-
mjeseCja drzava planira refinancirati.

10. Odstupanja od prethodne projekcije

Realni BDP mogao bi u 2015. porasti za 1,7%, §to je zamjet-
ljivo viSe u usporedbi s projekcijom iz srpnja (0,5%). Najzna-
Cajnija korekcija biljezi se kod izvoza robe i usluga s obzirom
na to da su ostvarenja u drugom i treCem tromjesecju ove godi-
ne bila znatno visa od ocekivanih, dok se prethodno ocekivalo

Tablica 10.1. Odstupanja od prethodne projekcije

usporavanje stopa rasta izvoza na uobiCajenije razine. OCito je
stoga kako se ranija ocekivanja o usporavanju rasta izvoza nakon
iSCezavanja baznog ucinka ulaska u EU nisu ostvarila. NaviSe su
korigirane i sve komponente domace potraznje. Zbog povoljni-
jih kretanja u prvih devet mjeseci ove godine, doprinos osobne

2015. 2016.

Prethodna

projekcija
(VI./2015.)

Nacionalni ra¢uni (realne stope promjene, %)

Prethodna
projekcija
(VIl./2015.)

Aktualna
projekcija

Aktualna

Odstupanje projekcija Odstupanje

BDP 0,5 1,7 1,2 0,9 1,8 0,9
Osobna potro$nja 0,4 1,0 0,6 0,3 1,5 1,2
Drzavna potrosnja -0,8 0,5 1,3 0,0 0,2 0,2
Investicije u kapital 0,5 1,5 0,9 2,6 2,4 -0,2
Izvoz robe i usluga 583 8,5 3,1 4,8 4,8 0,0
Uvoz robe i usluga 4,9 6,9 2,0 4,7 4,4 -0,3

Trziste rada

Broj zaposlenih (prosje¢na stopa promjene, %) -0,1 0,6 0,7 0,1 0,7 0,6

Cijene

Indeks potro$ackih cijena (prosje¢na stopa promjene, %) 0,0 -0,4 -0,4 1,2 0,9 -0,4

Vanjski sektor

Tekuci racun platne bilance (% BDP-a) 1,1 4,8 3,7 0,8 2,7 1,9
Roba -14,6 -14,8 -0,2 -14,8 -14,6 0,2
Usluge 17,2 18,0 0,8 17,4 17,9 0,5
Primarni dohodak -3,5 -0,8 2,7 -4,0 -3,1 0,9
Sekundarni dohodak 2,0 2,5 0,5 2,3 2,6 0,3
Tekudi i kapitalni racun platne bilance (% BDP-a) 1,7 5,2 3,5 1,8 3,5 1,7

Bruto inozemni dug (% BDP-a) 110,2 104,8 -5,4 109,8 102,8 7,1

Monetarna kretanja (stope promjene, %)

Ukupna likvidna sredstva — M4 3,8 6,1 2,2 2,8 3,3 0,6

Ukupna likvidna sredstva — M42 3,1 5,1 2,0 2,8 3,4 0,6

Plasmani kreditnih institucija 1,9 -3,7 -5,6 1,0 -0,2 -1,1

Plasmani kreditnih institucija® 0,0 -5,1 -5,2 1,1 0,0 -1,0

@ IskljuCujuci utjecaj tecajnih promjena
Izvor: HNB
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potro$nje mogao bi biti znatno veci nego Sto se ocekivalo. Dr-
Zavna potro$nja, za koju se u prethodnoj projekeiji oéekivao pad
u skladu s nastojanjima za smanjenje manjka, u tekuéoj projek-
ciji biljezi blagi rast. Nadalje, investicije u fiksni kapital koje su
se neocekivano snazno oporavile u prvom tromjesecju, nastavile
su se kretati uzlaznom putanjom. Uzimajuéi u obzir uvoznu za-
visnost domacega gospodarstva u tekucoj se projekciji ocekuje i
malo snazniji rast uvoza robe i usluga. Ipak, porast negativnog
doprinosa uvoza bitno je manji od povoljnih izmjena kod ostalih
komponenata agregatne potraznje.

Navise je korigiran i rast realnoga bruto domaceg proizvoda
u 2016. godini. Pritom se izmjene u odnosu na prethodnu pro-
jekciju odnose na zamjetljivu korekciju rasta osobne potrosnje
zbog povoljnijih ostvarenja u prva tri tromjesecja 2015., uz zadr-
Zavanje pretpostavke o kontinuiranom rastu u sljedecoj godini.
Brzem rastu pridonose i bitno povoljnija kretanja na trZistu rada
u obliku rasta broja zaposlenih i realnih neto placa, §to se napo-
sljetku odrazava na brze povecanje realnoga raspoloZivog dohot-
ka stanovniStva. Dinamika ostalih sastavnica agregatne potra-
Znje ostala je na priblizno istoj razini kao i u projekciji iz srpnja.

Prosje¢na godisnja stopa inflacije mogla bi se u 2015. kretati
oko —0,4%, §to je za 0,4 postotna boda nize u usporedbi s pro-
jekcijom iz srpnja. Tome najviSe pridonosi smanjenje prosjecne
godi$nje stope promjene cijena energije zbog znatno nizih cijena
sirove nafte na svjetskom trziStu u treem i Cetvrtom tromjesec-
ju od prethodno ocekivanih. Tako godi$nji pad prosjecne cijene
nafte tipa Brent (u kunama) u tekucoj projekeiji u 2015. iznosi
36,0%, dok je u prethodnoj projekeiji bio prognoziran pad tih
cijena za 24,6%. Osim toga, blago je smanjena i godi$nja sto-
pa promjene cijena prehrane u odnosu na prethodnu projekciju,
§to je uvelike posljedica smanjenja cijena mlijeka nakon ukida-
nja kvota za njegovu proizvodnju u zemljama Europske unije.
Prognozirana prosjeéna godi$nja stopa inflacije za 2016. niza
je za 0,4 postotna boda u usporedbi s prethodnom projekcijom,
§to odrazava niZi prijenos inflacije iz 2015. godine kod svih triju
glavnih komponenata IPC-a, a posebno kod energije i prehrane.
Nova projekcija inflacije niza je i zbog pretpostavke da Ce se go-
disnji rast cijena prehrane u 2016. sporije vracati svom dugoroc-
nom prosjeku.

Ocjena viska na tekuéem i kapitalnom rac¢unu za 2015. go-
dinu (5,2% BDP-a) znatno je povoljnija od srpanjske projekcije,
najve¢im dijelom kao posljedica jednokratnog ucinka konverzije
kredita u $vicarskim francima i, u malo manjoj mjeri, boljih turi-
stickih rezultata. Gubitak poslovnih banaka zbog konverzije re-
zultira zamjetljivo niZzim rashodima na osnovi izravnih vlasnickih
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ulaganja, a time i nizim manjkom na ra¢unu primarnog dohotka.
Njegovoj povoljnijoj ocjeni pridonose i viSa ostvarenja naknada
rezidentima zaposlenima u inozemstvu u odnosu na ranija oce-
kivanja. Veci neto izvoz usluga ponajviSe odrazava dobra ostva-
renja u turizmu, koja premasuju srpanjske prognoze, a bolji se
rezultati biljeZe i u razmjeni ostalih usluga. Visa procjena pozi-
tivnog salda tekuceg i kapitalnog ra¢una za 2016. u usporedbi s
projekcijom iz srpnja najve¢im dijelom odrazava ucinak baznog
razdoblja, medu ostalim zbog ostvarenih visih prihoda od izvoza
usluga i od naknada zaposlenima u inozemstvu u 2015.

Za razliku od srpanjske projekcije, prema kojoj se relativni
pokazatelj bruto inozemne zaduZenosti zadrzavao na razini od
oko 110% BDP-a, u tekuéoj se projekeiji o¢ekuje njegovo po-
stupno poboljSavanje u 2015. i 2016. godini. Takvim kretanji-
ma pridonose izraZenije razduzivanje monetarnih financijskih
institucija u odnosu na ranija o¢ekivanja. Osim toga, rast no-
minalnog BDP-a trebao bi biti izrazitiji nego $to se olekivalo,
$to dodatno djeluje na smanjenje omjera bruto inozemnog duga
i BDP-a.

Projekcija kretanja plasmana kreditnih institucija korigirana
je naniZe u odnosu na prethodna ocekivanja. Tako se za 2015.
sada ocekuje pad plasmana od —5,1% (iskljuCujudi utjecaj teca-
ja), dok se u prosloj projekciji ocekivala stagnacija. Naime, ma-
terijalizacija negativnih rizika dovela je do intenziviranja pada
plasmana u dosada$njem dijelu godine, i to posebice plasmana
nefinancijskim poduzedima, dok se razduZivanje stanovniStva
nastavilo ustaljenom dinamikom. Usto, stanje plasmana na kraju
2015. bit ¢e nize i zbog otpisa dijela kredita stanovnistvu zbog
konverzije kredita vezanih za Svicarski franak u eure (otpis pove-
Cava pad plasmana za 2,3 postotna boda), §to nije bilo ukljuce-
no u prethodnu projekciju. U skladu s tim, zaustavljanje kredit-
ne kontrakcije olekuje se u 2016., dok bi oporavak kreditiranja
mogao nastupiti tek u srednjoro¢nom razdoblju.

Za razliku od kreditnih agregata, monetarni agregati e u
2015. ostvariti visi rast od prethodno projiciranog. Povecanje
ukupnih likvidnih sredstava (M4) u 2015. sada je ocijenjeno na
5,1%, a prije se ocekivalo 3,1%. Tome je pogodovao priljev sred-
stava od prodaje Tvornice duhana Rovinj inozemnom ulagacu,
ali i povoljnija gospodarska kretanja predvodena uspjesnom tu-
ristickom sezonom koja su se odrazila na snazniji rast doma-
¢ih izvora sredstava, i to poglavito depozitnog novca. U skladu
s recentnim kretanjima i oCekivanim nastavkom gospodarskog
oporavka, rast monetarnih agregata i u sljedecoj bi godini mo-
gao biti malo visi od prethodnih oéekivanja (3,4% u odnosu na
prijasnjih 2,8%, iskljucujudi utjecaj tecaja).
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11. Dodatak

Tablica 11.1. Makroekonomske projekcije ostalih institucija
promjena u postocima

Potro$nja Brultlo VEssr- Izvoz robe i Uvoz robe i Industrijska Potrosacke
BDP 2 cije u fiksni . . "
kucéanstava kaoi usluga usluga proizvodnja cijene
apital
2015. 2015. | 2016. | 2015. | 2016. | 2015. | 2016. | 2015. | 2016. | 2015. | 2016. | 2015. | 2016.

6.
Hrvatska narodna banka 7 18 10 15 15 24 85 48 69 44 - - 04 09
(prosinac 2015.)
Europska komisija (studeni 2015.) 1,1 1,4 0,8 1,1 0,8 2,4 8,8 4,1 7,2 41 - - -0,1 0,9
Eastern_ Europe Consensus Forecasts 1,0 13 05 0.9 04 1.9 _ _ _ _ 2.1 26 -02 11
(studeni 2015.)
Ekonomski institut Zagreb
(studeni 2015.) 0,9 1,4 0,7 0,7 1,9 2,0 5,7 5,2 5,4 3,6 0,1 1,1
Europska banka za obnovu i razvoj 09 05 B B _ B B B B B B _ B B
(studeni 2015.) ! ’
Medunarodni monetarni fond
(listopad 2015.) 08 10 - - - - - - - - - - 04
Raiffeisen Research (listopad 2015.) 0,5 1,0 - - - - 5,5 4,0 2,3 2,9 1,5 2,5 0,0 1,4
HAAB Economic Research (rujan 2015.) 1,0 0,5 0,6 0,4 1,0 2,3 6,1 3,3 3,5 3,9 2,5 28 -02 1,2
Svjetska banka (lipanj 2015.) 0,5 1,2 - - - - - - - - - - - -
Ministarstvo financija® (travanj 2015.) 0,4 1,0 0,5 03 -1,3 1,8 3,7 4,6 2,8 4,0 - - 0,1 1.1

* Program konvergencije za RH za razdoblje 2015. — 2018.
Izvori: Publikacije navedenih institucija
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12. Okviri

Okvir 1. Je li hrvatsko gospodarstvo iziSlo iz recesije?

Kretanje realnog BDP-a u posljednjih nekoliko tromjesecja
upucuje na oporavak gospodarske aktivnosti u Hrvatskoj, Sto je
potaknulo rasprave i napise o izlasku iz dugogodisnje recesije, pri
¢emu se u javnosti cesto pogresno povezuju pozitivne godisnje
stope rasta i izlazak iz recesije. Buduci da u Hrvatskoj ne postoji
odbor ili institucija (poput NBER-ova ili CEPR-ova odbora) koji bi
na temelju kretanja dostupnih ekonomskih pokazatelja sluzbeno
utvrdivali faze poslovnog ciklusa, pokusalo se simulirati rad ta-
kvih ekspertnih odbora s pomocu formalne ekonometrijske me-
todologije, pri cemu se iz kretanja skupa mjesecnih ekonomskih
pokazatelja utvrduje stanje poslovnog ciklusa hrvatskoga gospo-
darstva. Rezultati niza primijenjenih modela s velikom sigurno$cu
pokazuju da je posljednja recesija u Hrvatskoj zapocela u svibnju
ili lipnju 2008. godine. Prvi znakovi izlaska iz recesije pojavijuju
se u drugoj polovini 2014. i nastavijaju u 2015., no uz takav nalaz
vezana je znatna neizvjesnost. Rezultati stoga upucuju na to da s
velikom sigurno$¢u moZemo zakljuciti da je razdoblje znacajnih
negativnih stopa proslo te da je stanje recesije u Hrvatskoj sve
manje vjerojatno, ali i da je prerano govoriti o toCki preokreta u
poslovnom ciklusu.

Kako se odreduju faze poslovnog ciklusa?

Kretanje realnog BDP-a u posljednjih nekoliko tromjesecja
upucuje na blagi oporavak gospodarske aktivnosti u Hrvatskoj,
$to je potaknulo rasprave o moguc¢em izlasku iz dugogodi$nje
recesije, u kojoj se domace gospodarstvo nalazi od sredine
2008. godine. Pritom se Cesto obrazlaze kako su godisnje stope
rasta realnog BDP-a ve¢ Cetiri uzastopna tromjesecja pozitivhe
(0,2%, 0,5%, 1,2% i 2,8% za razdoblje od Cetvrtog tromjesec-
ja 2014. do treceg tromjesecja 2015. godine), te se na osnovi
neformalnog pravila od barem dvije uzastopne pozitivhe stope
rasta zaklju€uje da je hrvatsko gospodarstvo izislo iz recesije.
Takav je nacin utvrdivanja izlaska iz recesije pogresan. Naime,
godisnja stopa rasta ne prikazuje nuzno stvarnu, tekuéu dina-
miku BDP-a, ve¢ samo aproksimira zbroj tromjese¢nih stopa ra-
sta BDP-a u posljednjih godinu dana. Primjerice, moguce je da
dvije uzastopne pozitivne godi$nje stope nisu pracene pozitiv-
nim tromjesec¢nim stopama i u tom slu¢aju pogresno je govoriti o
izlasku iz recesije. Pri komentiranju izlaska iz recesije na temelju
kretanja BDP-a nuzno je stoga osloniti se na tromjesecne stope
rasta sezonski prilagodenog BDP-a'. Na takve tromjesecne sto-
pe moze se eventualno primijeniti ad hoc pravilo prema kojem
se odreduje izlazak iz recesije (ulazak u recesiju) nakon Sto se
ostvare barem dvije pozitivhe (negativne) stope promijene.

Velika i razvijena gospodarstva pri utvrdivanju ulaska/izlaska

1 Potrebno je naglasiti da je uz seriju sezonski prilagodenog BDP-a veza-
na dodatna neizvjesnost, koja je normalna posljedica primjene meto-
da sezonske prilagodbe. Prosje¢na revizija serije realnog BDP-a zbog
sezonske prilagodbe tako iznosi otprilike 0,3 postotna boda. Primjerice,
u trenutku objave BDP-a za prvo tromjesecje sezonski prilagodena tro-
mjesecna stopa za spomenuto razdoblje iznosila je 0%, dok je procjena
te iste stope nakon objave podataka za trece tromjesecje pozitivna i
iznosi 0,24%. Navedene revizije zahtijevaju odreden oprez pri interpreta-
ciji stopa rasta BDP-a i utvrdivanju preokreta u poslovnom ciklusu, $to je
posebno vazno u recentnom razdoblju, u kojem su sve navedene stope
tek blago pozitivne ili blago negativne. Godisnje stope nije potrebno se-
zonski prilagodavati pa nema navedenih revizija, no s druge strane, kako
je ve¢ spomenuto, te stope ne odrazavaju azurno tekuéu dinamiku gos-
podarstva. Nasuprot tome, tromjesecne stope imaju upravo simetriéno
suprotna svojstva — sadrzavaju znacajnu pogresku revizije zbog sezonske
prilagodbe, no omogucuiju jasnu interpretaciju dinamike gospodarstva.

iz pojedine faze poslovnog ciklusa ne oslanjaju se na neformal-
na pravila, poput spomenutog “pravila dviju uzastopnih pozitiv-
nih stopa”, ve¢ odluku o tome u kojem je razdoblju promatrano
gospodarstvo uslo u fazu recesije odnosno ekspanzije prepusta-
ju struénim tijelima sastavljenima od profesionalnih ekonomista.
Svoju odluku takvi odbori donose na temelju ocjene dinamike
niza dostupnih pokazatelja, izmedu ostalog i na temelju BDP-a.
Pritom se recesija ¢esto definira kao stanje u kojem opada gos-
podarska aktivnost u Sirem smislu, sto je vidljivo u zajedni¢kim
negativnim trendovima viSe ekonomskih pokazatelja, poput po-
kazatelja industrijske proizvodnje, trgovine, trzista rada ili finan-
cijskog sektora. U slu¢aju SAD-a National Bureau of Economic
Research (NBER), odnosno njegov odbor Business Cycle Dating
Committee redovito utvrduje i javno objavljuje datume tocaka
preokreta, tj. ulaska u recesiju i izlaska iz recesije. NBER-ov od-
bor nema formalnu metodologiju na kojoj zasniva identifikaciju
stanja poslovnog ciklusa, ve¢ se odluka zasniva na misljenju ¢la-
nova koji u obzir uzimaju kretanje realnog BDP-a, ali i nekoliko
ostalih klju€nih ekonomskih pokazatelja. Kako bi se s dovoljnom
sigurnosc¢u odredeni datum zaista mogao smatrati to¢kom pre-
okreta, NBER-ov odbor objavljuje navedene to¢ke s odredenim
zakasnjenjem (izmedu 6 i 20 mjeseci nakon odgovarajuc¢eg da-
tuma). Sli¢an proces provodi i odbor Euro Area Business Cycle
Dating Committee koji posluje unutar Center for Economic Po-
licy Research (CEPR) te je zaduzZen za utvrdivanje toCaka preo-
kreta u europodrucju.

Mjesecni pokazatelj vjerojatnosti bivanja Hrvatske u
recesiji
Model

U Hrvatskoj ne postoji sli¢an odbor ili institucija koji bi na
temelju kretanja dostupnih ekonomskih pokazatelja sluzbeno
utvrdivali faze poslovnog ciklusa. 1z tog razloga u ovom okviru
predlazemo formalnu metodologiju kojom je moguce simulirati
rad ekspertnih odbora, poput onog u NBER-u ili CEPR-u, pri Ce-
mu se iz skupa mjesecnih ekonomskih pokazatelja procjenjuje
stanje poslovnog ciklusa hrvatskoga gospodarstva. Upotreblja-
vaju se dostupni mjesecni pokazatelji, Sto za razliku od analize
utemeljene isklju€ivo na kretanju BDP-a omogucava raniju iden-
tifikaciju toCaka preokreta u poslovnom ciklusu. Primjena mje-
se¢nih pokazatelja bitna je zato $to Drzavni zavod za statistiku
objavljuje prvu procjenu BDP-a tek dva mjeseca nakon isteka
odgovarajuceg tromjesecja, dok su neki mjesecni pokazatelji po-
put indeksa industrijske proizvodnje i trgovine na malo, podaci
o kreditnoj aktivnosti te pokazatelji s trziSta rada dostupni ranije
tijekom promatranog tromjesecja.

Metodologija utvrdivanja stanja ciklusa hrvatske ekonomi-
je temelji se na faktorskom Markovljevu switching (MS) modelu
(Chauvet i Hamilton, 2005.). Procedura ocjene trenutacne faze
poslovnog ciklusa podijeljena je u dva koraka. U prvom koraku
konstruira se mjesecni indeks realne aktivnosti RH koji odraza-
va kretanje niza relevantnih ekonomskih pokazatelja industrijske
proizvodnje, trgovine, trzista rada, kreditne aktivnosti i dr. U dru-
gom koraku, s pomocu jednostavnog MS modela, identificiraju
se razdoblja prosje¢nog rasta i pada indeksa realne aktivnosti.
Na taj nacin, osim $to se na osnovi viSe ekonomskih pokazatelja
identificiraju razdoblja povoljnih i nepovoljnih ekonomskih kreta-
nja (recesija i ekspanzija), procijenjena je i vjerojatnost bivanja
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Slika 1. Izgladene vjerojatnosti bivanja u recesiji procijenjenih faktorskim MS modelom za 11 razlicitih skupova mjesecnih
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Izvor: Izradun HNB-a

domacega gospodarstva u svakom od stanja. Pritom se razlikuju
dvije vrste vjerojatnosti bivanja u recesiji (ili ekspanziji). Filtrirane
vjerojatnosti (engl. real time probability) vierojatnosti su koje se
pri odluci o fazi ciklusa u trenutku t donose na temelju podat-
ka do trenutka t. S druge strane, izgladene vjerojatnosti (engl.
ex-post probability) vierojatnosti su koje se pri procjeni faze ci-
klusa u trenutku t donose na temelju svih podataka u uzorku,
dakle i onih za trenutke s > t. Filtrirane vjerojatnosti mogu biti
prilicno kolebljive. Razlog za to moze biti situacija u kojoj model
vrlo rano, ve¢ nakon jednog ili dva pozitivna (negativna) signala,
identificira naznake ulaska u fazu ekspanzije (recesije). No takvi
su signali Cesto prolaznoga karaktera te se vrlo brzo vjerojatnost
ekspanzije (recesije) vraca na prethodnu razinu. U tom se slu¢aju
tek naknadno, odnosno objavom novih podataka i proSirivanjem
uzorka, moze zakljugiti je li se radilo o tzv. laznom signalu. Tako-
der, model katkad kasni pri identifikaciji toCaka preokreta. Tako
primjerice razdoblje od tek nekoliko blagih negativnih (pozitivnih)
stopa rasta nije dovoljno da vjerojatnost recesije (ekspanzije) u
tom razdoblju poraste iznad 50%, ¢ak i ako se naknadno po-
kaze da je nekoliko mjeseci nakon navedenog razdoblja doSlo
do znatnog pada (rasta) gospodarske aktivnosti. Zbog toga ¢e
procjena vjerojatnosti bivanja u recesiji za odredeno razdoblje
postajati sve pouzdanija s prosirivanjem uzorka novim opazaniji-
ma. Tako se primjerice danas uz veliku sigurnost moze identifi-
cirati ulazak u recesiju 2008. godine, dok ¢e se s druge strane
uz znatno vecu neizvjesnost identificirati potencijalni izlazak iz
recesije tijekom najrecentnijeg razdoblja. Treba napomenuti da
navedeno smanjenje neizvjesnosti uklju¢ivanjem novih opazanja
u analizu nije specifi€nost primijenjenog modela. S ekvivalentnim
problemom suocavaju se i navedeni odbori NBER-a i CEPR-a,
koji tek nakon odredenog razdoblja javno objavljuju tocke pre-
okreta, dok bi njihova objava u realnom vremenu dovodila do
sli¢nih problema sa zakasnjelom identifikacijom i laznim signali-
ziranjem. lzgladena vjerojatnost je pokazatelj koji je usporediv s
NBER-ovim i CEPR-ovim na¢inom utvrdivanja to¢aka preokreta.

Rezultati

Na Slici 1. prikazane su izgladene vjerojatnosti bivanja u rece-
siji za hrvatsko gospodarstvo za razli¢ite odabire mjesecnih po-
kazatelja upotrijebljenih pri procjeni pokazatelja mjesecne aktiv-
nosti.? Analizirani uzorak uklju€uje razdoblje od 1998. godine do
rujna 2015. Prema tim procjenama prva recesija zavrSava izmedu
rujna i prosinca 1999. godine, ovisno o upotrijebljenim mjesecnim

pokazateljima®. S druge strane, ulazak u recesiju 2008. za gotovo
sve je modele zabiljeZen tijekom svibnja ili lipnja.

Na temelju primijenjenih modela s velikom se sigurno$¢u mo-
ze zakljuciti da recesija koja je zapocela u 2008. neprekidno traje
barem do polovine 2014. godine. Promatrajuci dinamiku vjero-
jatnosti bivanja u recesiji za 2014. i 2015. godinu, pokusalo se
odgovoriti na pitanje je li Hrvatska nedvojbeno izi$la iz dugogo-
disnje recesije. Pri samom kraju promatranog uzorka prikazane
vjerojatnosti bivanja u recesiji postupno se smanjuju za sve pri-
mijenjene modele uz zamjetno divergentno kretanje navedenih
vjerojatnosti. Naime, otprilike polovica modela pokazuje vjerojat-
nosti bivanja u recesiji iznad 50%, dok druga polovica pokazuje
nesto nize vjerojatnosti te time upucuje na izlazak iz recesije kra-
jem 2014. i pocetkom 2015. godine. Iz navedenog se moze za-
kljuciti da u recentnom razdoblju postoje jasne naznake izlaska
iz recesije, vjerojatno ve¢ od drugog polugodista 2014., no i da-
lie je uz takav zaklju¢ak vezana znacajna neizvjesnost. Iz rezul-
tata modela razvidno je kako sa sve ve¢om sigurno$¢u mozemo
zakljuciti da je razdoblje znacajnih negativnih stopa proslo te da
je stanje recesije sve manje vjerojatno. Velika rasprsenost vjero-
jatnosti izlaska iz recesije pokazuje da primijenjeni modeli zasad
ne navode na jasan zakljuc¢ak o karakteru novonastalog stanja
gospodarstva. Iz tog je razloga prerano govoriti o tocki preokre-
ta u poslovnom ciklusu, stoga je potrebno pric¢ekati na nekoliko
dodatnih mjeseci novih opazanja kako bismo dobili pouzdaniju
procjenu izgladenih vjerojatnosti bivanja u recesiji za kraj 2014. i
prvu polovinu 2015. godine.*

Kako bi se provijerila robusnost dobivenih rezultata, procije-
njene su ekvivalentne vjerojatnosti bivanja u recesiji primjenom

2 Procijenjeno je 11 modela u kojima su primijenjene razli¢ite kombinacije
sliedecih (sezonski prilagodenih) mjese¢nih pokazatelja: indeksa trgovine
na malo, indeksa industrijske proizvodnje i osam razli¢itih komponenata,
izvoza robe, uvoza robe, ukupnih odobrenih kredita, broja nezaposlenih
osoba, broja zaposlenih osoba, broja osiguranika prema HZMO-u i indek-
sa gradevinskih radova.

3 Razlike izmedu primijenjenih modela, barem djelomi¢no, posljedica su
nedostupnosti nekih pokazatelja prije 2000. godine, stoga su navedeni
pokazatelji interpolirani.

4 Postavlja se i pitanje u kojoj je mjeri rezim u koji ekonomija trenutaéno
ulazi jednak rezimu ekspanzije identificiranom u razdoblju od 2000. do
2008. godine. Pretpostavka je upotrijebljenog modela da postoje samo
dva rezima u procijenjenom faktoru, od kojih je za jedan rezim procijenje-
na oc¢ekivana stopa promjene negativna i naziva se recesijom, dok je za
drugi pozitivna i naziva se ekspanzijom. No nema razloga ne pretpostaviti
veci broj rezima, primjerice uklju€ivanjem treceg reZzima koji bi se mogao
nazvati stagnacijom ili vrlo blagom ekspanzijom. Pokusali smo procijeniti
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BDP-a kao adekvatnog pokazatelja gospodarske aktivnosti. U tu
svrhu procijenjen je jednostavan MS model na sezonski prilago-
denom realnom BDP-u na tromjese¢noj frekvenciji gdje su tako-
der pretpostavljena dva reZzima. Dobiveni rezultati pokazuju da
je recesija zapocCela u drugom tromjesecju 2008. godine, a traje
barem do drugog tromjesecja 2015. godine. Tek se u posljed-
njem dostupnom tromjesecju (trece tromjesecje 2015.) vjerojat-
nost bivanja u recesiji spustila na razinu od oko 50%. Izneseni su
rezultati, barem djelomi¢no, u skladu s faktorskim MS modelom

na mjesecnim podacima u kojem su vjerojatnosti recesije u re-
centnom razdoblju takoder rasprSene oko razine od 50%. Iz
navedenog se moze zakljuciti da u recentnom razdoblju zaista
postoje jasni signali o izlasku iz recesije, no prerano je za dono-
Senje zakljucka o tocki preokreta u poslovnom ciklusu.

i model s navedenim tre¢im rezimom, ali na postojeéem uzorku nije bilo
moguce identificirati tri smislena rezima. Medutim, ne moZemo odbaciti
mogucnost da bi model u buduénosti mogao identificirati i navedeno
trece stanje.

Okvir 2. Porezni klin i progresivnost oporezivanja dohotka od rada u Hrvatskoj

Usporedba poreznog opterecenja dohotka od rada u Hrvat-
skoj i odabranim ¢lanicama EU-a pokazuje da Hrvatska na nizim
i srednjim razinama dohotka ima razmjerno nisko porezno opte-
recenje rada. Medutim, na visSim razinama dohotka porezno je
opterecenje jedno od najviSih u promatranoj skupini zemalja, $to
upucuje na vrlo visoku progresivnost hrvatskog sustava oporezi-
vanja rada.

Oporezivanje dohotka od rada vazan je izvor financiranja dr-
zave, ali i instrument preraspodjele dohotka u zemlji. No opo-
rezivanje dohotka od rada utje¢e na ponudu i na potraznju za
radom. Zbog visokoga poreznog opterecenja pojedinci mogu
odustati od sudjelovanja na trziStu rada ili prilagoditi broj sati ra-
da i tako smanijiti ukupnu ponudu rada na trzistu. S druge strane,
poslodavci zbog visokih poreznih davanja mogu potrazivati ma-
nje radne snage i tako utjecati na manju potraznju za radom. la-
ko empirijska istrazivanja ne daju jednoznacan odgovor o veli€ini
elasti¢nosti ponude i potraznje za radom, vecina ih potvrduje ne-
povoljan u¢inak povecéanja poreza na rad na zaposlenost i neza-
poslenost, pri ¢emu su ucéinci snazniji u dugom roku i za odre-
dene skupine (Zene, radnici s nizim dohocima)." Stoga medu-
narodne institucije poput Europske komisije, MMF-a i OECD-a
preporuc¢uju smanjenje ukupnoga poreznog opterecenja rada ili
ciliano smanjenje poreznog tereta najosjetljivijim skupinama na
trziStu rada te prebacivanje dijela poreznog tereta na potrosnju ili
imovinu?, Sto je dodatno naglaseno u uvjetima ekonomske krize i
visoke nezaposlenosti.

Porezno opterecenje dohotka od rada mjeri se pomocu pore-
znoga klina, koji pokazuje koliki dio od ukupnog troska rada po-
slodavca odlazi drzavi, a koliko ostaje radniku na raspolaganju.
Porezni klin® izracunava se za prosjec¢nog radnika* i za odredene
slucajeve reprezentativnih poreznih obveznika na razli¢itim razi-
nama dohotka.

Promjena poreznoga klina u Hrvatskoj u razdoblju od 2010.
do 2015. pokazuje kako se on smanjio na nizim razinama dohot-
ka (gotovo za 2 postotna boda), odrazavajuci nastojanje pore-
sje€nu i viSu razinu dohotka zadrzao istu vrijednost, uz primjet-
ne varijacije u pojedinim godinama zbog izmjena u poreznom

1 Vidi Engen i Skinner (1996.), Nickell (2003.), Bassanini i Duval (2006.),

Gora i dr. (2006.) i Rutkowski (2007.).

European Commission (2014): Tax Reforms in EU

Prema metodologiji OECD-a porezni klin izracunava se kao udio poreza

na dohodak i doprinosa radnika i poslodavaca u ukupnom tro$ku rada

(bruto plac¢a uveéana za doprinose na plaéu). Uklju¢uju se i svi dodatni

porezi nametnuti na sredisnjoj ili lokalnoj razini te naknade koje drzava

isplacuje pojedincu ili ku¢anstvu poput djec¢jeg doplatka, a koje napo-

sljetku umanijuju vrijednost poreznoga klina.

4 Prosjecni radnik je odrasla osoba zaposlena u punom radnom vreme-
nu u proizvodniji ¢ija pla¢a odgovara prosjeku radnika. Prosje¢na placa
proizvodnog radnika rac¢una se za djelatnosti prema NKD-u 2007 od B do
N. Pretpostavlja se da osoba nema nikakvih drugih izvora dohodaka, od-
nosno da je dohodak od rada njezin jedini izvor zarade. Takoder, u obzir
se uzima samo placa isplacena u novcu, a iskljucuje se placa isplacena
u naturi.

wW N

Slika 1. Porezni klin na razli¢itim razinama dohotka u
Hrvatskoj od 2010. do 2015.
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2 Porezni klin izra¢unat je za pla¢u u prvih osam mjeseci 2015. godine. ®U slu¢aju obitelji s
dvoje djece jednom ¢lanu dohodak varira od 67% do 167% PPR-a, dok je drugome fiksiran
na 67% PPR-a.

Napomena: Porezni klin za 2010. godinu ne obuhvaca poseban porez na place,
mirovine i druge primitke s obzirom na privremeno obiljezje mjere.

Izvor: Izradun HNB-a

sustavu. Porezni klin pojedinca bez djece s dohotkom na razini
od 100% placée prosje¢nog radnika (PPR) u 2015. godini izno-
sio je 39,3% (Slika 1.a). Odnosno od ukupnog troska koji poslo-
davac snosi za takvog radnika, 39,3% odlazilo je drzavi putem
poreza i doprinosa, dok je preostalim dijelom pojedinac mogao
slobodno raspolagati. Porezni klin za pojedinca na nizoj razini
dohotka (67% PPR-a) iznosio je 35,2%, dok je na razini dohot-
ka od 167% PPR-a dosezao 43,8%, Sto upucuje na uobicajenu
progresivnost kod oporezivanja dohotka od rada. U usporedbi
s pojedincem porezni klin obitelji s dvoje djece maniji je na svim
razinama dohotka zbog uvec¢anoga osobnog odbitka i zbog toga
manje porezne osnovice (Slika 1.b). U 2015. godini porezni klin
obitelji u kojoj jedan ¢lan zaraduje 100% PPR-a, a drugi 67%
PPR-a iznosio je 33,6% i smanjio se za nesto viSe od 2 postotna
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Slika 2. Porezni klin na razli¢itim razinama dohotka u Hrvatskoj i odabranim zemljama u 2014.
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Izvori: OECD Taxing Wages 2015; izracun HNB-a
Slika 3. Porezni klin na razli¢itim razinama dohotka u Hrvatskoj i odabranim zemljama u 2012.2
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Slika 4. Progresivnost ukupne prosje¢ne stope i standardna devijacija?
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boda u odnosu na vrijednost iz 2010. godine, dok je na ostalim
razinama dohotka pad poreznog klina bio nesto blazi, ali ipak
primjetan.

Usporedba poreznoga klina za Hrvatsku i odabrane zemlje
EU-a pokazuje kako na nizim i srednjim razinama dohotka Hrvat-
ska ima relativno nisku razinu poreznog opterecenja dohotka od
rada (slike 2.a i 2.b). Tako na razini od 67% i 100% PPR-a jedino
Poljska ima manji porezni klin, a na 167% PPR-a manji porezni
klin imaju jos Estonija i Slovacka. Hrvatska takoder ima relativho
povoljan polozaj i u slu¢aju obitelji s dvoje djece te je na svim
razinama dohotka porezni klin manji nego u vecini promatranih
zemalja.

Medutim, situacija je nepovoljnija za vise razine placa. Tako su
na razini dohotka od 200% PPR-a za pojedinca najviSe porezno
opterecenje imali Italija i Madzarska, a najmanje Poljska i Estonija
(Slika 3.a). Hrvatska se na ovoj razini dohotka nalazi u prosjeku
zemalja Srednje i Isto¢ne Europe. Medutim, na najviSoj proma-
tranoj razini dohotka od 500% PPR-a Hrvatska je prije izmjena
poreza na dohodak provedenih po¢etkom 2015. godine imala
najvi§e porezno optereéenje od svih promatranih zemalja. Cak i
ako se spomenute porezne izmjene uzmu u obzir, jedino Sloveni-
ja i ltalija imaju viSe opterecenje, a porezni je klin u Hrvatskoj za
vise od 15 postotnih bodova veci nego u Poljskoj i Slovackoj i za
priblizno 10 postotnih bodova vedi nego u Ceskoj i Estoniji. Sliéni
zakljucci vrijede i za obitelj s dvoje djece (Slika 3.b).

Takvo porezno opterecenje na razli¢itim razinama dohotka
upucuje na vrlo visoku progresivnost oporezivanja rada u Hrvat-
skoj. Progresivnost se opcenito ostvaruje oporezivanjem dohot-
ka rastu¢im poreznim stopama za vise razine dohotka i primje-
nom razli¢itih izuzeca i olakSica za nize dohodovne skupine, koje
s porastom dohotka iS€ezavaju. Takoder, naknade namijenjene

Okvir 3. Lakoc¢a poslovanja u Hrvatskoj

nizim dohodovnim skupinama i ku¢anstvima s djecom dodatno
pojaCavaju progresivnost. S druge strane, socijalni doprinosi i
porezi na place koji se namecu po fiksnoj stopi smanjuju progre-
sivnost poreznog sustava.

Progresivnost poreza na dohodak mjeri se pokazateljem pro-
gresivnosti prosjecne osobne porezne stope, dok je zbirni utjecaj
socijalnih doprinosa poslodavaca i zaposlenika i poreza na place
te naknada obuhvacéen pokazateljem progresivnosti prosjecnoga
poreznog klina.> Spomenuti pokazatelji izracunati za dohodovni
interval 50% - 500% PPR-a za pojedinca te za obitelj s dvoje
djece u kojoj oba ¢lana rade, pri ¢emu je jednom ¢lanu dohodak
fiksiran na 67% PPR-a, dok drugome varira od 50% do 500%
PPR-a, prikazani su na Slici 4.

Prije zakonskih izmjena Hrvatska je imala najvecu progresiv-
nost prosje¢noga poreznog klina, koja je uz posljednje zakonske
izmjene blago smanjena (s 0,053 na 0,046 za pojedinca). Medu-
tim, progresivnost je ostala visa nego u usporedivim zemljama
(vi$a je jedino u Sloveniji i u Ceskoj kod obitelji s dvoje djece).
Progresivnost prosje¢noga poreznog klina u svim je zemljama
manja od progresivnosti prosjeéne osobne porezne stope zbog
djelovanja socijalnih doprinosa koji se namecu po fiksnoj stopi
(osim u Estoniji, Madzarskoj i Sloveniji u slu¢aju obitelji s dje-
com). Progresivnost prosje€ne osobne porezne stope najveca je
u Austriji i Njemackoj, ali te zemlje za razliku od Hrvatske nemaju
visoki prosjec¢ni porezni klin na visokim razinama dohotka.

5 U okviru se upotrebljava strukturni pokazatelj progresivnosti prosje¢ne
stope, koji pokazuje za koliko ¢e porasti prosjecna porezna stopa (u
postotnim bodovima) za postotni porast dohotka unutar odredenoga do-
hodovnog intervala. Osim strukturnih pokazatelja progresivnosti postoje
i tzv. efektivni pokazatelji, koji se zasnivaju na odredenim pokazateljima
nejednakosti prije i poslije oporezivanja, najcesci je Ginijev indeks.

Prema najnovijem lzvjeScu o lakoCi poslovanja Hrvatska se u
2015. godini nalazi na 40. mjestu od ukupno 189 zemalja, dok
je 2014. godine bila na 65. mjestu. Pomak na ljestvici prije sve-
ga je odraz metodoloskih promjena, a samo je manjim dijelom
uvjetovan provodenjem reforma. Prema usporedivim podacima
za tekucu i prethodnu godinu Hrvatska je pala na medunarodnoj
liestvici poretka za jedno mjesto. Iz analize rezultata vidljivo je da
Hrvatska zaostaje za zemljama usporedivih znacajki ponajprije jer
je relativno skupa za poslovanje, zbog visokih parafiskalnih i dru-
gih administrativno odredenih nameta u gospodarstvu, te zbog
birokratiziranosti i nize razine ucinkovitosti nositelja sredisnje i lo-
kalne vlasti.

Pokazatelj lakoce poslovanja i metodologija izracuna

U vecini javnih ekonomskih rasprava o gospodarskom ra-
zvoju Hrvatske Cesto se naglasava vaznost provodenja struk-
turnih reforma. Takve reforme usmjerene su unaprjedenju inve-
sticijskog i opéenito poslovnog okruzja, sto se smatra nuznim
uvjetom snaznijega gospodarskog rasta. Jedan od najpoznatijih
pokazatelja stanja poslovne klime u nekom gospodarstvu jest
pokazatelj lako¢e poslovanija (engl. doing business), koji racuna
i objavljuje Svjetska banka s ciliem ocjene regulatornog okvira
privatnog sektora u nekoj zemlji, te njegove usporedbe s osta-
lim zemljama. Osnovna je pretpostavka Svjetske banke ta da
gospodarska aktivnost u nekoj zemlji zahtijeva razumna pravila
koja poti¢u pokretanje poduzeca i njihov rast te istodobno izbje-
gavaju stvaranje distorzija na trzistu. Stoga se mjere i ocjenjuju
pravila kojima se uspostavljaju jasna vlasni¢ka prava, minimizira-
ju troskovi rieSavanja sudskih sporova, pruza zastita ugovornim

stranama te opcenito povecava predvidivost ekonomskih inte-
rakcija. Posljednje IzvjeSce o lakoci poslovanja za 2016. sadrza-
va podatke o regulaciji poslovanja za 189 zemalja u 11 podrucja
poslovanja.

Podrucja poslovanja koja se ocjenjuju jesu pokretanje poslo-
vanja, ishodenje gradevinske dozvole, dobivanje prikljucka elek-
tricne energije, uknjizba vlasnistva, dobivanje kredita, zastita ma-
njinskih investitora, placanje poreza, prekograni¢no trgovanje,
provedba ugovora, rieSavanje insolventnosti i regulacija trzista ra-
da. Iz rezultata ocjene regulacije navedenih podrucja, osim regu-
lacije trzista rada, dobiva se kompozitni pokazatelj lakoc¢e poslo-
vanja prema kojem se, nakon izracuna za svaku zemlju, generira
medunarodna ljestvica poretka. Izbor podrucja poslovanja koja
se ocjenjuju i njihovih pokazatelja proizlazi iz ankete poduzetni-
ka o glavnim preprekama poslovanju u 135 zemalja te opseznih
istraZivanja o ulozi institucija u gospodarskom razvoju. Prema
navedenim istrazivanjima biraju se znac¢ajni pokazatelji za koje je
ustanovljena empirijska veza s ekonomskim ishodima kao sto su
obujam medunarodne trgovine, iznos izravnih stranih ulaganja,
kapitalizacija dioni¢kog trzista i udio privatnih kredita u BDP-u.

Na temelju definiranih pokazatelja razvijaju se standardizirani
sluc¢ajevi sa specificnim pretpostavkama za svako podrucje po-
slovanja koje uklju¢uju pretpostavke o karakteristikama podu-
zeca, predmetu sudskih sporova, opise ekonomskih transakcija
itd. Za rac¢unanije individualnih rezultata 36 pokazatelja (i dodat-
nih 36 pokazatelja niZze razine) za deset navedenih podrucja po-
slovanja koriste se dvije agregatne mjere: ocjena udaljenosti do
granice (u nastavku teksta: UDG, engl. distance to frontier) i rang
lakoce poslovanja.
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Ocjena UDG-a pokazuje koliko rezultat za pojedino podruc-
je poslovanja odstupa od granice, odnosno najboljeg rezultata
u tom podrucju zabiljezenog medu svim gospodarstvima’, te
omogucuje pracenje koliko je u apsolutnom smislu regulatorni
okvir napredovao u pojedinoj zemlji tijekom vremena.? Jedno-
stavni prosjek UDG-a pokazatelja odredenog podrucja definira
UDG tog podrucja poslovanja, dok prosjek UDG-a svih podruc-
ja definira ukupni UDG lakoc¢e poslovanja neke zemlje. Poredak
zemalja prema njihovu ukupnom UDG-u definira polozaj zema-
lia prema lakodi poslovanja, a zemlje se rangiraju i prema poje-
dinom podrucju poslovanja. Tako svaka zemlja ima svoj ukupni
rang lakoc¢e poslovanja, a promjena ranga pokazuje koliko se re-
gulatorni okvir promijenio u odnosu na druge zemlje.

Najvece prednosti primjene navedene metodologije svaka-
ko su u njenoj medunarodnoj usporedivosti i transparentnosti.
Takoder, zbog usredotocenosti na regulativu i procedure nosi-
teljima politike omogucava se da se zakonskim izmjenama i po-
boljSanjem provedbe djeluje na to¢no odredene pokazatelje i
podrucja poslovanja za koja su utvrdena najveca zaostajanja, a
znacajna su za dobro funkcioniranje domacéega gospodarstva.
S druge strane, istiCu se i odredeni nedostaci ovakvoga meto-
doloskog pristupa. Naime, u obzir se ne uzimaju specificnosti
pojedinoga gospodarstva koje mogu biti klju¢ne kod donos$enja
reforma i nedovoljne reprezentativnosti podataka za cijelo gos-
podarstvo (zbog usredotocenosti na samo jedan grad u vedini
zemalja). Sto se pak ti¢e izraduna ukupnog rezultata UDG-a iz
kojeg se izvodi razina lako¢e poslovanja neke zemlje, postav-
lia se pitanje opravdanosti pridavanja jednake vaznosti svakom
podrucju poslovanja te pokazateljima unutar njega.® Kao nedo-
statak treba izdvojiti to da su i mnoga znac¢ajna podrucja za kva-
litetu poslovnog okruzja i konkurentnost zemlje izostavljena iz
analize, kao $to su makroekonomska stabilnost, veli¢ina trziSta,
sigurnost, stanje financijskog sustava, dostupnost obrazovane
radne snage odgovarajucih vjestina te rasprostranjenost korup-
cije. Stoga €ak i uz pretpostavku da ovakav pokazatelj lakoc¢e
poslovanja dobro mjeri poslovno okruzje u nekoj zemlji, njegovo
poboljsanje zasigurno nije dovoljan, ali je nerijetko nuzan uvjet
snaznijega gospodarskog rasta.

U lzvjeSéu o lakoci poslovanja 2016. doslo je do znacajnih
metodoloskih promjena. Ukljueni su novi pokazatelji u pojedina
podrucja poslovanja, to jest indeksi koji mjere kvalitetu regula-
tivnih propisa, osim vec postojecih koji su usmijereni najvise na
ucinkovitost propisa (brzinu, troSak, broj procedura itd.). Osim
toga, znacajno su promijenjeni pokazatelji za podrucje poslova-
nja prekograni¢nog trgovanja. Metodolo$ke izmjene primijenjene
su i na podatke za lzvjeS¢e 2015., tako da je s posljednjim poda-
cima usporediva samo prethodna godina.

Lakoca poslovanja u Hrvatskoj i usporedbe s ostalim
zemljama

Hrvatska se prema trenutaénom Izvjescéu o lakoci poslovanja
nalazi na 40. mjestu od ukupno 189 zemalja, dok je prethodne
godine bila na 65. mjestu. Medutim, valja naglasiti kako zbog
ranije opisanih metodoloSkih izmjena ukupni rang u 2016. nije
usporediv s ranijim godinama. Do napredovanja na ljestvici dos-
lo je stoga uglavnom zbog ¢&injenice da u novim pokazateljima

1 Granica se za svaki pokazatelj aZzurira jednom u pet godina.

2 UDG normalizira rezultat pojedinog pokazatelja na zajednicku jedinicu,
izmedu 0i 100, gdje je 0 najgori, a 100 granica, to jest najbolji rezultat na
globalnoj razini. UDG se normalizira tako da se na rezultat od svakog od

Xg — Xo ’

36 pokazatelja primijeni linearna transformacija
ri rezultat, a x, granica, to jest najbolji rezultat.

3 Uprosijecivanje rezultata pokazatelja za podrucje poslovanja te uprosjeci-
vanje rezultata podrucja poslovanja za ukupni rang implicira jednake pon-
dere za svaki pokazatelj i za svako podrucje, koji ne moraju biti jednako
znacajni u pojedinim gospodarstvima.

gdje x, je najgo-

koji mjere kvalitetu propisa Hrvatska ostvaruje relativno bolje re-
zultate u odnosu na druge zemlje, a u bitno manjoj mjeri zbog
provodenja reforma. Takoder, u recentnom se izvjeS¢u Hrvatska
spominje kao zemlja koja je najvise poboljSala polozaj u podruc¢-
ju prekograni¢nog trgovanja‘, Sto poboljSava ukupni rang za go-
tovo 15 mjesta, no to je takoder rezultat izmjena u primijenjenom
pristupu. Prema usporedivim podacima za tekucu i prethodnu
godinu, Hrvatska je pala na medunarodnoj ljestvici poretka za
jedno mjesto, s 39. na 40. mjesto, dok je u apsolutnom smislu
prema vrijednosti UDG-a stagnirala. Kada se promatraju podruc¢-
ja poslovanja, Hrvatska najslabije rezultate ostvaruje u ishodenju
gradevinskih dozvola (129. mjesto), pokretanju poslovanja (83.),
dobivanju kredita (70.), dobivanju prikljucka elektricne energije
(66.), uknjizbi vlasnistva (60.) i rjeSavanju insolventnosti (59.), Sto
u velikom broju slu¢ajeva odrazava relativno visoke troSkove po-
slovanja povezane s tim podrucjima. Nesto visi polozaj postize
u podrucju plac¢anja poreza (38.) i zastiti manjinskih investitora
(29.), a najvise relativne rezultate biljezi u rjeSavanju trgovackih
sporova (10.) i prekograni¢nom trgovanju (1.).

U usporedbi s prosjekom zemalja EU-15° (vidi Sliku 1.), pre-
ma podrucjima poslovanja Hrvatska najviSe zaostaje u podrucju

Slika 1. Usporedba Hrvatske s EU-15 i zemljama Srednje i
Istocne Europe prema podrucjima poslovanja

Pokretanje poslovanja

Dobivanje gradevinskih
dozvola

Rjesavanje insolventnosti

Dobivanje elektricne

Provedba ugovora energije

Prekograni¢no trgovanje Uknjizba vlasnistva

Placanje poreza Dobivanje kredita

Zastita manjinskih ulagaca

— Zemlje Srednje i Istocne Europe — Hrvatska ~—EU-15

Napomena: Rezultati pojedinih podrucja izrazeni su u UDG-u. Veci broj oznacuje bolji
rezultat.
Izvor: Doing Business

rjeSavanja insolventnosti. Slijede zna¢ajna odstupanja u dobiva-
nju gradevinskih dozvola i elektricne energije te neSto manja u
pokretanju poslovanja, uknjizbe vlasnistva i dobivanja kredita. U
provedbi ugovora biljezi se zna¢ajno bolji rezultat od prosjeka
europodrucja, zbog relativno visoke razine indeksa kvalitete sud-
skog spora. Pritom indeks kvalitete sudskih procesa ocjenjuje
postoji li regulativa kojom se ureduje struktura suda i sporova,
upravljanje slu¢ajevima, automatiziranost suda i mogucnosti al-
ternativnog rjeSavanja spora, no ne ocjenjuje efikasnost rjesa-
vanja sporova sudova. Iznadprosjecan rezultat Hrvatska biljezi i
kod zastite manjinskih ulagaca, a u pla¢anju poreza gotovo smo
u samom prosjeku EU-15.

U skupini usporedivih zemalja Srednje i Isto¢ne Europe (u
nastavku teksta: SIE) najviSi rang biljeze balticke zemlje (redom
Estonija, Litva i Latvija), slijedi Poljska te zatim Slovenija i Slo-
vacka, s istim brojem bodova, dok su na samom zacelju ove

4 S 86. mjesta prema staroj na 1. mjesto prema novoj metodologiji

5 EU-15 ukljuéuje Austriju, Belgiju, Dansku, Finsku, Francusku, Njemacku,
Greku, Irsku, Italiju, Luksemburg, Nizozemsku, Spanjolsku, Svedsku,
Portugal i Veliku Britaniju.




32

BILTEN HNB-a *« BROJ 220 * OKVIRI

Tablica 1. Reforme u Hrvatskoj potrebne za dostizanje prosjeka zemalja Srednje i Isto€ne Europe ili najbolje zemlje prema

pojedinom podruéju poslovanja

Pokretanje poslovanja Zastita manjinskin Dobivanje gradevinskih | b\ 4ha ugovora | DOPIVanie elekiricne
ulagaca dozvola energije

Smanjenje broja procedura

za pokretanje poduzeca

sa 7 na 5. Smanjenje

broja dana za pokretanje -
poduzeéa s 12 na 11.

Reforme potrebne za
dostizanje prosjeénog
rezultata podrucja
poslovanja zemalja

Smanjenje troskova
dobivanja priklju¢ka

za 42%. Uvodenje
mehanizama za nadzor
prekida elektri¢ne energije
i vraéanje usluge te

Smanjenje broja

procedura s 19 na 15.
Smanjenje troSkova -
dobivanja dozvole za

SIE-a Ukidanje minimalnoga gotovo 4,5 puta. financijskog destimuliranja
pocetnoga kapitala. za prekide rada elektrine
energije.
Rang Hrvatske nakon
provedbe reforma 63. (83.) 29. (29.) 41.(129.) 10. (10.) 63. (76.)
(trenutacni rang)
Smanjenje broja procedura - “
} - - - ’ Smanjenje troskova
za pokretanje poduzeéa Povecanje Smanijenje broja

sa 7 na 2. Smanjenje
broja dana za pokretanje
poduzeéa s 12 na 3,5.
Smanijenje troskova

regulacije odavanja
poslovnih tajni,
razine odgovornosti
upravljackoga kadra.

Reforme potrebne za
dostizanje rezultata
najbolje rangirane
zemlje SIE-a prema

dobivanja priklju¢ka

za 50%. Uvodenje
mehanizama za nadzor
prekida elektriCne energije
i vraéanje usluge te

procedura s 19 na 10.
Smanjenje broja dana
za dobivanje dozvole s
128 na 102. Smanijenje

Smanjenje broja
dana od ulaganja
tuzbe do naplate s

o . pokretanja s 3,3% na0,6% Povecanje lakoce troskova dobivanja 572 na 300. ) N L
podrucju poslovanja . ) o financijskog destimuliranja
BDP-a po stanovniku. ulaganja tuzbi dozvole za gotovo 7a prekide rada elektriéne
Ukidanje minimalnoga dioni¢ara. 98%. en; iia
pocetnoga kapitala. glje.
Rang Hrvatske nakon
provedbe reforma 8. (83.) 7.(29.) 9. (129.) 3.(10.) 22, (76.)

(trenutacni rang)

_ Uknijizba vlasnistva Dobivanje kredita Plac¢anje poreza tlj;egk\/oﬁgg]n}zmcno Rjesavanije insolventnosti

Reforme potrebne za
dostizanje prosjeénog
rezultata podrucja

ProSirenje zaloznog

Smanjenje broja dana za P
prava, modernizacija

uknjizbu vlasnistva sa 62
na 25. Smanijenje troSkova

registra zaloznog prava.

Skradivanje prosje¢nog
vremena kreditora
naplate s 3 na 2,5 godine.
Smanjenje troskova
traZzbine na 12% s 14,5%
vrijednosti imovine.

Smanjenje broja
plaéanja poreza s 19 -

poslovanja zemalja uknjizbe za 56%. Izmjene steajnog na 10. Povedanje moguénosti
SIE-a postupka. ) P .
financiranja poduzeca
u ste€aju za nastavak
poslovanja.
Rang Hrvatske nakon
provedbe reforma 31. (60.) 42. (70.) 23. (38.) 1.(1) 42, (59.)
(trenutacni rang)
Smanjenje broja Skracivanje prosje¢nog
procedura za uknjizbu vremena kreditora naplate
s 5 na 3 i broja dana za o N - ’ s 3 godine na 9,5 mjeseci.
Reforme potrebne za Ly i ProSirenje zaloznog Smanjenje broja - M
o uknjizbu vlasnistva sa R P Smanjenje troskova
dostizanje rezultata . prava, modernizacija placanja poreza s 19 na s
_ . 62 na 2,5. Smanjenje R X L R . trazbine s 14,5% na
najbolje rangirane M s registra zaloznog prava. 7. Smanjenje broja sati - " - .
N troSkova uknjizbe ) et ; e 4% vrijednosti imovine.
zemlje SIE-a prema P Izmjene ste€ajnog potrebnih za placanje A p .
o ) za 94%. Povecanje Povecanje mogucnosti
podrucju poslovanja . postupka. poreza s 206 na 193. ) A A
transparentnosti financiranja poduzeca
informacija i pouzdanosti u ste€aju za nastavak
infrastrukture. poslovanja.
Rang Hrvatske nakon
provedbe reforma 2. (60.) 15. (70.) 16. (38.) 1.(1) 7.(59.)

(trenutacni rang)

Napomena: Sve navedene reforme odnose se na standardizirane scenarije Svjetske banke koji ukljucuju specificne pretpostavke i karakteristike poduzeca.

Izvori: Doing Business; izracun HNB-a

skupine Hrvatska i Madzarska.® Analiza pojedinih podrucja po-
slovanja u Hrvatskoj i spomenutim zemljama daje detaljniji uvid
u relativne snage i slabosti poslovnog okruzja u Hrvatskoj (vidi
Sliku 2.).

Od deset ocjenjivanih podrucja Hrvatska biljezi ispodprosjec-
ne rezultate u pet, prosjecan rezultat u jednom, a u Cetiri podruc-
ja poslovanja iznadprosjecne rezultate u odnosu na usporedive
zemlje. Tako u pokretanju poslovanja Hrvatska biljezi rezultat is-
pod prosjeka zemalja SIE-a, a pokazatelji koji odstupaju od pro-
sjeka jesu broj procedura i dana za pokretanje poduzeca, kao i

6 Srednja i Istoéna Europa, osim spomenutih, obuhvacéaju jos Cesku, Bu-
garsku i Rumunjsku.

zahtijevani minimalni poc¢etni kapital.” U dobivanju gradevinskih
dozvola Hrvatska je daleko ispod prosjeka izabranih zemalja, a
razlog su veci broj procedura i zamjetljivo veci troskovi izdava-
nja dozvola od prosjeka zemalja. Kad je rije€¢ o uknjizbi vlasnis-
tva, relativno visok broj dana za uknjizbu i gotovo dvostruko ve-
¢i troSkovi uknjizbe Hrvatsku stavljaju na pretposljednje mjesto
u odabranoj skupini zemalja. U podrucju dobivanja kredita koje
ocjenjuje pokrivenost, opseg i dostupnost podataka o kreditima
te propise o instrumentima osiguranja plac¢anja i ste¢aju koji stite

7 Moguénost osnivanja j.d.o.o. koji nema zahtijevani pocetni kapital ne
ispunjava zahtijevane karakteristike poduzeca koje ulazi u standardizirani
scenarij pokretanja poslovanja.
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prava duznika i vierovnika, Hrvatska takoder nepovoljno odstupa
od prosjeka izabranih zemalja. Za bolji rezultat u navedenom po-
drucju potrebna bi bila izrada modernog registra zaloznih prava
na pokretnu imovinu te ujedno prosirenje i ujednacavanije zaloz-
nog prava na pokretnu imovinu, $to bi prema lzvieS¢u omogu-
Gilo transparentniji sustav provjere o zalozenosti imovine i lakSe
kreditiranje.® Podrucja u kojima je Hrvatska ocijenjena viSe od
prosjeka usporedivih zemalja jesu zastita manjinskih investito-
ra, plaéanje poreza, provedba ugovora i trgovanje preko granice,
gdje s vec¢inom zemalja Srednje i Isto¢ne Europe dijelimo prvo
mjesto na globalnoj ljestvici poretka. Hrvatska relativno lose stoji
i s rjieSavanjem insolventnosti, $to je posljedica najnize stope po-
vrata vrijednosti imovine kojom je osiguran kredit u slu€aju neiz-
vr§avanja novéanih obveza duznika.

Na temelju analize dezagregiranih podataka za Hrvatsku na
razini pokazatelja i indeksa najnize razine te njihove usporedbe
s odabranim zemljama moguce je identificirati reforme koje bi
Hrvatsku dovele do prosje¢nog rezultata u odabranoj skupini ze-
malja prema pojedina¢nim podrucjima (vidi Tablicu 1.). Takoder,
usporedba Hrvatske s najboljom zemljom u skupini po podrucju
poslovanja i pripadajuéim pokazateljima upucuje na to koje su
reforme nuzne da Hrvatska ostvari najbolji rezultat u skupini ze-
malja u pojedinom podrucju. Analiza pokazuje da Hrvatska ima
relativno visoke troSkove u odnosu na prosjek odabranih zemalja
u vecdini podrucja poslovanja, kao $to su troskovi dobivanja gra-
devinske dozvole, troSkovi prikljucka elektricne energije i uknjiz-
be vlasnistva te troSkovi trazbine kod naplate vjerovnika sudskim
putem. Osim smanjenja troskova potrebnog za ostvarenje viSeg
ranga u lako¢i poslovanja, Hrvatska bi trebala pojednostavni-
ti administracije u pojedinim podrucjima Sto se tiCe smanjenja
broja procedura i ubrzanja provedbe (skracivanje dana potreb-
nih za pokretanje poduzeca, za dobivanje dozvole i uknjizbu vla-
snistva, kao i skracivanje prosje¢nog vremena naplate vjerovnika
sudskim putem). Uz pomo¢ kalkulatora za izracun ranga lakoce
poslovanja®, provedbom navedenih reforma kojima bi se dosti-
gao prosjek rezultata zemalja Srednje i Isto¢ne Europe Hrvatska
bi se pomaknula za 17 mjesta i zauzela 23. mjesto na globalnoj
liestvici lakoc¢e poslovanja™.

Provedba tih reforma nedvojbeno bi poboljsala njezin polo-
zaj na ljestvici lakoce poslovanja, no ostaje otvorenim pitanje
koliko su istaknute reforme same po sebi dovoljne za ostvari-
vanje snaznijega gospodarskog rasta. Naime, u ekonomskoj se
literaturi istice da se provodenje reforma ne bi trebalo svesti na

Slika 2. Usporedba Hrvatske s pojedinim zemljama SIE-a
prema podrucju poslovanja
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Napomena: Rezultati pojedinih podrucja izrazeni su u UDG-u. Veéi broj oznacuje bolji
rezultat.
Izvor: Doing Business

jednostavno optimiziranje pokazatelja odredenim zakonskim iz-
mjenama'’, ve¢ se moraju uzeti u obzir specificnosti pojedinoga
gospodarstva kao i njegovih dijelova koji nisu obuhvaceni po-
kazateljima. Navedeno ne umanjuje poruku provedene analize
da je Hrvatska skupa drzava za poslovanje u odnosu na uspo-
redive zemlje zbog visokih parafiskalnih i drugih administrativno
odredenih nameta u gospodarstvu, a zaostaje i zbog birokrati-
ziranosti te nize razine ucinkovitosti nositelja srediSnje i lokalne
vlasti (kao i odredenih javnih institucija i poduzec¢a). Prema tome,
pokazatelj lako¢e poslovanja za Hrvatsku moze imati vrijednu
ulogu u prikazu regulatornih razli¢itosti i institucionalnih praksi u
odnosu na druge zemlje te otkrivanju pojedinih podrucja poslo-
vanja u kojima potencijalno postoji prostor za reforme.

8 Vise o potrebnim reformama za bolji rezultat u podruc¢ju dobivanja kredita
vidi u: Croatia — Doing business memorandum o reformskim zahtjevima:
http://documents.worldbank.org/curated/en/2015/09/25010786/croatia-
doing-business-reform-memorandum-croatia-doing-business-memoran-
dum-o-reformskim-zahvatima.

9 http://www.doingbusiness.org/data/dtf-calculator

10 Uz pretpostavku da ostale zemlje ne provode nove reforme

11 Doing Business 2016 report, Kraay, Tawara (2013.)

Okvir 4. Razmjena usluga izmedu Hrvatske i inozemstva

Vaznost usluga za hrvatsko gospodarstvo ogleda se u vecem
udjelu izvoza usluga u bruto domacem proizvodu u odnosu na
europski i svjetski prosjek. Analiza komparativnih prednosti izvo-
za usluga pokazuje da Hrvatska ima visok stupanj specijalizacije
kod usluga putovanja, oplemenjivanja i popravaka robe, a, pro-
motre li se zasebno ostale usluge, i kod gradevinskih te osobnih
usluga. Kao posljedica takve specijalizacije i sporijeg rasta izvoza
usluga u odnosu na svjetski prosjek, trziSni udio hrvatskog izvoza
usluga na svjetskom trzZistu kontinuirano je slabio u razdoblju od
2004. do 2012. godine, a u iduce je dvije godine stagnirao.

Usluge su iznimno vazan i dinami¢an sektor u globalnoj eko-
nomiji. U posljednjih petnaest godina u usluznim djelatnostima’

1 lzvor je podataka baza Svjetske banke World Development Indicators.
Usluge su definirane pomo¢u Medunarodne standardne klasifikacije svih
ekonomskih djelatnosti (ISIC), 3. revizija, a odgovaraju podruéjima od 50.
do 99.

stvoreno je oko dvije trecine svjetske bruto dodane vrijednosti,
pri ¢emu se navedeni pokazatelj blago povecavao kroz vrijeme
te je u 2014. godini dosegnuo 70%. Sli¢ni su trendovi prisutni i
u gospodarstvu EU-a, gdje su, kao i u ostalim razvijenim zemlja-
ma, usluge nesto zastupljenije u stvaranju dodane vrijednosti od
svjetskog prosjeka, a njihov se udio u 2014. povecao na 75%.
Pritom je prosje¢an udio bio nesto veci kod “starih” zemalja ¢lani-
ca u odnosu na “nove” zemlje Clanice. Relativha vaznost usluga u
zaposlenosti nesto je slabija nego u stvaranju dodane vrijednosti
te je na svjetskoj razini u usluznim djelatnostima zaposleno ne-
Sto manje od polovine ukupnog broja zaposlenih. Ovaj je poka-
zatelj u zemljama EU-a daleko visi od svjetskog prosjeka, posebi-
ce u “starim” zemljama ¢lanicama (70%), ali i “novim” ¢lanicama
(59%). Kada je rije¢ o Hrvatskoj, udio usluga u ukupnoj dodanoj
vrijednosti tek je neznatno nizi od svjetskog prosjeka (69% u
2014.), dok je udio u zaposlenosti bio znatno iznad svjetskog pro-
sjeka, ali nizi nego u razvijenim zemljama (63% u 2014. godini).
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Slika 1. Udio izvoza i uvoza robe i usluga u bruto domaéem proizvodu
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Letoniju, Litvu, Madzarsku, Maltu, Poljsku, Rumunjsku, Slovacku i Sloveniju.
Izvori: Eurostat; UNCTAD; HNB

Napomena: Prosje¢na vrijednost izracunata je za razdoblje od 2009. do 2014. godine. EU-15 ¢&ine “stare” zemlje Clanice: Austrija, Belgija, Danska, Finska, Francuska, Grcka,
Irska, Italija, Luksemburg, Nizozemska, Njemacka, Portugal, Spanjolska, Svedska i Velika Britanija. EU-12 obuhvaéa “nove” zemlje ¢lanice: Bugarsku, Cipar, Cesku, Estoniju,

Unato€ vaznosti koju usluge imaju u svjetskom gospodar-
stvu, u medunarodnoj trgovini one su slabije zastupljene u odno-
su na robu. Prosje¢na vrijednost ukupne trgovine (zbroj izvoza i
uvoza) uslugama znatno zaostaje za robom te je u razdoblju od
2005. do 2014. godine iznosila tek nesto viSe od desetine uku-
pnoga svjetskog bruto domaceg proizvoda (BDP), dok kod robe
taj udio iznosi gotovo 50%. Spomenuti su se pokazatelji blago
i kontinuirano povecavali tijekom vremena, s iznimkom kratkog
preokreta trenda u jeku svjetske financijske i gospodarske krize,
koja je ipak mnogo blaze utjecala na trgovinu uslugama nego
na kretanja robne razmjene?. Ako se promatraju zemlje Europ-
ske unije, trgovina uslugama prosje¢no iznosi oko 20% BDP-a,
dok u Hrvatskoj taj udio doseze 30%. Jo$ veca ovisnost o trgo-
vini uslugama vidljiva je i u drugim malim europskim zemljama,
poput Crne Gore, Malte, Luksemburga, Cipra i Irske, koje su se
specijalizirale u turisti¢kim, financijskim ili telekomunikacijskim,
racunalnim i informacijskim uslugama.

Promotre li se zasebno trgovinska kretanja na strani izvoza i
uvoza, vidljivo je da se Hrvatska u medunarodnoj usporedbi isti-
¢e zamjetno viSim udjelom izvoza usluga u BDP-u, dok na strani
uvoza usluga nema vecih odstupanja. U suprotnosti s uobica-
jenim kretanjima u vecini drugih zemalja, hrvatski izvoz usluga
nadmasuje robni izvoz (pri ¢emu je udio trgovine robom u BDP-u
u Hrvatskoj zamjetno maniji u odnosu na “nove” &lanice EU-a).

Nadalje, struktura hrvatskog izvoza usluga prema vrsta-
ma zamijetno se razlikuje od vecine drugih zemalja, s udjelom
usluga putovanja od viSe od dvije trec¢ine (komparativne pred-
nosti u izvozu usluga detaljnije se analiziraju u idu¢em odjeljku).
Kod zemalja u razvoju i tranziciji, kao i kod izravnih turistickih
konkurenata, vidljiv je veci udio usluga prijevoza te usluga po-
vezanih s robom?, a ne$to maniji udio usluga putovanja nego u

2 Pritom je u 2009. godini u trgovini uslugama zabiljeZzen godi$nji pad od
otprilike 10%, dok je trgovina robom bila dvostruko viSe pogodena. U ra-
du Europske sredisnje banke Why trade in services did not suffer during
the 2008-2009 collapse kao moguci razlozi vec¢e otpornosti izvoza usluga
na krizu u odnosu na izvoz robe navode se: stabilnija i manje osjetljiva
potraznja za uslugama na kratkoro¢ne Sokove, manja osjetljivost na kre-
ditne lomove, kraci proizvodni lanci, lak§a moguénost provjere trgovin-
skog partnera te selekcija manjeg broja najproduktivnijih izvoznika usluga
zbog visokih pocetnih fiksnih troSkova.

3 Usluge povezane s robom obuhvacaju usluge oplemenjivanja robe u via-
snistvu drugih te usluge popravaka i odrzavanja. Usluge oplemenijivanja
su primjerice rafiniranje nafte, prerada prirodnog plina, sastavljanje odje-
Ce i elektronike te poslovi dorade u brodogradniji. Kao primjer za usluge
popravaka i odrzavanja mogu se navesti popravci i odrzavanje brodova,
zrakoplova i drugih prijevoznih sredstava te popravci racunalne opreme.

Slika 2. Struktura izvoza usluga u Hrvatskoj i odabranim
ekonomskim grupacijama zemalja
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Hrvatskoj. S druge strane, u razvijenim zemljama, koje ukljucuju
i Europsku uniju, dominira izvoz ostalih usluga s udjelom vecéim
od polovine, usluge putovanja i prijevoza zauzimaju otprilike jed-
nu petinu, dok usluge povezane s robom sudjeluju tek neznat-
no u ukupnom izvozu usluga. Usporedimo li hrvatski udio izvoza
spomenutih potkategorija usluga u bruto domacem proizvodu s
europskim prosjekom, vidljiv je veéi udio usluga putovanja, zatim
nesto slabiji udio usluga prijevoza i ostalih usluga, dok kod uslu-
ga povezanih s robom nema znacajnijeg odstupanja.

U strukturi trgovine prema vrstama usluga vidljivo je da u Hr-
vatskoj dominantnu ulogu imaju usluge putovanja. Pritom se nji-
hovom razmjenom ostvaruje malo iznad 70% ukupnog izvoza i
20% uvoza usluga. Istodobno, neto prihodi od usluga putova-
nja odreduju gotovo cjelokupni viSak u medunarodnoj razmjeni
usluga, koji je u posljednjih 15 godina prosjecno iznosio 14%
BDP-a. Drugo mjesto u strukturi medunarodne razmjene usluga
zauzimaju ostale usluge, koje ¢ine polovinu uvoza te 15% izvo-
za usluga. U njihovoj se razmijeni ostvarivao blagi manjak, ko-
ji se u posljednjih nekoliko godina smanijio ispod 0,5% BDP-a.
Premda su izrazito heterogena kategorija, oko polovine Cine ra-
zli¢ite poslovne usluge, medu kojima se izdvajaju arhitektonske i
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Slika 3. Geografska struktura hrvatskog izvoza i uvoza usluga u 2014.
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inZenjerske usluge, usluge istrazivanja trzista i marketinga te po-
slovne i upravljacke usluge. Osim njih, znac¢ajne su i telekomuni-
kacijske, ra¢unalne i informacijske usluge, pri ¢emu njihov izvoz
prati turisticka kretanja, a valja napomenuti kako je prethodne
godine zabiliezen i zamjetan rast izvoza radunalnih usluga. Sto
se ti¢e usluga prijevoza, one Cine priblizno 10% na strani izvoza
te 20% na strani uvoza usluga te se u njihovoj razmjeni ostvaru-
je kontinuirani blagi visak, prosje¢no oko 0,9% BDP-a, koji se,
medutim, zamjetno smanjio nakon nastupanja krize. Suprotno
tome, viSak kod usluga povezanih s robom ima tendenciju rasta
te je u 2014. godini dosegnuo 0,7% BDP-a, iako je njihov udio u
ukupnoj strukturi usluga vrlo malen.

Podaci o geografskoj strukturi trgovine uslugama, koji su u
potpunom obuhvatu dostupni za 2014. godinu, pokazuju mnogo
vec¢u koncentraciju na strani izvoza, dok se usluge uvoze iz ve-
¢eg broja zemalja. Najveci udio (vise od 70%) u izvozu zauzimaju
zemlje Clanice Europske unije, $to ponajvise odrazava strukturu
usluga putovanja. Pritom su Njemacka, ltalija, Slovenija i Austrija
glavna emitivna trzista, a ostvareni prihodi od turisti¢kih usluga
pruzenih gostima iz te Cetiri zemlje Cinili su prosje¢no polovinu
ukupnih prihoda od usluga putovanja u posljednje Cetiri godine.
Kod izvoza ostalih usluga, osim zemalja ¢lanica EU-a, vidljiv je
zamijetan izvoz usluga osiguranja u Svicarsku i Cipar, financijskih
usluga u SAD te gradevinskih i telekomunikacijskih, racunalnih
te informacijskih usluga u BiH i Srbiju. Usluge povezane s robom
ponajviSe su se izvozile u Njemacku i Italiju, dok je kod usluga
prijevoza zabiljezen istaknuti izvoz u Belgiju. S druge strane, ge-
ografska struktura uvoza usluga raznolikija je te su u njoj zemlje
¢lanice EU-a u 2014. godini sudjelovale s 40%.

Komparativne prednosti u izvozu usluga

Relativna specijalizacija Hrvatske u izvozu pojedinih usluga u
odnosu na svjetski odnosno europski prosjek detaljnije se ispi-
tuje pomocu indeksa otkrivenih komparativnih prednosti*. Ako je
vrijednost indeksa vec¢a od 1, tada postoji relativna specijalizacija

4 Indeks otkrivenih komparativnih prednosti (engl. revealed comparative

advantage, RCA) koji je prvi uveo B. Balassa 1965. godine izraCunava se
Xk,i

Zn

=1 Xki
Xk, svijet

~ .

z - Xk.svijer

udio izvoza sektora k u ukupnom izvozu zemlje i, a u nazivniku udio izvo-

za sektora k u ukupnom izvozu referentnog trzista.

pomocéu formule RCA;; = , pri ¢emu je u brojniku prikazan

i komparativna prednost zemlje u tom sektoru. Suprotno od to-
ga, vrijednost indeksa manja od 1 pokazuje komparativnu sla-
bost zemlje u tom sektoru. 1z spomenutog indeksa vidljivo je da
Hrvatska posjeduje relativnu izvoznu specijalizaciju kod izvoza
usluga putovanja, gdje je postignuti stupanj specijalizacije go-
tovo tri puta veéi od svjetskog prosjeka. Takoder, izracunati je
indeks vedi od jedini¢énog kod usluga povezanih s robom. Uspo-
redi li se struktura hrvatskog izvoza s prosjekom zemalja EU-a,
dolazi se do sli¢nih zaklju¢aka. Tako indeks otkrivenih kompara-
tivnih prednosti na europskoj razini (Slika 4.) pokazuje da je hr-
vatski stupanj specijalizacije u uslugama putovanja gotovo Cetiri
puta veci od europskog prosjeka. Takoder, postoji blago veca
specijalizacija kod usluga povezanih s robom (usluge oplemeniji-
vanja i usluge popravaka) u odnosu na prosjek zemalja EU-a, no
ipak slabija nego u novim ¢lanicama EU-a. Suprotno tome, utvr-
deno je kako Hrvatska posjeduje relativnu komparativnu slabost
kod svih preostalih usluga.

Analiza indeksa komparativnih prednosti za ostale zemlje
EU-a otkriva kako postoji razlika u vrstama usluga u kojima su
se specijalizirale stare i nove Clanice. lako su se prosje¢no sta-
re zemlje Clanice vec¢inom specijalizirale u uslugama prijevoza
(Danska, Gr¢ka), putovanja (Portugal, Italija, Gréka, Austrija) i
gradevinskim uslugama (Danska, Belgija, Portugal), u pojedinim
zemljama posebice se izdvajaju usluge koje su snazno podza-
stupljene u zemljama Srednje i Isto¢ne Europe. U tome se isti-
¢u financijske usluge (Luksemburg, Velika Britanija, ali i Malta),
usluge osiguranja (Irska, Velika Britanija) i naknade za prava na
intelektualno vlasnistvo (Nizozemska, Svedska). Medu zemljama
Srednje i Istoéne Europe, gotovo sve zemlje posjeduju izraze-
nu specijalizaciju kod usluga povezanih s robom (osim Sloveni-
je), pri emu se izvozom usluga oplemenjivanja posebice isticu
Bugarska i Rumunjska, dok se Slovacka izdvaja specijalizacijom
u uslugama popravaka. Osim toga, veci broj zemalja posjeduje
komparativnu prednost u gradevinskim uslugama (Estonija, Slo-
venija, Poljska, Rumunjska, Ce$ka), a balti¢ke zemlje i u usluga-
ma prijevoza.

Radi detaljnije analize, a kako bi se isklju€io utjecaj velike za-
stupljenosti turisti¢kih usluga na rezultate ocjene za Hrvatsku,
u nastavku je teksta ocijenjena relativna specijalizacija izvoza
ostalih usluga. Ovaj uzi obuhvat indeksa (Slika 5.) pokazuje da
je Hrvatska postigla zamjetan stupanj specijalizacije u izvozu
gradevinskih usluga te osobnih usluga, usluga kulture i razono-
de. Takoder je zabiljeZzen blagi stupanj relativne komparativne
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Slika 4. Relativna specijalizacija Hrvatske i usporedivih zemalja u izvozu usluga u odnosu na prosje¢nu specijalizaciju na
europskoj razini (Balassin indeks otkrivene komparativne prednosti)
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Napomena: Indeks pokazuje prosjek za podatke u razdoblju od 2010. do 2014.
|zvori: Eurostat; HNB

Slika 5. Relativna specijalizacija Hrvatske i usporedivih zemalja u izvozu ostalih usluga u odnosu na prosje¢nu specijalizaciju
na europskoj razini (Balassin indeks otkrivene komparativne prednosti)
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Slika 6. Trzi$ni udio izvoza usluga Hrvatske i odabranih zemalja Srednje i Istoéne Europe na svjetskom trzistu
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prednosti u izvozu ostalih poslovnih usluga te telekomunikacij-
skih, racunalnih i informacijskih usluga. Usporedbom prosje¢ne
specijalizacije u izvozu ostalih usluga novih zemalja ¢lanica EU-a
i nadalje se ponajvise isti¢e specijalizacija u izvozu gradevinskih
usluga. Osim toga, kod svih je promatranih zemalja zabiljezen i
naglaseni stupanj komparativne prednosti u izvozu telekomuni-
kacijskih, racunalnih i informacijskih usluga te ostalih poslovnih
usluga, kod pojedinih zemalja i osobnih usluga, usluga kulture i
razonode, a u Madzarskoj naknada za prava na koriStenje inte-
lektualnog vlasnistva.

Polozaj hrvatskog izvoza usluga na svjetskom trziStu
Buduci da usluge Cine viSe od polovine hrvatskog izvoza,
njihovo kretanje uvelike odreduje i ukupnu ocjenu konkurentno-
sti Hrvatske. U ekonomskim analizama €esto se kao pokazatelj
konkurentnosti promatra kretanje udjela izvoza robe i usluga na
svjetskom trziStu. Tim se pokazateljem koristi i Europska komisi-
ja kao jednim od mijerila makroekonomskih neravnoteza.
Konkurentnost hrvatskih izvoznika usluga na svjetskom trzi-
$tu u posljednjih se petnaest godina snazno poja¢avala samo u
kratkom pocetnom razdoblju, da bi nakon 2003. zapocelo nje-
zino slabljenje. Vrhunac zastupljenosti hrvatskog izvoza usluga
u ukupnom izvozu usluga na svjetskoj razini zabiljezen je 2003.
godine, s trziSnim udjelom od 0,47%. Nakon toga zapocinje
njegovo kontinuirano pogorsSavanje te se u 2012. udio spustio
na 0,28%, gdje se zadrzava u posljednje tri godine. Pritom je
slabljenje hrvatskoga trziSnog udjela posljedica slabijeg rasta
izvoza usluga od svjetskog prosjeka, koji se nastavio ¢ak i u po-
sljednjim godinama kada je zaustavljen pad hrvatskoga trziSnog
udjela. Promatrano prema glavnim vrstama usluga, vidljivo je

Okvir 5. Odrzivost duga nefinancijskih poduzec¢a

Slika 7. Prosje€¢no godiSnje povecanje izvoza usluga u
razdoblju od 2010. do 2014.
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Napomena: Prosje¢no godi$nje poveéanje izvoza usluga prijevoza u Hrvatskoj iznosi
-0,006%.
Izvori: UNCTAD; Eurostat; HNB

da ni u jednom segmentu hrvatski izvoz usluga nije dinamicniji
od svjetskog prosjeka. Sto se ti¢e kretanja u zemljama Srednje
i Istocne Europe, sve su zemlje neposredno nakon nastupanja
krize u nekoj mjeri pretrpjele smanjenje trziSnog udjela na svjet-
skom trzistu. U posljednjim godinama neke su se od njih pocele
oporavljati, a Litva je ¢ak i znatno prestigla pretkrizne vrijednosti,
ponajvise zahvaljujuci ubrzanom rastu usluga prijevoza te razli¢i-
tih poslovnih usluga.

Ocjena odrzivosti duga sektora nefinancijskih poduzeca u Hr-
vatskoj upucuje na to da je gotovo trecina (32%) duga sektora
poduzeca prekomjerna. U sluCaju ostvarenja Soka pada gospo-
darske aktivnosti i rasta kamatnih stopa, potrebe sektora poduze-
Ca za razduzZivanjem povecale bi se za vise od Cetvrtine, zbog Ce-
ga bi 40% postojeceg duga moglo postati neodrzivo. Prekomjer-
ni dug koncentriran je u manjem broju velikih poduzeca, dok su
mala poduzeca znatno manje zaduZena i imaju bolje pokazatelje

Slika 1. Dug sektora nefinancijskih poduzecéa
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Napomena: Dug ukljucuje kredite i duznicke vrijednosne papire iz nekonsolidiranih
financijskih racuna. Luksemburg (u kojem je korporativni dug u 2014. iznosio 346%
BDP-a) nije prikazan na slici.

Izvor: Eurostat

odrzivosti duga. Osim toga, poduzeca koja posluju iskljucivo na
domacem trzistu vise su zaduZena i opterecena prekomjernim
dugom od izvoznika. Medu pojedinim djelatnostima najvece po-
trebe za razduZivanjem imaju poduzeca iz djelatnosti gradevinar-
stva i poduzeca koja pruZaju usluge sektoru gradevinarstva, po-
tom poduzeca iz djelatnosti opskrbe elektricnom energijom te iz
djelatnosti smjestaja i pripreme hrane.

Visoka zaduzenost sektora nefinancijskih poduzeca i s njom
povezana potreba za razduZivanjem imaju niz negativnih posljedi-
ca za gospodarsku aktivnost i financijsku stabilnost. Prekomjerna
zaduzenost i razduzivanje stvaraju pritiske na profitabilnost po-
duzeca i otezavaju oporavak investicijskog ciklusa jer prezaduze-
na poduzeca nisu u mogucénosti realizirati potencijalno dobre in-
vesticijske prilike. Osim toga, prekomjerna zaduzenost poduzeca
koCi preraspodjelu ekonomskih resursa iz niskoproduktivnih po-
duzeca prema kreditiranju produktivnijih i perspektivnijin poduze-
¢a. Naposljetku, prekomjerna zaduzenost rizik je i za financijsku
stabilnost zbog oteZane naplativosti kredita kao i zbog povecéane
ranjivosti poduzeca na Sok porasta kamatnih stopa.

Visok dug hrvatskih poduzeca, akumuliran ponajviSe tijekom
ekspanzivnog razdoblja poslovnog ciklusa, postao je velik teret
za poslovanje hrvatskih poduzeda. Stovise, za razliku od vedi-
ne zemalja Srednje i Isto¢ne Europe koje su podjednako opte-
re¢ene dugom, jedino u Hrvatskoj od pocetka krize nije doslo
do razduzivanja, vec je dug €ak i povec¢an u odnosu na 2008.
godinu. Tako ukupni dug nefinancijskih poduzec¢a u Hrvatskoj
sada premasuje 100% BDP-a, $to znaci da je hrvatski korpo-
rativni sektor medu najzaduZzenijima u Srednjoj i Isto¢noj Europi
(Slika 1.). Upravo se visoka zaduZenost privatnog sektora i s njo-
me povezana nuznost razduzivanja u¢estalo navode kao klju¢na
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ogranicenja brzega i snaznijega gospodarskog oporavka. Stoga
se postavlja pitanje je li i u kojoj mjeri postoje¢i dug poduzecéa u
Hrvatskoj neodrziv te koliko se jo$ razduzivanja moze ocekivati u
srednjoro¢nom razdoblju.

U literaturi ne postoji jedinstven pristup ocjeni odrzivosti duga
sektora poduzeca, a najcesce se primjenjuju komparativhe me-
tode zasnovane na relativnim pokazateljima zaduZenosti i tereta
servisiranja duga, pri ¢emu se odabrani pokazatelji usporeduju s
drugim zemljama ili s arbitrarno odabranim grani¢nim vrijednosti-
ma. NajCes¢i su pokazatelji prezaduzenosti udio duga poduzeca
u BDP-u, ukupnoj imovini ili kapitalu poduzeca.' Ti pokazatelji,
medutim, upucéuju samo na relativnu visinu duga, no ne otkrivaju
je li taj dug preveliko optereéenje za buduce poslovanje podu-
zeca, odnosno mogu li poduzeca taj dug nesmetano otplacivati.

Za ocjenu odrzivosti duga u ovom okviru primjenjuje se me-
toda MMF-a2, u kojoj se ocjenjuje koliki dio duga poduzec¢e mo-
ze financirati iz svoga teku¢eg poslovanja. Metoda se zasniva
na izraCunu neto slobodnoga nov&anog toka (engl. net free cash
flow, NFCF) na razini pojedinih poduzec¢a. Neto slobodni nov&ani
tok je operativni nov¢ani tok (prije placanja kamata) umanjen za
kamatne troSkove, kapitalne izdatke i dividende, a izracunava se
na sljedeci nacin:

Neto slobodni nov€ani tok _

NFCF = . -
imovina

_ operativni nov€ani tok prije placanja kamata (1)

imovina

_ kamatni trosak
dug

dug
imovina

_ kapitalni izdaci _ dividende
imovina imovina

Pozitivna vrijednost NFCF-a upucuje na to da je dug poduze-
¢a odrziv, odnosno da poduzece iz tekuéeg poslovanja moze fi-
nancirati troSak duga. Nasuprot tome, ako je NFCF negativan, to
znaci da poduzece nije u mogucénosti generirati dovoljno novca-
nog toka za financiranje postojece razine duga (uz zadrzavanje
postojece razine kapitalnih ulaganja i isplata dividendi), odnosno
poduzece je prekomjerno zaduzeno.

QOdrzivost duga poduzeca ocjenjuje se na osnovi projekcije
neto slobodnoga nov€anog toka u srednjem roku (do 2017. go-
dine). To se provodi tako da se projiciraju operativni novcani tok
prije pla¢anja kamata i kamatni troSkovi (prva dva elementa na
desnoj strani jednadzbe 1), dok se ostali elementi NFCF-a drze
nepromijenjenima na razinama posljednjih dostupnih ostvarenja
(za 2014. godinu). Zadrzavanje kapitalnih izdataka i dividenda na
razinama iz 2014. smatra se prikladnim za ocjenu odrzivosti du-
ga jer se moze pretpostaviti da su poduzeca tijekom visegodis-
nje recesije ve¢ zamjetljivo smanjila tu vrstu izdataka i da kod
njih vise nemaju mnogo prostora za prilagodbu kako bi poboljSa-
la odrzivost svog duga.

Operativni nov€ani tok projicira se na osnovi procjene ve-
ze izmedu operativnoga nov€anog toka i kretanja realnog BDP-a
za razdoblje od 2005. do 2014. na panelu po poduzec¢ima. U re-
gresiji se za objasnidbene varijable rabe stope promjene realnog
BDP-a u godinama t i t-1, uz ukljucivanje vremenski nepromje-
njivih fiksnih u€inaka po poduzec¢ima. Potom se pomocu tako
procijenjenih koeficijenata projicira kretanje operativnoga novca-
nog toka po poduzec¢ima do 2017.2 Kamatni se troSkovi projicira-
ju uz pretpostavku da ¢e kamatne stope do 2017. ostati na vrlo
niskoj razini, tj. otprilike na razini prosjeka prvih devet mjeseci

1 Za detaljan pregled metoda i pokazatelja zaduZenosti vidi A. Bruggeman
i Ch. Van Nieuwenhuyze (2013.), Size and Dynamics of Debt Positions in
Belgium and in the Euro Area, NBB Economic Review, lipanj

2 MMF (2013.), Corporate Debt Sustainability in Europe, World Economic
Outlook, Washington, D.C., travanj

3 Zatu su svrhu kori$tene projicirane stope rasta realnog BDP-a od 1,2% u
2015.,1,5% u 2016.i1,8% u 2017.

2015., te uz pretpostavku zadrzavanja strukture duga poduzeca
po izvorima financiranja i po ro€nostima na razinama iz 2014.
godine®.

Analiza se usredotocuje na ona poduzeca koja inicijalno ima-
ju visok dug, odnosno dug koji premasuje 30% ukupne imovi-
ne poduzeca®. Moze se ocekivati da visokozaduzena poduzeca
budu izloZenija riziku nemoguénosti placanja duga. Stoga podu-
zeca koja imaju omjer duga i imovine veci od 30% i negativnu
projiciranu vrijednost neto slobodnoga novc€anog toka (NFCF,,,,
< 0) smatraju se prezaduzenima. Za tako izdvojena prezaduzena
poduzeca ocjenjuje se kolika bi bila odrziva razina njihova duga
(to je ona razina pri kojoj je NFCF,,,, = 0) te koliki je dio njihova
duga prekomijeran. Razlika izmedu postojece razine duga i odr-
zive razine duga prezaduzenih poduzeca jest prekomjerni dug
(engl. debt overhang). Prekomijerni dug jest iznos potrebnog raz-
duzivanja u srednjoro¢nom razdoblju.

Analiza se temelji na podacima iz bilanci i racuna dobiti i gu-
bitka poduzeca preuzetih iz baze podataka Amadeus®. Uzorak
sadrzava 31.656 poduzeca, koja €ine oko 62% ukupne imovi-
ne korporativnog sektora i 63% ukupnoga korporativnog duga’.
Uzorak je dobiven tako da su iz ukupne populacije nefinancijskih
poduzeca isklju¢ena poduzec¢a s manje od dvoje zaposlenih,
poduzeca s negativnom imovinom ili imovinom jednakom nuli
i poduzeca s ekstremnim vrijednostima pokazatelja ukljuc¢enih
u jednadzbu 18 U tom uzorku 6.726 poduzeca ima visok dug
(omijer duga i imovine veci od 30%), Sto je 21% ukupnog broja
poduzeca u uzorku, no ona drze ¢ak 50% ukupne imovine cije-
log uzorka.

Ocjena odrzivosti duga pokazuje da prekomjeran dug, od-
nosno negativan NFCF,,,;, imaju 2.132 poduzeca, koja €ine 7%
ukupnog broja poduzeca u uzorku (ili 19% ukupne imovine uzor-
ka). Od ukupnog duga poduzecéa u uzorku, otprilike tre¢ina du-
ga (31,6%) prekomijerna je (Slika 2.), od ¢ega 100 poduzeca s
najvecim prekomjernim dugim drze ¢ak tri Cetvrtine cijeloga pre-
komjernog duga uzorka. Dobiveni rezultati upuéuju na to da bi
se dug korporativnog sektora u srednjoro¢nom razdoblju — pod
pretpostavkom da poduzecéa s prekomjernim dugom smanjuju
svoj dug, a ostala poduzeca ne povecavaju omjer svojeg duga
prema svojoj imovini — trebao smanijiti sa 102% BDP-a na oko
70% BDP-a da bi postao odrziv.

Osim osnovnoga srednjoro¢nog scenarija napravljena je i
analiza osijetljivosti odrzivosti duga poduzeca na razlicite ma-
kroekonomske Sokove. Analizirani su ucinci: (a) Soka rasta ka-
matnih stopa od jednoga postotnog boda godisnje, (b) Soka
pada godisnjega gospodarskog rasta za 2,1 postotni bod® u

4 Pretpostavka je da poduzeéa imaju 41% duga iz domacih izvora (pretezi-
to krediti) i 59% duga iz inozemstva (pri éemu 36% ¢ine krediti vlasnicki
nepovezanih kreditora, 18% dug prema vlasni¢ki povezanim poduzeéima
i 5% su duznicki vrijednosni papiri).

5 MMF (2013.) je u svojoj analizi odrzivosti korporativnog duga u Europi
odredio da grani¢ni omjer duga i imovine poduze¢a bude 30% na temelju
tadasnjih razina zaduzenosti zemalja jezgre EU-a i pretkriznih razina za-
duzenosti perifernih zemalja EU-a. Ta se razina moze smatrati prikladnom
grani¢nom vrijednoscu i za Hrvatsku. Naime, udio duga u imovini sektora
poduzeéa od 30% korespondira udjelu tog duga u BDP-u od oko 90%
(izraGunato na podacima iz 2013. godine), a prema ocjeni Cecchetti et
al. (2011.) grani¢na vrijednost korporativhog duga iznad koje on postaje
Stetan za gospodarstvo iznosi oko 90% BDP-a.

6 Bazu Amadeus kompilira Bureau van Dyjk i ona sadrzava podatke iz
financijskih izvieS¢a poduzeca za sve europske zemlje. Kamatni troskovi
i podaci o izvozu koji nisu bili dostupni u bazi Amadeus preuzeti su iz go-
di$njih baza podataka financijskih izvjeS¢a poduzeéa koje kreira Fina.

7 Dug korporativnog sektora iz nekonsolidiranih financijskih racuna koje
kompilira HNB

8 Ekstremne vrijednosti su one vrijednosti koje su izvan raspona od 2. do
99. percentila te izvan raspona “medijan +10 * unutarkvartilni raspon”.
Naposljetku, izbacena su i nefinancijska poduzeca koja su prema sektori-
zaciji ESA 2010 klasificirana u sektor drzave.

9 U skladu s pretpostavkama iz testiranja otpornosti kreditnih institucija na
stres (Financijska stabilnost, br. 15, HNB, srpanj 2015.)




BILTEN HNB-a « BROJ 220 * OKVIRI

39

Slika 2. Odrzivost duga sektora poduzeca i potrebe za
razduzivanjem

Slika 4. Odrzivost duga po veli€ini poduzec¢a
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Napomena: Podaci uz zagrade prikazuju potrebe za razduzivanjem, izrazene kao
postotak duga poduzeca u uzorku.
Izvori: Amadeus; Fina
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Udio prezaduzenih poduzeca u ukupnoj imovini skupine — desno

Napomena: Kategorizacija poduzeca po veli€ini preuzeta je iz baze Amadeus. Velika
poduzeca zadovoljavaju najmanje jedan od sljedecih kriterija: (a) poslovni prihod =10
mil. EUR, (b) Ukupna imovina =20 mil. EUR; (c) Broj zaposlenih =150. Srednja
poduzeca su ona koja zadovoljavaju najmanje jedan od sliedecih kriterija: (a) poslovni
prihod =1 mil. EUR, (b) Ukupna imovina =EUR 2mn; (c) Broj zaposlenih 215 i nisu
velika. Mala poduzeca su ona koja nisu uklju¢ena u druge dvije kategorije.

Izvori: Amadeus; Fina

Slika 3. Odrzivost duga poduzeca po djelatnostima

Slika 5. Odrzivost duga poduzeca ovisno o sudjelovanju u
izvozu
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Udio prezaduzenih poduzeca u ukupnoj imovini skupine — desno

Napomena: Djelatnosti su poredane po visini udjela prekomjernog duga u imovini
(prema osnovnom scenariju).
Izvori: Amadeus; Fina

Napomena: Podaci o izvozu po poduzeéima preuzeti su iz baze podataka Fine za
2014. godinu.
Izvori: Amadeus; Fina

odnosu na osnovni scenarij i (c) kombinacije obaju Sokova. Ana-
liza osjetljivosti pokazuje da bi Sok rasta kamatnih stopa pove-
¢ao potrebe za razduzivanjem s 10,2% na 10,5% ukupne imo-
vine poduzeca. Relativno blag ucinak rasta kamatnih stopa na
odrzivost duga djelomice odrazava pretpostavku da je samo
onaj dio duga koji se refinancira podlozan promjenama kamat-
ne stope (pretpostavka je da godisnje dospijevaju oko dvije tre-
éine domacdeg duga i tre¢ina inozemnog duga'), sto znaci da
bi u¢inak mogao biti i vec¢i uzme li se u obzir velik udio duga s
varijabilnim kamatnim stopama. S druge strane, Sok pada real-
nog BDP-a imao bi snazniji u¢inak na odrzivost duga poduze-
¢a. U sluc¢aju ostvarenja scenarija pada gospodarske aktivnosti,
37,9% ukupnog duga poduzecéa postalo bi prekomjerno (u od-
nosu na 31,6% u osnovnom scenariju). Naposljetku, kad bi se
ostvarila oba nepovoljna Soka (i Sok rasta kamatnih stopa i Sok
pada BDP-a), analiza osjetljivosti pokazuje da bi 40,2% ukupnog

10 Za domadi dug to je udio kredita koji dospijevaju u iduc¢ih 12 mjeseci u
ukupnim kreditima banaka poduzec¢ima, a za inozemni dug to je udio
kratkoro¢nog duga i dugoro¢nog duga koji dospijeva u iduéih 12 mjeseci
u ukupnom dugu poduzeca (prema podacima za kraj rujna 2015.).

duga poduzeda postalo prekomjerno, a potrebe za razduziva-
njem povecale bi se na 13% ukupne imovine poduzeca.

Analiza odrzivosti duga po djelatnostima pokazuje da su naj-
izrazeniji pritisci na razduzivanje i nadalje prisutni u sektoru gra-
devinarstva (Slika 3.). Naime, taj sektor unato¢ viSegodisnjem
razduzivanju" i nadalje ima vrlo visoku razinu duga (vise od 45%
imovine), a profitabilnost mu je narusena zbog kontinuiranog pa-
da cijena uvjetovanog slabom potraznjom za nekretninama i vis-
kom ponude nekretnina, Sto se potom odrazava i na visok udio
nenaplativih kredita u ukupnim kreditima domacih banaka (33%
na kraju 2014.). Uz gradevinarstvo, velike potrebe za razduziva-
njem imaju i sektori proizvodnje elektricne energije, smjestaja i
pripreme hrane te ostale djelatnosti’? (medu kojima se isti¢u po-
duzeca iz sektora struc¢nih, znanstvenih i tehnickih djelatnosti, i

11 Krediti domacih banaka sektoru gradevinarstva smanjili su se u razdoblju
2011. - 2014. za oko 15%.

12 Ostale djelatnosti prema klasifikaciji NKD 2007. uklju€uju sljedece: stru¢-
ne, znanstvene i tehnicke djelatnosti, administrativne i pomocne usluzne
djelatnosti, javnu upravu, obranu i obvezno socijalno osiguranje, obrazo-
vanje, djelatnosti zdravstvene zastite i socijalne skrbi, umjetnost, zabavu i
rekreaciju te ostale usluzne djelatnosti.
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to posebice ona koja pruzaju usluge gradevinskom sektoru). S
druge strane, sektor financijskih usluga u najvecoj je mjeri u mo-
gucnosti servisirati visok dug zahvaljujuci malo visoj profitabilno-
sti od one drugih sektora™.

Mala poduzeca su znatno manje zaduzena od ostalih i imaju
zamijetljivo manje potrebe za razduzivanjem od ostatka sekto-
ra (Slika 4.). Udio duga u imovini malih poduzeca kre¢e se oko
22%, dok kod velikih poduzeé¢a dug premasuje 33% njihove
imovine. Ovi rezultati upuéuju na to da manja poduzeca, unato¢
svom potencijalu rasta i razmjerno niskoj postojecoj razini zadu-
zenosti, imaju ograni¢en pristup novom financiranju jer je velik
dio kreditnog potencijala kreditora vezan u velikim prekomjerno
zaduzenim poduzecima.

Grupiranje poduzec¢a prema kriteriju sudjelovanja u izvozu
pokazuje da izvoznici imaju zamjetljivo nizu razinu zaduzenosti
od neizvoznika te da im je prekomjerni dug znatno manji (Slika
5.). Prosje¢an udio duga u imovini kod skupine izvoznika ma-
nji je od 30%, u odnosu na 37% kod skupine poduzeca koja

13 Djelatnost financijskih usluga uklju¢uje poduzeca koja obavljaju djelatno-
sti holding-drustava za povezana nefinancijska poduzec¢a, odnosno imaju
ulogu njihova financijskog servisa.

ne izvoze. Osim toga, medu izvoznicima je znatno manje pre-
zaduzenih poduzeca — prezaduzena poduzeca €ine samo 15%
ukupne imovine izvoznika, dok je u skupini neizvoznika udio pre-
zaduzenih poduzeda gotovo dvostruko vedi (27%). Sto se tice
potrebe za razduzivanjem, kod izvoznika je manje od Cetvrtine
duga ocijenjeno prekomjernim, dok je kod neizvoznika ¢ak 43%
duga prekomjerno. Veca odrzivost duga kod izvoznika moze se
povezati s Cinjenicom da su izvoznici prosje¢no profitabilniji od
neizvoznika, pa iz svoga tekuceg poslovanja mogu nesmetano
financirati viSu razinu duga.

Rezultati ove analize potvrduju da ¢e sektor poduzeca u sred-
njem roku vjerojatno i nadalje biti pod pritiskom nuZnosti razdu-
Zivanja, i to posebice oni segmenti korporativnog sektora koji su
najoptereceniji prekomjernim dugom. To upucuje na potrebu za
proaktivnim i koordiniranim djelovanjem ekonomskih politika s
ciliem olakSavanja procesa razduzivanja. U skladu s tim, pozelj-
ne izmjene regulatornoga i institucionalnog okvira trebale bi i¢i
u dva smjera — s jedne strane prema poticanju restrukturiranja
duga za perspektivnha poduzeca, a s druge strane prema pojed-
nostavljenju procesa likvidacije za ona poduzeca koja ni uz re-
strukturiranje duga ne bi bila dugoro¢no odrziva.

Okvir 6. Pristup malih i srednjih poduzeca financiranju — saznanja iz Ankete

Mala i srednja poduzeca u Hrvatskoj jednoglasno isticu ne-
povoljno institucionalno i poslovno okruZje kao najizraZeniju ote-
Zavajucu okolnost za poslovanje. Dvije trecine poduzeca takoder
govore da im pristup financiranju djelomicno ili znatno oteZzava
poslovanje. Financiranje malih i srednjih poduzeca zasnovano je
ponajprije na viastitim izvorima i samo djelomi¢no na kreditima,
za koje poduzeca isti¢u da su ograni¢eni neprihvatljivim zahtje-
vima za kolateralom, $to ima za posljedicu nizak investicijski ka-
pacitet i spor rast poduzeca. Unato¢ odgovorima koji upucuju na
povecane troskove i nepovoljne uvjete poslovanja malih i srednjih
poduzeca, veci dio njih iskazuje porast zaposlenosti, investicija i
prihoda, Sto je u skladu s trendom blagog oporavka tog segmen-
ta poduzeca u skupini zemalja EU-28. Poduzeca iskazuju potrebu
za boljom podrskom pri koristenju fondova EU-a te za povecava-
njem raznolikosti izvora financiranja, ukljuc¢ujuci i fondove rizi¢no-
ga kapitala.

Vaznost malih i srednjih poduzecéa ogleda se u Hrvatskoj u
njihovu udjelu u stvaranju dodane vrijednosti od gotovo 60% i u
zaposljavanju vise od dvije trecine ljudi u sektoru nefinancijskih
poduzeca, $to je u skladu s europskim prosjekom (Europska ko-
misija, 2015.)". Pritom se upravo ta poduzeca najceSce suoca-
vaju sa znatnim izazovima u priskrbljivanju financiranja, $to po-
sebno vrijedi u razdobljima kriza, kada se smanjuje dostupnost
financiranja (Ferrando, 2012.)2. Kako je pristup financiranju jedan
od Cinitelja poslovanja poduzeca koji utje€e na moguénost inve-
stiranja, poveéavanja zaposljavanja i stvaranja dodane vrijedno-
sti, Hrvatska narodna banka je pocetkom 2015. provela Anke-
tu o pristupu malih i srednjih poduzeca financiranju, zasnovanu
pretezito na Istrazivanju o pristupu poduzeca financiranju (engl.
Survey on Access to Finance of Enterprises)® koju zajednicki pro-
vode Europska sredisnja banka i Europska komisija, uz neke pri-
lagodbe hrvatskim specificnostima.

1 Europska Komisija (2015.), European SMEs, Infographic according to
Annual Report on EU SMEs 2014-2015

2 Ferrando, A. (2012.), Access to Finance in the Euro Area: What Are SMEs
Telling Us about the Crisis?, u: G. Calcagnini i |. Favaretto (ur.), Small
Businesses in the Aftermath of the Crisis: International Analyses and Poli-
cies (str. 173-188), Springer

3 Europska sredi$nja banka (2015.), Survey on the access to finance of
enterprises in the euro area — October 2014 to March 2015.

Slika 1. Kako navedeni problemi utje€u na vase poslovanje?
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Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeéa financiranju, HNB i Ipsos 2015.

U Anketi je ispitan uzorak od 3.601 hrvatskog poduzeca, slu-
¢ajno odabranog iz okvira uzorka od 14.674 mala i srednja po-
duzeca iz podrucja industrije, gradevinarstva, trgovine i usluga,
te iz jadranske regije, kontinentalne regije bez Zagreba i iz grada
Zagreba. Veli¢ina ukupnog prihoda od najmanje 100 tisu¢a kuna
koriStena je kao dodatni kriterij definiranja okvira uzorka, kojim
su se iskljucila neaktivha poduzecéa, neovisno o njihovu formal-
nom statusu (ste€aj, likvidacija ili aktivno). Stopa odgovora bi-
la je 20,35%, odnosno odgovorila su 733 poduzeca, a za pon-
deriranje odgovora uzimao se broj zaposlenih u poduzecéima®.

4 U skladu s metodologijom Europske srediSnje banke. Kontrolno ponde-
riranje rezultata pomoc¢u ukupnog prihoda ne mijenja klju¢ne zaklju¢ke
istrazivanja.
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Slika 2. Kako procjenjujete da su se promijenili sljedeci
pokazatelji poslovanja poduzeca u 2014. u usporedbi s
2013.?

Slika 3. Koji ste od navedenih izvora koristili za financiranje
svojeg poslovanja?

Ostali troskovi
(sirovine, energija i dr.)
Tro$kovi rada
(ukljucujuci i doprinose)

Broj zaposlenih

Dobit/gubitak (neto
rezultat nakon poreza)

Prihodi od prodaje

Investicije u fiksni kapital

Inventar i obrtni kapital

Zaduzenost (omjer
duga i imovine)

H Mala

[ Srednje

Napomena: Slika prikazuje poduzeca koja su iskazala promjenu pokazatelja
poslovanja. Postoci su izraunati kao postotak poduzec¢a koja su odgovorila “Porasli
su” minus postotak poduzeca koja su odgovorila “Smanijili su se”. Poduzeca koja su
odgovorila “Ostali su jednaki” nisu prikazana.

Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeca financiranju, HNB i Ipsos 2015.

Dobavljaci

74%
83%
65%
64%
51%
56%

45%
55%
8%
3%
9%

0%
0%

Vlastita sredstva

Kredit banke

Nebankarski
(lizing, faktoring)

HBOR ili HAMAG

EU fondovi

Ostalo

M vala 0 Srednja

Napomena: Slika prikazuje postotak poduzeca koja su odgovorila “Koristili smo u
2014.” i “Nismo u 2014, ali imamo iskustva s tim izvorom”. Ostale moguénosti
“Nikada nismo koristili” i “Ne znam / nije primjenjivo” nisu prikazane na grafu.
Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeca financiranju, HNB i Ipsos 2015.

Poduzeca su procjenjivala tri poslovna podrucja: trenutane uv-
jete i situaciju, financiranje poduzeca te poslovne planove i pro-
jekcije rasta.

Upitana o preprekama u poslovanju, poduzeca jednoglasno
istiu da im institucionalno okruzje u najvecoj mjeri otezava po-
slovanje (Slika 1.). Prva tri istaknuta problema, ucestalost pro-
mjene propisa, njihova slozenost i medusobna neuskladenost te
nemoguénost naplate potrazivanja — izravna su posljedica slabih
politika i institucija. Pritom, uCestalost promjene propisa odno-
sno nesigurnost poslovnog okruzja ¢ak potencijalno viSe ote-
zavaju poslovanje od losih i neuskladenih, ali stabilnih propisa.
Financiranje se ne izdvaja od ostalih trziSnih izazova, kao $to su
konkurencija i pronalazenje kupaca. Ipak, dvije tre¢ine poduzeca
govore da im pristup financiranju djelomi¢no (46% kod srednjih
i 39% kod malih) ili znatno (33% kod srednjih i 32% kod malih)
otezava poslovanje. Mala i srednja poduzeca podjednako rangi-
raju poteskoce, osim kod “raspolozivosti strucnjaka ili iskusnih
upravitelja/menadzera”, gdje je kod srednjih poduzecéa problem
izrazitiji.

Kada je rijeC o uvjetima poslovanja, poduzeca su navela pro-
mjene niza financijskih pokazatelja u 2014. u odnosu na 2013.
godinu. Poduzeca, posebno mala, ocjenjuju troSkove poslovanja
u 2014. uglavnom veéima u odnosu na 2013. (Slika 2.). Takva
procjena u opreci je s kretanjem indeksa proizvodackih cijena,
koji se u segmentu intermedijarnih dobara i energije u 2013. i
2014. blago, a u 2015. znatnije smanjio, iako troSkovi poslova-
nja koje su poduzeca ocjenjivala obuhvacaju Siri skup troskova.
Zaposlenost, investicije, prihodi te ostali pokazatelji poslova-
nja osim troSkova za vecinu su poduzeca ostali nepromijenjeni.
Ipak, od onih poduzeca koja su iskazala promjenu viSe je podu-
zeca reklo da su im ti pokazatelji porasli. Takve naznake krhkog,
ali ipak postojeceg zaokreta u skladu su s kretanjima u sektoru
malih i srednjih poduzec¢a u Europskoj uniji (Europska komisija,
SMEs Start Hiring Again, 2015.)°. Takoder, poduzeca izvjestavaju
o smanjivanju zaduzenosti (mjereno odnosom duga i imovine), a
proces razduzivanja, koji ve¢ odredeno vrijeme traje, ogranica-
va odluénije investiranje, opterecuje novcani tok poduzeca (koji
vecina rabi za financiranje poslovanja) te prigusuje potraznju za
novim kreditima.

5 Europska komisija (2015.), Annual Report on European SMEs 2014/2015.
SMEs Start Hiring Again

Financiranje od dobavljac¢a® i vlastito financiranje najvazniji su
izvori financiranja malih i srednjih poduzeca (Slika 3.). Bankarsko
i nebankarsko financiranje takoder je vazan izvor za polovinu po-
duzeda. Siri spektar moguénosti financiranja na trzistima, kroz
europske fondove, programe Europske investicijske banke ili
fondove rizicnoga kapitala s privatnom ponudom (engl. venture
capital i private equity), mala i srednja poduzec¢a ne prepoznaju
ili im nisu dostupne pod povoljnim uvjetima. Struktura financira-
nja malih i srednjih poduzeéa zasnovana na vlastitim izvorima i
samo djelomice na kreditima ima za posljedicu nizak investicijski
kapacitet i spor rast poduzeca uopce, te je u opreci s propulziv-
nim, brzorastudim i izvozno konkurentnim sektorom malih i sred-
njih poduzeca.

Upitana o promijeni financijskih uvjeta, vec¢ina poduzecéa na-
vodi da su im svi izvori financiranja bili teZze dostupni u 2014. ne-
go u 2013. godini (Slika 4.), iako trzisni pokazatelji uvjeti financi-
ranja to ne potvrduju. Naime, nominalne kamatne stope na kre-
dite poduzecima bile su u blagom padu, a banke su izvjesStavale
o postupnom ublazavanju standarda odobravanja kredita malim
i srednjim poduzecima. Takoder, podaci iz Anketnog istrazivanja
poslovnog optimizma Europske komisije ne upucuju na to da se
u 2014. vedi broj poduzeca suocavao s financijskim ograniceniji-
ma poslovanja nego godinu prije. Treba imati na umu da dostu-
pnost vanjskog financiranja ovisi i o poslovnim pokazateljima i
izgledima pojedinog poduzeca te o gospodarskom okruzju, fazi
poslovnog ciklusa te ponudi kredita i ostalih vanjskih izvora.

Dvije trec¢ine poduzetnika nisu se koristile kreditom poslov-
ne banke u 2014. Srednji poduzetnici kao glavni razlog nekori-
Stenja kredita navode nemoguénost osiguravanja dovoljno ko-
laterala, u manjoj mjeri visoke troskove financiranja, a zanemariv
udio srednjih poduzec¢a navodi i oslanjanje na vlastite izvore fi-
nanciranja’ (Slika 5.). Za razliku od njih, mali poduzetnici ponaj-
prije istiCu oslanjanje na vlastite izvore financiranja. Samo maniji
dio tih poduzeca istice istodobno da su im krediti bili preskupi ili
neodgovarajuci, dok se vecina poduzeca koja su odgovorila da
imaju dovoljno vlastitih sredstava jednostavno nije izjasnjavala o
ostalim pitanjima uvjeta financiranja. Ukupno je svako peto ma-
lo poduzece istaknulo previsoke troskove financiranja kao razlog
nekoristenja kredita.

6 Odgode placanja do 60 dana i kasnjenja u plac¢anjima dulje od 60 dana
7 “Vlastiti izvori” su zbroj stavki: povecanje vlasni¢koga kapitala, posudba
od vlasnika i zadrzana dobit ili prodaja imovine.
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Slika 4. Koji je od navedenih izvora bilo teze, lakse ili
jednako tesko dobiti u 2014. nego u 2013.?

Slika 6. Rekli ste da ste u prethodnoj godini koristili kredit
domace banke. Mozete li za svaku navedenu vrstu kredita
procijeniti koliko ste od trazenih sredstava uistinu dobili?

) . . 0%
Faktoring, prodaja potraz. agenciji
4%

Ostalo (“poslovni andeli”,
fondovi rizicnoga kapitala,
“crowd funding” i dr.)

lzdavanje duznickih papira

Sufinanciranje preko fondova EU-a

Kredit HBOR-a ili HAMAG-a

Povecanie vlasnitkoga kapitala

Lizing, financijski ili operativni -5% Ostali krediti banke - [ERCR 20
’ 6%
% Kredit banke za restrukturiranje duga 33% m
3
g Kredit banke za investicije 49% 1 m
Kredit inozemne banke 1 £ i
3% Kredit banke za obrtna sredstva
& i/ili za tekuce poslovanje 64% 13% 14%
Prekoracenje na Ziroracunu,
okviri kredit, kreditna kartica ot 9%10%
Ostali krediti banke f&75 16
§ Kredit banke za restrukturiranje duga [SREE/N m
g
=
8 Kredit banke za investicije 36% 9%
<
s Kredit banke za obrtna sredstva 17%
i/ili za tekuGe poslovanje e
—4% Prekoracenje na Ziroracunu,
5% okvirni kredit, kreditna kartica

Prekoracenje na Ziroraéunu,
okvirni kredit banke, kreditna
kartica

|
@

S
B

Kredit od drugog poduzeca
(osim odgode placanja dobavljacu)

|

Posudba od vlasnika

1
3
=
|
L
=X

0dgoda placanja dobavljacu
(do 60 dana) —9%

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

M Dobili smo sve &to smo trazili F Dobili smo veéinu (50% — 99%)
¥ Djelomitno smo dobili (< od 50%)

Napomena: Slika prikazuje poduzeca koja su izjavila da su u 2014. koristili kredit
poslovne banke.
Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeca financiranju, HNB i Ipsos 2015.

Kredit domace banke ~10%
(osim prekoracenja, —o%

|
]
=

okvirnih kredita i kartica)

Zadrzana dobit ili -13%
prodaja imovine poduzeca ~14%

Ka$njenja u placanjima 1%
dulja od 60 dana (dobavljacima,
zaposlenicima i dr.)

i

M mala ™ Srednja

Napomene: Slika prikazuje samo ona poduzeca koja su iskazala promjenu uvjeta
financiranja. Prikazan je neto postotak poduzeca, odnosno broj poduzeéa koja su
odgovorila “Lak$e” minus broj poduzeda koja su odgovorila “Teze”. Negativna

u 2014. nego u 2013.”
Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeéa financiranju, HNB i Ipsos 2015.

vrijednost znadi da je viSe poduzeca odgovorilo da je “navedeni izvor bilo teze dobiti

Poduzeca koja su se koristila kreditom ¢esto nisu dobila cijeli
zatrazeni iznos, pri ¢emu je jaz izmedu trazenoga i dobivenog
veci za mala poduzeca te za dugorocnije i sloZenije kreditne lini-
je (Slika 6.). U pravilu su krediti za investicije duzih ro¢nosti za-
htijevali opsezniju dokumentaciju i kolaterale nego prekoracenja,
koja su ujedno i najskuplji oblik kreditnog financiranja. Ovakvi

Slika 5. Koji su, prema vasem misljenju, glavni razlozi zasto
niste koristili kredit domace banke u prethodnoj godini?

Neprihvatljivi zahtjevi
za osiguranje kredita

11%
84%

Imali smo dovoljno
ostalih vanjskih izvora

18%
29%

Nismo zatrazili zbog
drugih razloga

Troskovi financiranja
bili su previsoki

. 9%

Poduzece je bilo
dokapitalizirano

18%
4%
5“0

19%
9%

Trazili smo, ali referent
nas je neformalno odbio | 3%

Dovoljno vlasitith sredstava 2% 57%

Preslozen ili predugotrajan
postupak trazenja

15%
1%

Podnijeli smo zahtjev,
ali bili smo odbijeni

F 6%
1%

M mala 7 Srednja

Napomena: Slika prikazuje udio poduzeca koji je naveo odredeni razlog za
nekoristenje kredita. Odgovarala su samo ona poduzeda koja nisu koristila kredit u
2014.

Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeca financiranju, HNB i Ipsos 2015.

rezultati upucuju na to da postoji dio potraznje koji je ostao nere-
aliziran, odnosno da postoje i “uska grla” na strani ponude kre-
dita i da bi snaznija podr§ka u obliku jamstvenih shema mogla
olaksati pristup kreditima za ona poduzeca koja iskazuju potrebu
za kreditima. Naime, relativho ograni¢en broj poduzeca koristio
se jamstvima ili sufinanciranjem, a uc€inak tih programa, prema
procjenama samih poduzeca, ogledao se ponajprije u nizim ka-
matnim stopama.

Slika 7 . Udio poduzeca (neto) koja ocekuju povecanje izvora
financiranja

Sufinanciranje preko 14%
fondova EU-a 21%
Zadrzana dobit ili prodaja 16%
imovine poduzeca 20%
Povecanje vlasnickoga kapitala 8%
9%
Posudba od vlasnika -6%
3%
Kredit od drugog —4%
poduzeca (osim odgode) 3%
i - 2%
Lizing, faktoring .. 2%
Faktoring, prodaja -1% l.
potraz. agenciji 2%
0
Prekoracenje, okvirni kredit —4% q 0%
Ostalo (“andeli”, VC, PE, 0% :
“crowd funding” i dr.) 0%
0dgoda placanja 5% H
dobavljatu (do 60 dana) 0%
Kredit inozemne banke 2%
1%
Kredit HBOR-a ili HAMAG-a 1%
—2%
Kredit domace banke -5%
-3%
Izdavanje duznickih papira 1%
—4%
Kasnjenja u plaéanjima —9%-
dulja od 60 dana -10%

M Mala [ Srednja

Napomena: Slika prikazuje poduzeca koja o&ekuju promjenu koristenja nekog izvora
financiranja, odnosno poduzeéa koja su odgovorila “O&ekujem povecéanije koristenja”
minus poduzedéa koja su odgovorila “O&ekujem smanjenje koristenja”. Pozitivna
vrijednost znaéi da je viSe poduzeéa odgovorilo da “oéekuje povecanije koristenja u
2015. u odnosu na razinu u 2014. godini.”

Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeca financiranju, HNB i Ipsos 2015.
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Slika 8. Koji od navedenih razloga najbolje opisuje vasu
potrebu za vanjskim financiranjem u 2015.?

Slika 9. Sto procjenjujete vaznim za svoje poduzeée u
buduénosti?

Restrukturiranje, 20
(uklj. smanjivanje broja 1%
zaposlenika i otpremnine) °

10/
Ostalo 12%

Uvodenje novih proizvoda

Refinanciranje duga
(postojecih kredita)

Sirenje na druga trzista
(domaca ili strana)

25%
24%

26%

Investicije

Tekuce poslovanje

36%

M Mala

[ Srednje

Napomena: Odgovarala su poduzeca koja su iskazala da ocekuju porast (jednog ili
vise) koristenja izvora financiranja. Prikazan je udio poduzeca koji je naveo odredeni
poslovni razlog za povecanje financiranja.

Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeca financiranju, HNB i Ipsos 2015.

Pobolj$anje poslovnog
okruzja

Porezne olakSice

Fleksibilizacija radnog
zakonodavstva

Pristup fondovima EU-a

Garancije za kredite

Krediti ili garancije za izvoz

Mijere za pobolj$anje
kapitalnih ulaganja

5%
Ostalo %

M Mala [ Srednje

Napomena: Odgovarala su sva poduzeca. Graf prikazuje udio poduzeca koja su
odgovorila “Vazno”.
Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeca financiranju, HNB i Ipsos 2015.

Upitani o poslovnim ocekivanjima i planovima financiranja,
porastu financiranja preko fondova EU-a nada se najveci broj
poduzetnika, njih oko petine (Slika 7.), $to je snazna poruka po-
slovnim bankama i institucijama za unaprjedenje pristupa ovom
segmentu financiranja. Povecéanje koristenja svih oblika vlastitih
sredstava sljedeca su tri rangirana izvora financiranja. Nasuprot
tome, kadnjenja u pla¢anjima dulja od 60 dana (engl. arrears) isti-
Cu se na suprotnom kraju raspona kao izvor financiranja koji ve-
éina poduzeca Zeli smanijiti.

Unato¢ uvjetima poslovanja koji su prema procjenama podu-
zeca nepovoljni, potrebu financiranja investicija planira svako ¢e-
tvrto poduzece, dok svako tre¢e oCekuje da ce ove godine trebati
financiranje za tekuce poslovanje (Slika 8.). Zanemariv broj podu-
zeca naveo je da planira restrukturiranje koje ukljucuje otpustanje
zaposlenika (s otpremninama ili bez njih) u 2015. godini.

Upitana o mjerama koje bi im pogodovale u buducénosti (Slika

9.), poduzeca jednoglasno istiCu poboljSanje poslovnoga i insti-
tucionalnog okruZja, ali i daljnje reforme radnog zakonodavstva.
Poduzeda i ovim odgovorima upucuju na jos nedovoljnu informi-
ranost i podrsku pri koristenju europskih fondova i garancija za
kredite. lako su mjere za kapitalna ulaganja nize rangirane, uoc¢-
ljiv je jaz izmedu zanemarivog broja poduzeca koja se trenutno
koriste tim oblikom financiranja (1%) i poduzeca koja procjenjuju
taj izvor vaznim za buduce poslovanje (30% — 40%).

Poboljsanje institucionalnoga i financijskog okruzja Siri je i
sloZeniji proces od davanja bespovratnih potpora pojedinac¢nim
poduzecéima, na ¢emu se uglavnom temelji sadasnja politika po-
ticanja malih i srednjih poduzeéa. Nemali broj poduzetnika iska-
zuje namjeru financiranja dalje od “posudbe vlasnika” i barem
nacelni interes za povecanje raznolikosti izvora financiranja, sto
je posebno vazno u trenutnim okolnostima postupnog oporavka
nakon viSegodisnjih nepovoljnih gospodarskih kretanja.

Okvir 7. Fiskalni ucinci starenja stanovnistva u Hrvatskoj

Prema projekcijama Eurostata, u nadolazecim desetljecima u
Hrvatskoj bi moglo doci do znatnoga smanjenja broja stanovnika.
Istodobno se ocekuje povecanja udjela staroga stanovnistva, Sto
odrazava niske stope fertiliteta i povecanje ocekivanog trajanja
Zivota. Rezultati IzvjeSca o starenju stanovniStva za 2015., kojim
je prvi put obuhvacena i Hrvatska, pokazuju kako bi takva demo-
grafska kretanja nepovoljno utjecala na gospodarski rast i dovela
do izraZenih pritisaka na javne financije. Unato¢ tomu, ocekuje
se pad ukupnih tzv. dobno uvjetovanih rashoda, velikim dijelom
zbog pada prosjecne mirovine iz prvog stupa mirovinskog osigu-
ranja u odnosu na prosjecnu placu, u skladu s postojecim mjeso-
vitim mirovinskim sustavom. Medutim, postavija se pitanje soci-
jalne odrzivosti sadasnjega sustava s obzirom na vec nisku stopu
zamjene, koja bi se u sljedecih 40 godina mogla dodatno smanijiti
i biti jedna o najnizih u EU-u.

Radna skupina za starenje stanovnistva Vije¢a za ekonom-
sku politiku Europske komisije svake tri godine priprema lzvje-
§¢e o starenju stanovnistva (engl. Ageing Report), u kojemu su
prikazani potencijalni ekonomski i fiskalni u¢inci demografskih
promjena u zemljama ¢lanicama EU-a. Takoder, kako bi se upu-
tilo ne samo na financijske nego i na socijalne rizike, Europska
komisija u suradnji s Odborom za socijalnu zastitu objavljuje i

trogodisSnje IzvjeS¢e o primjerenosti mirovina (engl. Pension
Adequacy Report). U nastavku teksta analiziraju se rezultati ovih
izvjeS¢a za 2015. te se upucuje na glavne rizike povezane s du-
goro¢nom odrzivoscu javnih financija u Hrvatskoj. Pritom valja
imati na umu da ovako dugorocne projekcije makroekonomskih
i fiskalnih varijabli (projekcijski horizont od gotovo 50 godina)
podrazumijevaju visoku razinu neizvjesnosti. U spomenutim iz-
vjeséima one ovise o nizu pretpostavki zasnovanih na ekonom-
skoj teoriji, dosadasnjim kretanjima te vaze¢em zakonodavnom
okviru (ne pretpostavljaju se buduce zakonske izmjene), te po-
najprije sluze kao pokazatelj potencijalnih izazova s kojima bi se
nositelji ekonomskih politika mogli suociti.

Eurostatove demografske projekcije za Hrvatsku (EURO-
POP2013) pokazuju kako bi se broj stanovnika u razdoblju 2013.
- 2060. mogao smanjiti s 4,3 mil. u 2013. na 3,7 mil. u 2060.
godini. Istodobno bi se udio stanovnistva starijeg od 65 godina
(65+) u ukupnoj populaciji mogao snazno povecati (s 18% na
30%), a udio stanovnistva starijeg od 80 godina na kraju projek-
cijskog razdoblja (povecanje s 4% na 11%) gotovo izjednadciti
s udjelom mladeg stanovnistva (0 — 14). Starenje ¢e rezultirati
smanjenjem udjela stanovnistva u radnoj dobi (15 — 64) te bi u
skladu s opisanim kretanjima moglo doc¢i do znatnog povecanja
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Slika 1. Stanovnistvo po dobnim skupinama i spolu

Slika 2. Dekompozicija rasta potencijalniog BDP-a
osnhovni scenarij
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demografske ovisnosti starijeg stanovnistva', s 27,3% na ¢ak
52,3%. Odnosno, to bi znacilo da bi na svakog stanovnika stari-
jeg od 65 godina do$le samo dvije osobe u radnoj dobi, dok je u
2013. taj omjer bio oko jedan naprama cCetiri. Hrvatska po ovim
trendovima nije iznimka u EU-u. Ocekuje se tako da ée u 2060.
godini EU u cjelini imati malo veci broj stanovnika nego u 2013.,
no uz znatno starenje stanovnistva. Pritom se za oko polovinu
Clanica o¢ekuje pad broja stanovnika, dok bi smanjenje stanov-
niStva u radnoj dobi i povec¢anje udjela starijeg stanovnis§tva mo-
glo obiljeziti sve zemlje ¢lanice.

Smanjenje stanovnistva u radnoj dobi ogranicit ¢e rast po-
tencijalnog BDP-a u nadolaze¢em razdoblju. EK ocekuje kako bi
prosjecni rast potencijalnog BDP-a u Hrvatskoj u razdoblju 2013.
- 2060. mogao iznositi 1,4%, Sto je na razini prosjeka zemalja
¢lanica EU-a, ali i nesto nize od vecine zemalja Srednje i Istocne
Europe. Pritom bi se stopa rasta mogla povecavati do 2035. i
dosegnuti 2,1%, nakon ¢ega se ocekuje njezino postupno sma-
njenje na samo 1,0% u 2060. Rast potencijalnog BDP-a pritom
u cijelosti proizlazi iz oGekivanog rasta proizvodnosti rada, dok
¢e doprinos faktora rada rastu BDP-a biti negativan. U€inke ne-
povoljnih demografskih promjena djelomice ¢e ublaziti visSe oce-
kivane stope zaposlenosti. Navedeno djelomi¢no odrazava rast
stope participacije koja bi se za dobnu skupinu 15 — 64 mogla
povecati za 1,5 postotnih bodova, na 65,2%, ¢ime bi, medutim,
i nadalje ostala jedna od najnizih u EU-u. Povecanje stope parti-
cipacije ponajvise je posljedica rasta stopa participacije starijeg
dijela stanovni$tva u radnoj dobi, i to poglavito Zena, $to je dje-
lomice povezano s u¢inkom povecanja zakonske dobi umirovlje-
nja. Osim toga, rast stope zaposlenosti odrazava i pretpostavku
o postupnom padu stope nezaposlenosti do 2040., nakon ¢ega
se ocekuje da bi se ona mogla zadrzati na razini od 7,5%.

Opcenito, starenje stanovnistva stvara znatne pritiske na jav-
ne financije, zbog uvecanih troSkova za mirovine i zdravstvo.
Medutim, u Hrvatskoj bi se zbog trenutno vaze¢ega mirovin-
skog sustava ukupni tzv. dobno uvjetovani rashodi promatrani
kao udjeli u BDP-u trebali smanijiti. Kako bi se ocijenio utjecaj
starenja stanovnistva na javne financije Radna skupina za stare-
nje stanovnistva Vije¢a za ekonomsku politiku Europske komisije
analizira rashode za mirovine, zdravstvo, dugoro¢nu zdravstve-
nu zatitu i obrazovanje kao Cetiri osnovne kategorije javnih ras-
hoda koje su pod izravnim utjecajem demografskih promjena te

1 Omijer stanovnistva starijeg od 65 godina i stanovni$tva u radnoj dobi

naknade za nezaposlene®. Analize pokazuju kako bi u Hrvatskoj
moglo doéi do zamijetljivog rasta rashoda za zdravstvo (izraze-
no u postocima BDP-a), $to je posljedica Cinjenice da je stariji
dio populacije ujedno veci korisnik zdravstvene zastite.* S druge
strane, rashodi za mirovine, unato¢ nepovoljnim demografskim
kretanjima, mogli bi se smanijiti za gotovo 4% BDP-a, na 6,9%
BDP-a. Naposljetku, o¢ekivano smanjenje nezaposlenosti te pad
mladeg dijela populacije smanjit ¢e rashode za nezaposlene i
obrazovanje.

Kako bi se detaljnije analiziralo $to utjeCe na pad rashoda za
mirovine u Hrvatskoj, osnovni identitet koji odreduje visinu izda-
taka za mirovine (rashodi za mirovine = broj umirovljenika x pro-
sje€na mirovina), moguce je razdijeliti na sljedece Cinitelje; stopu
ovisnosti stanovnistva (pokazuje ucinke promjena u strukturi sta-
novnistva, odnosno starenja stanovnistva, a rac¢una se kao omjer
broja osoba starijih od 65 godina i stanovnistva u dobi izmedu
20 i 64 godine), stopu pokrivenosti (pokazuje udio osoba koji pri-
ma mirovinu u populaciji iznad 65 godina starosti), u¢inak trzista
rada (prikazuje ucinak kretanja na trzi$tu rada na rashode za mi-
rovine te se sastoji od tri potkomponente (i) stope zaposlenosti,
(i) radne intenzivnosti — sati rada osoba u radnoj dobi, i (iii) pro-
duljenja radnog vijeka iznad 65 godina — odnos odradenih radnih
sati stanovnisStva u dobi 20 - 64 i 20 — 74) te ucinak relativne
visine mirovine ili tzv. u€inak korisnosti (odrazava kretanje omjera
prosje€ne mirovine i prosjecne place).

Pojedinacni doprinosi spomenutih Cinitelja promjeni rashoda
za mirovine u postocima BDP-a prikazani su u Tablici 1. Moze
se primijetiti kako bi starenje stanovniStva koje se ogleda u po-
vecanju stope ovisnosti moglo povecati rashode za mirovine u
sliedecih pedesetak godina za 6,4 postotna boda. Ucinak stope
pokrivenosti trebao bi biti negativan, $to se moZe povezati s po-
vec¢anjem dobi za odlazak u mirovinu za muskarce i zene te ta-
koder zbog manjega o¢ekivanog broja invalidskih mirovina. U¢i-
nak trzita rada takoder bi trebao smanijiti rashode za mirovine
kao udio u BDP-u kroz pozitivan utjecaj na BDP, to je posljedica
vecih oCekivanih stopa zaposlenosti te produljenja radnog vijeka

2 Projekcija rashoda za nezaposlene nije izravno povezana s demografskim
promjenama, vec¢ indirektno preko projekcije kretanja radne snage i stope
nezaposlenosti.

3 Rashodi za zdravstvo ovise o nizu ¢initelja koji utje¢u na ponudu i potra-
Znju za zdravstvenim uslugama, te EK obi¢no uz osnovni scenarij provodi
i nekoliko alternativnih scenarija. Svi upucuju na to kako bi rashodi za
zdravstvo u Hrvatskoj trebali u buducnosti vidljivo rasti.
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Tablica 1. Doprinosi pojedinih Cinitelja promjeni udjela rashoda za mirovine u BDP-u u razdoblju 2013. - 2060.

Stopa

Ucinak
korisnosti

Stopa

ovisnosti . .
pokrivenosti

stanovnistva

Produljenje
radnog vijeka
iznad 65

Stopa Rezidual®

zaposlenosti | intenzivnost

Rashodi za

A 10,8 6,4
mirovine

-1,7

2 Dio koji se ne moze objasniti navedenim Ciniteljima
Izvor: EK

Slika 3. Promjena dobno uvjetovanih rashoda i naknada za
nezaposlene (2013. - 2060.)
osnovni scenarij
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nakon 65 godina starosti. No, najveci uc¢inak na pad javnih ras-
hoda za mirovine moglo bi imati kretanje relativne visine mirovine
koja se isplacuje iz prvog stupa mirovinskog osiguranja (odno-
sno iz drzavnog proracuna), $to je posljedica trenutno vazecega
mjeSovitoga mirovinskog sustava.

U vecini zemalja ¢lanica EU-a dobno uvjetovani rashodi tre-
bali bi se povecati (Slika 3.). Pritom se Hrvatska isti¢e kao zemlja
u kojoj se oCekuje najvece smanjenje ovih rashoda. Razlike iz-
medu Hrvatske i vecine ostalih ¢lanica EU-a ponajprije proizla-
ze iz projiciranih kretanja javnih rashoda za mirovine, $to odra-
Zava razlike u mirovinskim sustavima i donesenim reformama.

Medutim, valja naglasiti da unato¢ padu javnih izdataka za miro-
vine, prvi stup mirovinskog osiguranja ni nadalje nece biti finan-
cijski uravnotezen s obzirom na to da se o¢ekuje kako bi uplate
u proracun na osnovi socijalnih doprinosa za mirovinsko osigu-
ranje mogle iznositi 5,6% BDP-a. Pritom posebno zabrinjava ¢i-
njenica kako se ocekuje daljnje pogorsavanje vec izrazito nepo-
voljnog odnosa broja umirovljenika i zaposlenih te bi u 2060. na
svakog umirovljenika mogao doc¢i samo jedan zaposleni, sto bi
mogao biti jedan od najnizih omjera u EU-u.

Osim toga, Hrvatska bi se mogla suo€iti s ozbiljnim proble-
mima povezanima s primjereno$éu (dostatno$éu) mirovina, ¢ak
i kada se u obzir uzmu potencijalna primanja iz drugog stupa.
U najnovijem lzvje$c¢u o primjerenosti mirovina naglaseno je ka-
ko, osim financijske odrzivosti, mirovinski sustav mora osigu-
rati i primjerenost buducih mirovina, odnosno dohodak koji ¢e
omoguciti primjeren zivotni standard umirovljenika i zastititi ih
od rizika siromastva. Jedan od glavnih pokazatelja primjereno-
sti mirovina je tzv. stopa zamjene, koja obi¢no mjeri odnos prve
mirovine i posljednje place, to jest pokazuje u kojoj ¢e mjeri mi-
rovina zamijeniti prijaSnje zarade i time sluzi kao aproksimacija
za to kako odlazak u mirovinu utje€e na zivotni standard pojedi-
ne osobe. Prosje¢na bruto (ukljucuje poreze i doprinose) stopa
zamjene mogla bi se u Hrvatskoj u razdoblju do 2060. znatno
smanijiti s ionako niske razine. Tako je u 2013. stopa zamjene
iznosila 27,9%, a do 2060. mogla bi pasti na 20,7%. Pad je pri-
tom posljedica smanjenja stope zamjene u sklopu prvog stupa,
Sto bi samo djelomic¢no trebalo biti nadoknadeno primanjima iz
drugog stupa mirovinskog osiguranja. Nadalje, u IzvjeS¢u o pri-
mijerenosti mirovina prikazane su teorijske stope zamjene za Ce-
tiri temeljna hipotetska radnika te rezultati upucuju na sli¢ne za-
kljuke. Tako su izraCuni napravljeni za hipotetskog radnika koji:
(i) radi puno radno vrijeme u neprekinutom stazu od 40 godina
te ulazi na trziste rada s 25 i izlazi s trziSta rada sa 65 godina,

Slika 4. Neto stope zamjene u 2013. i 2053.
razli¢iti scenariji

Slika 5. Neto stope zamjene u EU-u u 2053. - scenarij 40 g.
do zakonske dobi umirovljenja
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(i) radi u neprekinutom stazu od 40 godina do zakonske dobi
za umirovljenje, (iii) radi od 25 do zakonske dobi za umirovlje-
nje*, i (iv) ima radni vijek u skladu s procjenama o prosje¢noj dobi
ulaska i izlaska s trzista rada u lzvjescéu o starenju stanovnistva.
Pretpostavljeno je da radnik tijekom cijelog radnog vijeka prima
placu u visini prosjecne plaée u zemlji. Na Slici 4. prikazani su
izracuni neto (ne uklju€uju poreze i doprinose) stopa zamjene za
navedene slu¢ajeve te valja napomenuti kako je njihova razina
povoljnija od bruto stopa zamjene, $to se moze povezati s razli-
kama u oporezivanju placa i mirovina. Sva Cetiri scenarija poka-
zuju kako se neto teorijska stopa zamjene u Hrvatskoj u sljede-
¢ih Cetrdesetak godina znatno smanjuje te bi u 2053. mogla biti
jedna od najnizih u EU-u.

Kretanje ukupnih dobno uvjetovanih rashoda naposljetku bi
moglo dovesti do preokretanja trenda rastu¢ega javnog duga i
njegova postupnog smanjivanja prema kraju projekcijskog hori-
zonta. Ipak, u sljedec¢ih 20 godina u slu¢aju izostanka dodatnih
usteda dug bi mogao nastaviti rasti zbog nepovoljnog odnosa
kamatne stope na javni dug i stope gospodarskog rasta. Na Slici
6. prikazano je ocijenjeno kretanje duga opce drzave za Hrvatsku
do 2060. slijededi pristup EK-a iz Izvijeséa o odrzivosti javnih fi-
nancija za 2012. te koriStenjem navedenih projekcija iz Izvje$c¢a
o starenju stanovnistva te Jesenskog izvjeSc¢a za 2015. godinu
EK-a. Za dugoroc¢ne projekcije prihoda i rashoda koje nisu pod
izravnim utjecajem demografskih promjena pretpostavlja se da
¢e njihov udio u BDP-u ostati konstantan nakon posljednje godi-
ne za koju su napravljene detaljne fiskalne projekcije.® Za inflaciju
i realnu kamatnu stopu pretpostavlja se da ¢e u dugom roku biti
konstantne te da ¢e iznositi 2% odnosno 3%. Tako EK oc¢ekuje
da bi primarni strukturni saldo u 2017. mogao biti gotovo urav-
notezen, a da bi dug opce drzave u Hrvatskoj na kraju iste godi-
ne mogao iznositi 92,9% BDP-a. Gotovo uravnotezeni primarni
strukturni saldo mogao bi se zadrzati do 2030. s obzirom na to
da bi smanjenje rashoda za mirovine, obrazovanje i nezaposlene

4 Zakonska dob za odlazak u mirovinu za Zene postupno se povecava do
2038., kada c¢e iznositi 67 godina. Zakonska dob za odlazak u mirovinu
za muskarce povecat ¢e se u razdoblju 2030. — 2038. sa 65 na 67 godina.

5 lzuzetak su prihodi od imovine i prihodi od oporezivanja mirovina. Ova
analiza pretpostavlja da oni ostaju konstantni. S druge strane, uzeto je u
obzir da ¢e se prihodi od socijalnih doprinosa za mirovinsko osiguranje
smanjiti s obzirom na to da ¢e s vremenom biti sve manje osiguranika
iz staroga mirovinskog sustava, a sve vise onih koji uplacuju 15% svoje
bruto place, te ¢e doci do pada ukupnog iznosa socijalnih doprinosa u
drzavni proraéun.

Slika 6. Kretanje duga opce drzave
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mogao ponistiti rast rashoda za zdravstvo, nakon ¢ega bi primar-
ni strukturni saldo trebao prijeci u viSak i postupno se povecavati
do kraja projekcijskog horizonta. Medutim, dug opcée drzave mo-
gao bi se poceti smanjivati tek nakon 2035., kada bi mogao do-
segnuti 120% BDP-a, Sto je posljedica bitno nizega o¢ekivanoga
gospodarskog rasta od kamatne stope na javni dug.

Spomenute analize pokazuju kako bi se nositelji ekonomske
politike mogli suo€iti s velikim izazovima u smislu postizanja fi-
skalne i socijalne odrzivosti javnih financija. Jedan od najvecih
izazova za nositelje ekonomske politike u kontekstu fiskalnih
ucinaka starenja stanovnistva bit e postizanje ravnoteze izme-
du odrzivosti mirovinskog sustava i primjerenih mirovina. U tu
svrhu posljednjih su godina donesene mjere kako bi se to posti-
glo, kao $to je poticanje duljega radnog vijeka, no projekcije iz
spomenutih izvijeSéa Europske komisije upucuju na to kako c¢e
biti potrebni dodatni napori. Osim toga, projicirano kretanje broja
umirovljenika i zaposlenih govori o tome da postoji izrazen rizik
da mirovinski sustav ne¢e moci osigurati visoke stope zamjene,
pa je potrebno promicati svijest gradana o nuznosti dodatne pri-
vatne Stednje, kako bi si, koliko je to moguce, sami osigurali dio
primanja u mirovini.
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Klasifikacija i iskazivanje podataka o potrazivanjima i obvezama

Hrvatska narodna banka u svojim statistikama zapocela je s
primjenom standarda ESA 2010, $to ujedno podrazumijeva i re-
viziju povijesnih podataka koji su proizvedeni u skladu sa stan-
dardom ESA 1995. Primjena standarda ESA 2010 odnosi se na
statistiku odnosa s inozemstvom (tablice platne bilance, stanja
inozemnih ulaganja i inozemnog duga), na statistiku duga opce
drzave te na podrucje monetarne statistike. Uvodenje standarda
ESA 2010 za statistiku odnosa s inozemstvom samo je dio $ireg
paketa promjena koji je obuhvacen uvodenjem metodologije koju
propisuje Prirucnik za platnu bilancu (Balance of Payments and
International Investment Position Manual), 6. izdanje (BPM6).

Primjena standarda ESA 2010, izmedu ostalog, donosi pro-
mjene u dijelu sektorske klasifikacije institucionalnih jedinica.
Tako Ce se sektorska klasifikacija protustranaka obavljati u skla-
du s Odlukom o statisti¢koj klasifikaciji institucionalnih sekto-
ra koju objavljuje Drzavni zavod za statistiku (DZS), a koja se
temelji na Europskom sustavu nacionalnih racuna (ESA 2010).
Ova je sektorizacija obvezatan statisti¢ki standard Europske uni-
je te je uskladena s temeljnim medunarodnim statistickim stan-
dardom — Sustavom nacionalnih ra¢una (SNA 2008).

Tablica 1. Prikaz sektora u skladu sa sektorizacijom prema ESA-i
2010

Sektorizacija prema ESA-i 2010

Nefinancijska drustva

Javna nefinancijska drustva
Domaca privatna nefinancijska drustva
Nefinancijska drustva pod inozemnom kontrolom

Financijska drustva

Monetarne financijske institucije
Sredisnja banka
Druge monetarne financijske institucije
Drustva koja primaju depozite osim sredi$nje banke (Kreditne institucije)
Novéani fondovi

Financijska drustva, osim monetarnih financijskih institucija i osiguravajucih
drustava i mirovinskih fondova (Druga financijska drustva)

Investicijski fondovi osim novéanih fondova

Drugi financijski posrednici, osim osiguravajucih drustava i mirovinskih
fondova (Drugi financijski posrednici)

Pomocne financijske institucije

Vlastite financijske institucije i zajmodavci
Osiguravajuca drustva
Mirovinski fondovi

Opca drzava

Sredisnja drzava
Regionalna drzava

Lokalna drzava

Fondovi socijalne sigurnosti

Kucanstva

Neprofitne institucije koje sluze ku¢anstvima

Inozemstvo

Podaci o potrazivanjima i obvezama klasificiraju se prema in-
stitucionalnim sektorima i financijskim instrumentima.

Sektor nefinancijska dru$tva obuhvaca javna nefinancijska
drustva, domaca privatna nefinancijska drustva i nefinancijska
drustva pod inozemnom kontrolom. Ovamo ulaze sve institucio-
nalne jedinice koje zadovoljavaju kriterije propisane sektorskom
klasifikacijom institucionalnih jedinica za pripadni podsektor.
Nefinancijska drustva sastoje se od institucionalnih jedinica koje
su neovisni pravni subjekti i trzi$ni proizvodadi te Cija je glavna
aktivnost proizvodnja dobara i (ili) nefinancijskih usluga.

Najvece promjene odnose se na sektor financijska drustva.

Sektor financijskih drustava obuhvaca sljedece podsektore:
monetarne financijske institucije, druga financijska drustva, osi-
guravajuca drustva i mirovinske fondove.

Monetarne financijske institucije ¢ine sredi$nja banka i dru-
ge monetarne financijske institucije. Sredi$nja banka je Hrvat-
ska narodna banka. Druge monetarne financijske institucije di-
jele se na drustva za primanje depozita osim sredi$nje banke i
novcane fondove. Drustva koja primaju depozite osim sredi$nje
banke jesu kreditne institucije (banke, Stedne banke i stambe-
ne Stedionice). Kreditne institucije jesu institucije kojima je Hr-
vatska narodna banka izdala odobrenje za rad u skladu sa Za-
konom o kreditnim institucijama. U sektor kreditnih institucija
ne ukljuCuju se banke u likvidaciji i banke u stecaju. Novcani
fondovi obuhvadaju sva financijska drustva i kvazidrustva, osim
onih razvrstanih u podsektor sredi$nje banke i kreditnih institu-
cija, koja poglavito obavljaju financijsko posredovanje. Njihovo
poslovanje sastoji se od izdavanja udjela te ulaganja ponajprije u
kratkoro¢ne duznicke instrumente, depozite i udjele ili jedinice
novcéanih fondova. Ulagacki cilj im je odrzavanje glavnice fonda i
ostvarivanje prinosa u skladu s kamatnim stopama instrumenata
trziSta novca.

Druga financijska drustva sastoje se od investicijskih fondova
osim nov¢anih fondova, drugih financijskih posrednika, pomo¢-
nih financijskih institucija i vlastitih financijskih institucija i za-
jmodavaca.

Investicijski fondovi osim nov¢anih sastoje se od svih oblika
kolektivnog ulaganja, osim onih razvrstanih u podsektor novéa-
nih investicijskih fondova, a koji prije svega obavljaju financijsko
posredovanje. Njihovo poslovanje sastoji se od izdavanja udjela
ili jedinica u investicijskim fondovima koji nisu bliski supstituti
za depozite i, za vlastiti raun, ulaganja pretezno u dugoro¢nu
financijsku imovinu.

Drugi financijski posrednici jesu institucije ¢ija je glavna ak-
tivnost financijsko posredovanje preuzimanjem obveza koje nisu
u obliku novca, depozita i bliskih supstituta depozita. To su, pri-
mjerice, drustva za lizing, faktoring-drustva, banke u likvidaciji,
banke u stecaju, kreditne unije i sl.

Pomocéne financijske institucije jesu institucije Cija je glavna
aktivnost pruzanje pomoénih financijskih poslova, a obuhvacaju,
primjerice, burze, mjenjacnice, financijska regulatorna tijela, po-
srednike i zastupnike u osiguranju, investicijska drustva, drustva
za upravljanje investicijskim i mirovinskim fondovima, SKDD,
Hanfu, Finu i sl.

Vlastite financijske institucije i zajmodavci obuhvacaju finan-
cijska drustva i kvazidrustva koja se ne bave ni financijskim po-
sredovanjem ni pruzanjem pomocénih financijskih usluga te veci-
na njihove aktive ili pasive nije predmet transakcija na otvorenim
trziStima. Primjerice, to su: a) jedinice kao pravni subjekti poput
zaklada, ostavina, ra¢una agencija ili drustava koji postoje samo
na papiru; b) holding drustva koja imaju kontrolnu razinu udjela
u grupaciji drustava kéeri i ¢ija je glavna aktivnost vlasnistvo nad
grupacijom bez upravljanja i pruzanja bilo kakvih daljnjih usluga
drustvima u grupaciji; ¢) subjekti posebne namjene koji se kvali-
ficiraju kao institucionalne jedinice i skupljaju sredstva na otvo-
renom trziStu radi njihova koriStenja od strane drustva majke; d)
jedinice koje razli¢itim klijentima pruzaju financijske usluge is-
kljucivo vlastitim sredstvima ili sredstvima sponzora i preuzima-
ju financijski rizik neisplate duga, primjer su zajmodavci, drus-
tva koja uzajmljuju studentima ili za vanjsku trgovinu iz sredsta-
va dobivenih od sponzora poput drzavne jedinice ili neprofitne
ustanove te zalagaonice koje se veéinom bave uzajmljivanjem i
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e) drzavni fondovi posebne namjene, poznati kao drzavni fondo-
vi bogatstva (engl. Sovereign Wealth Funds), ako se klasificiraju
kao financijska drustva.

Osiguravajuca drustva sastoje se od svih financijskih drustava
i kvazidrustava koja se poglavito bave financijskim posredova-
njem s ciljem dijeljenja rizika uglavnom u obliku izravnog osigu-
ranja ili reosiguranja.

Mirovinski fondovi sastoje se od svih financijskih i kvazidru-
Stava koja prije svega obavljaju poslove financijskog posredo-
vanja s ciljem dijeljenja drustvenih rizika i potreba osiguranika
(socijalno osiguranje). Mirovinski fondovi kao oblici socijalne
sigurnosti osiguravaju dohodak u mirovini te ¢esto mirovine na-
kon smrti i invalidnosti.

Sektor opéa drzava sastoji se od institucionalnih jedinica ko-
je su netrzi$ni proizvodaci Cija je proizvodnja namijenjena indi-
vidualnoj i zajednickoj potros$nji, a koje se financiraju obveznim
placanjima jedinica koje pripadaju drugim sektorima, te od insti-
tucionalnih jedinica koje ponajprije provode preraspodjelu naci-
onalnog dohotka i bogatstva.

Sastoji se od podsektora srediSnje drzave, regionalne drza-
ve, lokalne drzave i fondova socijalne sigurnosti. Sredi$nja drza-
va obuhvaca tijela drzavne uprave (ministarstva, drzavne urede
Vlade Republike Hrvatske, drzavne upravne organizacije i urede
drzavne uprave u Zupanijama), ali i Hrvatske autoceste (od si-
jeénja 2008.), Autocestu Rijeka — Zagreb, Hrvatske ceste, Hr-
vatske vode, HRT, HZ Infrastrukturu, HROTE, HAMAG-BI-
CRO, HERA-u, DAB i Hrvatsku banku za obnovu i razvitak.

Fondovi socijalne sigurnosti obuhvadaju Hrvatski zavod za
mirovinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zdravstveno osigura-
nje i Hrvatski zavod za zaposljavanje. Lokalna drzava obuhvaca
jedinice lokalne i podrucne (regionalne) samouprave te instituci-
onalne jedinice koje osniva i kontrolira lokalna drzava. U RH ne
postoji podsektor regionalne drzave.

Sektor kuéanstva sastoji se uglavnom od pojedinaca potro-
$aca, ali i od pojedinaca potrosaca i poduzetnika (trzi$nih proi-
zvodaca). Ovaj sektor ukljuduje i pojedince ili grupe pojedinaca
u ulozi proizvodaca dobara i nefinancijskih usluga za iskljucivo
vlastitu finalnu uporabu.

Sektor neprofitne institucije koje sluze ku¢anstvima sastoji
se od neprofitnih institucija koje su zasebni pravni subjekti, koje
sluze kucanstvima i koje su privatni netrzi$ni proizvodaci. Nji-
hovi su glavni izvori dobrovoljni prilozi kucanstava u gotovini ili
u naravi u njihovoj ulozi potrosaca te uplate sredstava drzave i
vlasnicki dohoci.

Sektor inozemstvo je grupa jedinica bez karakteristiCnih
funkcija i izvora; sastoji se od nerezidentnih jedinica koje obav-
ljaju transakcije s rezidentnim institucionalnim jedinicama ili
imaju druge ekonomske veze s rezidentnim jedinicama. Njihovi

racuni omogucavaju opci pregled ekonomskih veza izmedu na-
cionalnoga gospodarstva i inozemstva. Ovdje su ukljucene i in-
stitucije Europske unije i medunarodne institucije. Sektor ino-
zemstvo obuhvaca strane fizicke i pravne osobe.

Zbog promjene sektorizacije obavljena je revizija svih sta-
tistiCkih serija u podacima prikazanima u tablicama skupine
H. Gospodarski odnosi s inozemstvom i Tablici 13: Dug opce
drzave. U tablicama od A do G Statisti¢kog pregleda izvr-
Sena je revizija svih statistickih serija, i to: od 31. prosinca
2010. u dijelu koji se odnosi na sektorsku klasifikaciju insti-
tucionalnih jedinica, od 30. lipnja 2006. u dijelu koji se od-
nosi na promjenu metodoloskog tretmana kunskih pozicija
s valutnom klauzulom i od 31. prosinca 2011. u dijelu koji
se odnosi na prosirenje obuhvata drugih monetarnih financij-
skih institucija (ukljucivanje nov¢anih fondova). Zapocinje se
s objavom podatka u tablicama skupine E.

U tablicama skupina A do G do studenoga 2010. sektorska
klasifikacija institucionalnih jedinica temelji se na sektorizaciji
propisanoj Odlukom o kontnom planu za banke, a podaci se za-
snivaju na izvjeStajnom sustavu u skladu s Odlukom o statistic-
kom izvje$¢u banke. Od prosinca 2010. sektorska klasifikacija
protustranaka obavlja se u skladu s Odlukom o statisti¢koj kla-
sifikaciji institucionalnih sektora koju je objavio DrZavni zavod
za statistiku (DZS), a koja se temelji na Europskom sustavu na-
cionalnih racuna (ESA 2010). Podaci se zasnivaju na izvjestaj-
nom sustavu u skladu s Odlukom o statisti¢kom i bonitetnom
izvjesivanju.

U tablicama od A1 do D12 svi podaci o potrazivanjima i ob-
vezama odnose se na stanje na kraju razdoblja, a u tablicama
D1 i D5 i na mjeseCne neto transakcije. Vrijednost transakcija
tijekom izvjestajnog razdoblja izradunava se kao razlika izmedu
stanja financijskih pozicija na kraju razdoblja (tekuceg i pret-
hodnog mjeseca) prilagodenih za kretanje tecaja, revaluacije i
reklasifikacije. Revaluacije obuhvacaju otpise kredita i cjenov-
ne prilagodbe vrijednosnih papira. Reklasifikacije obuhvacaju
promjene u stanjima bilanca nastale zbog promjena u sastavu i
strukturi populacije monetarnih financijskih institucija (npr. ne-
stanka izvjeStajne jedinice iz izvjeStajne populacije zbog likvida-
cije ili steCaja), promjena u klasifikaciji financijskih instrumenata
ili promjena u statistickim definicijama.

Devizne stavke iskazuju se u kunskoj protuvrijednosti prema
srednjem teCaju Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja. U
tablicama u kojima postoji podjela na kunske i devizne stavke
devizne stavke ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu.
Sve se stavke iskazuju na bruto nacelu (tj. prije umanjenja za
iznose ispravaka vrijednosti).
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A. Monetarni i kreditni agregati
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Tablica Al: Monetarni i kreditni agregati ¢ U tablici se u
stupcima iskazuju podaci o nekim osnovnim monetarnim i kre-
ditnim agregatima te njihove mjeseéne stope rasta.

U veljaci 2015. provedena je revizija svih monetarnih agre-
gata, i to: od 31. prosinca 2010. u dijelu koji se odnosi na sek-
torsku klasifikaciju institucionalnih jedinica i promjenu metodo-
loskog tretmana kunskih pozicija s valutnom klauzulom i od 31.
prosinca 2011. u dijelu koji se odnosi na prosirenje obuhvata
drugih monetarnih financijskih institucija (uklju¢ivanje nov¢anih
fondova).

Primarni novac u cijelosti je preuzet iz Bilance Hrvatske na-
rodne banke (Tablica C1).

Novcana masa M1 definirana je jednako kao i istoimena stav-
ka u Konsolidiranoj bilanci monetarnih financijskih institucija
(Tablica B1) te obuhvada gotov novac izvan kreditnih instituci-
ja, depozite ostalih financijskih institucija kod Hrvatske narodne
banke te depozitni novac kod kreditnih institucija.

Ukupna likvidna sredstva M4 obuhvacaju nov€anu masu M1,
Stedne i oroCene depozite, devizne depozite, obveznice i instru-
mente trZiSta novca te izdane udjele novcanih fondova (navede-
ne komponente preuzete su iz Bilance monetarnih financijskih
institucija (Tablica B1).

Neto domacda aktiva definirana je kao razlika izmedu uku-
pnih likvidnih sredstava i inozemne aktive (neto).

Do studenoga 2010. plasmani su potraZivanja banaka i stam-
benih Stedionica od ostalih domacdih sektora, ostalih bankarskih
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institucija i nebankarskih financijskih institucija.

Od prosinca 2010. plasmani su potraZivanja kreditnih insti-
tucija od ostalih domacih sektora, ostalih financijskih posredni-
ka, pomo¢nih financijskih institucija i osiguravajucih drustava te
mirovinskih fondova.

Od studenoga 2015. godine Hrvatska narodna banka zapo-
¢inje s objavom monetarnih agregata prema definiciji Europske
sredi$nje banke.

Monetarni agregati obuhvacaju novCane obveze monetarnih
financijskih institucija prema ostalim rezidentima, iskljucujudi
sredi$nju drzavu.

Monetarni agregat M1 (najuzi monetarni agregat) obuhva-
¢a gotovinu u optjecaju i prekonoéne depozite u kunama i stra-
noj valuti. Prekonoéni depoziti obuhvacaju transakcijske racune
(ukljuCujudi i ograniCene depozite), Stedne depozite i prekono¢-
ne kredite.

Monetarni agregat M2 (Siri monetarni agregat) obuhvaca
monetarni agregat M1, orocene depozite u kunama i stranoj va-
luti s izvornim dospijeCem do (ukljuéujuci) dvije godine (uklju-
¢ujudi i primljene kredite osim prekonoénih kredita i kredita na
osnovi repo poslova) te depozite u otkaznom roku do (ukljucu-
juci) tri mjeseca.

Monetarni agregat M3 (najiri monetarni agregat) obuhvaca
monetarni agregat M2, kredite na osnovi repo poslova, izdane
udjele novéanih fondova i izdane vrijednosne papire s izvornim
dospije¢em do (ukljucujudi) dvije godine.
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Tablica B1: Konsolidirana bilanca monetarnih financijskih institucija®
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 41.868,6  31.171,3  47.451,0 62.323,7 75.121,6 75.6145 75.0652 925755  95.0252
2. Plasmani 276.273,5 303.669,9 300.540,9 295.940,9 295.996,1 297.031,1 299.502,4 296.241,4 294.774,0
20 ;Z:f:;":ﬁ”gﬁ;g)sredié”je Czaveliffordevalsecialne 307092 46.307,3 584543 551681 589915 577367 628927 625082 63.117,4
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 241.270,0 251.964,1 236.414,5 234.117,8 229.571,6 232.499,9 229.554,3 226.069,8 224.825,7
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija
2.4. Potrazivanja od nebankarskih financijskih institucija
2.5. fPocr»]tcr;'il)ivi;r:lnja od investicijskih fondova osim novéanih 3842 358,1 3045 322.7 336,2 4075 416,8 4183 409,2
2.6. Potrazivanja od drugih financijskih posrednika 2.292,0 3.869,5 4.017,4 4.322,3 5.016,2 4.868,3 5.190,2 4.954,6 4.911,0
2.7. Potrazivanja od pomocnih financijskih institucija 963,7 1.033,1 1.068,4 1.247,7 1.335,7 1.2414 1.219,7 1.224,9 1.150,0
2.8. :)féiivi;anja od osiguravajucih drustava i mirovinskih 654,3 1378 261,8 762.4 744.9 277.3 228,6 1.065,7 360,7
Ukupno (1+2) 318.142,1 334.841,2 347.991,9 358.264,5 371.117,7 372.645,6 374.567,6 388.816,9 389.799,2
PASIVA
1. Nov¢ana masa 47.9741 51.489,3 5193855 57.897,8 63.437,3 609128 67.1089 69.378,6  68.934,1
2. Stedni i oro¢eni depoziti 29.142,0  33.676,8 31.689,8  33.407,1 34.471,8  35.033,7 346186 359896 358193
3. Devizni depoziti 154.697,9 152.197,1 160.443,7 162.656,3 164.866,6 164.752,2 162.740,5 171.767,8 172.692,3
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 988,6 1.728,7 2.412,0 1.995,3 2.161,3 2.266,0 1.582,0 2.063,6 2.046,8
5. Udjeli nov¢anih fondova 6.863,4 8.257,6 8.970,5 8.368,1 8.227,0 9.508,7 8.181,1 8.289,7
6. Ograni¢eni i blokirani depoziti 3.580,9 3.399,7 5.274,1 4.718,4 3.216,1 3.533,2 3.794,5 4.258,6 3.969,6
7. Ostalo (neto) 81.758,6  85.486,2 879762  88.619,1 94.596,5 97.920,7 952194 97.177,5  98.047,5
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 318.142,1 334.841,2 347.991,9 358.264,5 371.117,7 372.645,6 374.567,6 388.816,9 389.799,2

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredisnje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljuCuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove. ® Potrazivanja od ostalih domacih sektora smanjila su se u prosincu 2012. za 5,6 mird. kuna. To smanjenje u potpunosti
je bilo posljedica transakcija jedne kreditne institucije koja je, s ciliem smanjenja djelomi¢no nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana, prenijela ukupno 5,6 mird. kuna svojih

potrazivanja na drustvo u indirektnom vlasnistvu banke majke.

Tablica B1: Konsolidirana bilanca monetarnih financijskih in-
stitucija * Bilanca monetarnih financijskih institucija prikazuje
konsolidirane podatke iz Bilance Hrvatske narodne banke (Ta-
blica C1) i Konsolidirane bilance drugih monetarnih financijskih
institucija (Tablica D1).

U ozujku 2013. provedena je revizija svih stavki od srpnja
1999. nadalje tako da su podacima, uz Hrvatsku narodnu ban-
ku, banke i Stedne banke, obuhvadene i stambene $tedionice. U
veljadi 2015. provedena je revizija svih podataka, i to: od 31.
prosinca 2010. u dijelu koji se odnosi na sektorsku klasifikaci-
ju institucionalnih jedinica i promjenu metodoloskog tretmana
kunskih pozicija s valutnom klauzulom i od 31. prosinca 2011.
u dijelu koji se odnosi na prosirenje obuhvata drugih monetarnih
financijskih institucija (ukljuc¢ivanje nov¢anih fondova). U lipnju
2015. provedena je revizija svih podataka od 30. lipnja 2006. u
dijelu koji se odnosi na promjenu metodoloskog tretmana kun-
skih pozicija s valutnom klauzulom.

Inozemna aktiva (neto) jest razlika izmedu zbroja inozemnih
aktiva Hrvatske narodne banke i drugih monetarnih financijskih
institucija i zbroja inozemnih pasiva Hrvatske narodne banke i
drugih monetarnih financijskih institucija.

Plasmani su zbroj odgovarajucih stavki iz Bilance Hrvatske
narodne banke i Konsolidirane bilance drugih monetarnih finan-
cijskih institucija, s tim da su potraZivanja od sredi$nje drzave
iskazana neto, tj. umanjena za depozite sredi$nje drzave kod Hr-
vatske narodne banke i kod drugih monetarnih financijskih in-
stitucija.

Novcana masa je zbroj gotovog novca izvan kreditnih insti-
tucija, depozita ostalih financijskih institucija kod Hrvatske na-
rodne banke i depozitnog novca kod kreditnih institucija (stavka
Depozitni novac iz Konsolidirane bilance drugih monetarnih fi-
nancijskih institucija, Tablica D1).

Stavke Stedni i oro&eni depoziti, Devizni depoziti te Obve-
znice i instrumenti trzi$ta novca u cijelosti su preuzete iz Kon-
solidirane bilance drugih monetarnih financijskih institucija, dok
je stavka Ograniceni i blokirani depoziti zbroj pripadnih stavki iz
Bilance Hrvatske narodne banke (isklju¢ujudi blokirane depozi-
te kreditnih institucija kod Hrvatske narodne banke) i Konsoli-
dirane bilance drugih monetarnih financijskih institucija. Izdani
udjeli odnose se na izdane udjele nov¢anih fondova. Ostalo (ne-
to) jesu nerasporedene stavke pasive umanjene za nerasporede-
ne stavke aktive
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Tablica B2: Broj drugih monetarnih financijskih institucija obuhvacenih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija prema velicini
bilanéne aktive

Go- Mjesec Ukupan Ukupan Banke | Stedne Stedi Nov-
dina broj o](o]] banke i Cani
drugih | kreditnih Stedi fondovi
monetar- insti- i
i tucija
institucija

2001.  prosinac 0 4 0 8 7 10 4
2002.  prosinac 59 59 46 0 3 10 0 12 16 9 9 8 5
2003.  prosinac 53 53 42 0 4 7 0 7 16 9 7 8 6
2004.  prosinac 49 49 39 0 4 6 0 7 13 10 8 5 6
2005.  prosinac 43 43 36 0 4 3 0 4 10 8 8 7 6
2006.  prosinac 43 43 35 0 5 3 0 6 6 6 11 6 8
2007.  prosinac 42 42 35 0 5 2 0 5 5 2 16 5 9
2008.  prosinac 43 43 35 1 5 2 0 4 8 1 14 7 9
2009.  prosinac 43 43 34 2 5 2 0 5 6 3 14 7 8
2010.  prosinac 38 38 32 1 5 0 0 1 5 2 12 10 8
2011, prosinac 59 a7 31 1 5 0 22 9 15 4 12 11 8
2012, prosinac 56 36 30 1 5 0 20 6 15 3 13 11 8
2013, prosinac 55 35 29 1 5 0 20 6 14 4 13 10 8
2014, studeni 55 35 29 1 5 0 20 6 13 3 14 10 9
prosinac 53 33 27 1 5 0 20 5 13 4 13 9 9

2015, sijean; 53 33 27 1 5 0 20 5 12 5 12 10 9
veliata 53 33 27 1 5 0 20 5 13 4 12 10 9

ozujak 53 33 27 1 5 0 20 5 13 4 13 9 9

travanj 53 33 27 1 5 0 20 5 12 5 13 9 9

svibanj 53 33 27 1 5 0 20 5 12 5 13 9 9

lipanj 53 33 27 1 5 0 20 4 13 5 13 9 9

srpanj 52 33 27 1 5 0 19 4 12 5 13 9 9

kolovoz 52 33 27 1 5 0 19 4 12 4 14 9 9

rujan 52 33 27 1 5 0 19 4 12 5 14 8 9

listopad 52 33 27 1 5 0 19 4 12 5 14 8 9
Tablica B2: Broj drugih monetarnih institucija obuhvacenih Do veljace 2005. monetarnom statistikom obuhvacene su i

monetarnom statistikom i njihova klasifikacija prema velicini bi-  institucije koje su izgubile odobrenje za rad, a nisu pokrenule
lancne aktive * U tablici se iskazuje ukupan broj kreditnih in-  postupak likvidacije. Do studenoga 2010. monetarnom statisti-
stitucija i nov€anih fondova, koji mjese¢no izvje$cuju Hrvatsku  kom obuhvacene su i institucije u likvidaciji.

narodnu banku i ¢ije je poslovanje prikazano u Konsolidiranoj U tablici se takoder iskazuje klasifikacija kreditnih institucija
bilanci drugih monetarnih financijskih institucija. i nov€anih fondova prema veli¢ini bilan¢ne aktive.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2010.| 2011. 2013. |  2014.
AKTIVA
1. Inozemna aktiva 78.728,2 84.302,0 84.782,1 98.583,0 97.206,1 108.230,3 104.109,7 102.548,9 108.158,8
1.1. Zlato = = = = = = = = =
1.2. Posebna prava vucenja 2.634,5 2.716,3 2.662,3 2.601,4 2.789,1 2.970,8 2.933,8 2.912,6 2.961,4
1.3. PriGuvna pozicija kod MMF-a 1,4 1,4 1,4 1,4 1,6 1,7 1,8 1,8 1,8
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u stranim bankama 1.483,0 1.887,2 10.647,4 7.576,9 3.878,5 3.458,5 3.493,3 3.492,5 3.500,0
1.5. Oroceni depoziti u stranim bankama 22.702,9 18.676,4 6.298,8  20.819,1 22.153,9  35.187,1 28.229,0 25.417,7 35.027,5
1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 51.906,5 61.020,7 65.172,2 67.584,3 68.383,0 66.612,1 69.451,9 70.724,3 66.668,1
1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 0,0 0,0 0,0 - - - - - -
2. Potrazivanja od sredisnje drzave 0,3 251,8 - - 0,6 - - - -
2.1. Potrazivanja u kunama 0,3 251,8 - - 0,6 - - - -
2.2. Potrazivanja u devizama - - - - - - - - -
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 3,1 2,8 2,5 2,3 2,0 2,0 1,9 1,8 1,8
4. Potrazivanja od kreditnih institucija 12,9 139,2 11,8 11,3 11,0 10,7 10,6 1.199,1 326,1
4.1. Krediti kreditnim institucijama 12,9 139,2 11,8 11,3 11,0 10,7 10,6 1.199,1 326,1
Lombardni krediti = = = = = = = = 4,5
Kratkorocni kredit za likvidnost - 126,8 - - - - - - -
Ostali krediti 12,9 12,4 11,8 11,3 11,0 10,7 10,6 10,6 10,5
Obratne repo transakcije - - - - - - - 1.188,5 311,1
4.2. Dospjela nenaplacena potrazivanja - - - - - - - - -
5. Potrazivanja od ostalih financijskih institucija 0,7 0,7 - - - - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 78.7452  84.696,5  84.796,4 98.596,6  97.219,6 108.243,0 104.122,1 103.749,8 108.486,8
PASIVA
1. Primarni novac 56.249,1 62.379,2 61.264,7 62.693,1 63.318,0 64.682,5 67.054,9  66.236,2 63.762,0
1.1. Gotov novac izvan kreditnih institucija 15.262,7 16.689,1 16.947,0 17.420,6 18.520,2 18.385,6  20.2449  20.780,4  20.284,2
1.2. Blagajne kreditnih institucija 4.048,7 4.253,9 4.681,0 4.564,7 4.635,8 4.419,7 5.379,8 5.017,9 4.802,9
1.3. Depoziti kreditnih institucija 36.937,6  41.436,0 39.636,7 40.707,7  40.162,0  41.877,2 41.430,1 40.147,3  38.674,9
Racuni za namiru kreditnih institucija 10.246,1 12.705,0 11.509,2 15.080,9 15.084,7 17.247,6 16.898,2 14.710,8 16.456,6
Izdvojena kunska obvezna pricuva 22.705,1 25.755,0 24.555,7 22.024,6 21.899,8 21.879,0 21.589,4 22.017,7 22.218,3
Upisani obvezni blagajnicki zapisi HNB-a - - - 3.602,2 3.177,4 2.750,6 2.942,5 3.418,8 -
Prekono¢ni depoziti 3.986,4 2.976,0 3.571,9 - - - - - -
1.4. Depoziti ostalih financijskih institucija - 0,2 - - 0,0 0,0 - 290,6 -
2. Ograniceni i blokirani depoziti 5.979,3 5.754,0 7.954,8 6.401,2 3.884,9 3.922,5 3.840,8 3.880,9 3.863,9
2.1. Izdvojena devizna obvezna pri¢uva 4.773,2 5.538,3 5.094,5 4.418,8 3.744,8 3.806,2 3.717,9 3.746,2 3.726,5
2.2. Ograniceni depoziti 1.206,0 215,8 2.860,2 1.982,5 140,1 116,3 122,9 134,7 137,3
2.3. Blokirani devizni depoziti - - - - - - - - -
3. Inozemna pasiva 2.638,5 2.711,5 2.648,4 3.219,1 3.699,5 9.169,5 9.674,8 7.582,4 16.308,3
3.1. Krediti MMF-a - - - - - - - - -
3.2. Obveze prema medunarodnim institucijama 2.638,5 2.711,5 2.648,4 3.219,1 3.408,3 4.015,8 3.304,6 3.246,5 3.423,6
3.3. Obveze prema stranim bankama - 0,0 0,0 0,0 291,2 5.153,7 6.370,2 4.335,8 12.884,7
4. Depoziti sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti 4.211,0 1.619,6 738,1 13.797,6 11.553,0 14.348,4 8.501,7 10.486,4 8.955,0
4.1. Depozitni novac 1.484,5 1.030,1 659,7 3.139,7 2.991,2 3.381,3 3.298,8 4.893,4 4.245,8
Depozitni novac sredi$nje drzave 1.484,5 1.030,1 659,7 3.139,7 2.991,2 2.700,3 3.283,6 4.778,7 3.968,3
Depozitni novac fondova socijalne sigurnosti - - - - - 681,0 15,2 114,7 2776
4.2. Devizni depoziti sredi$nje drzave 2.726,4 589,5 78,5 10.657,9 8.561,8 10.967,1 5.202,9 5.593,0 4.709,1
4.3. Blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - - - - -
5. Blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - - - - -
5.1. Blagajni¢ki zapisi HNB-a u kunama - - - - - - - - -
5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti - - - - - - - - -
6. Kapitalski racuni 10.460,3 13.076,9 13.068,5 13.407,7 15.699,2 17.076,6 16.006,3 16.596,1 16.651,5
7. Ostalo (neto) -792,9 -844.,6 -878,1 -922,0 -934,9 -956,4 -956,3 -1.032,1 -1.053,8
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 78.745,2 84.696,5  84.796,4  98.596,6  97.219,6 108.243,0 104.122,1 103.749,8 108.486,8

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora ostalih financijskih institucija u sektor sredisnja

drzava.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke ¢ U tablici se
iskazuju podaci o potrazivanjima i obvezama monetarnih vlasti.

Inozemna aktiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih
potrazivanja od stranih fizi¢kih i pravnih osoba: zlato, posebna
prava vucenja, pricuvnu poziciju kod Medunarodnoga monetar-
nog fonda, efektivni strani novac u trezoru, sredstva na tekuéim
racunima kod stranih banaka, oro¢ene depozite kod stranih ba-
naka i pripadajuce obraunate kamate, plasmane u vrijednosne
papire u devizama i ostala potrazivanja.

Potrazivanja od sredi$nje drzave jesu krediti, dospjela potra-
Zivanja od drzavnog prora¢una Republike Hrvatske i ulaganja
u kratkoro¢ne vrijednosne papire Republike Hrvatske. Prema
Zakonu o Hrvatskoj narodnoj banci, koji je na snazi od srpnja
2008. godine, Hrvatska narodna banka ne moze odobravati kre-
dite Republici Hrvatskoj, pa se unutar te stavke iskazuju samo
dospjela potrazivanja od drzavnog proracuna nastala na osnovi
obavljanja platnog prometa te na osnovi obveza izvr$enih prema
Medunarodnome monetarnom fondu i stranim bankama.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora jesu krediti i dospjela
nenapladena potraZivanja od ostalih domacih sektora (do Bilte-
na broj 190 ova stavka ukljuuje Potrazivanja banaka u stecaju).

Od svibnja 1999. Potrazivanja od ostalih financijskih insti-
tucija (do Biltena broj 190 objavljivana pod nazivom Potrazi-
vanja od ostalih bankarskih institucija) ukljuuju i potraZivanja
HNB-a po kreditima iz primarne emisije nenaplacenima od kre-
ditnih institucija nad kojima je pokrenut stecajni postupak.

Potrazivanja od kreditnih institucija jesu krediti kreditnim in-
stitucijama i dospjela nenapladena potrazivanja od kreditnih in-
stitucija. Krediti kreditnim institucijama jesu lombardni krediti,
kratkoro¢ni krediti za likvidnost, ostali krediti te obratne repo
transakcije. U stavku Lombardni krediti ukljudeni su i krediti
kreditnim institucijama za premoscivanje nelikvidnosti, koji su
u prosincu 1994. zamijenjeni lombardnim kreditima. Kratko-
ro¢ni krediti za likvidnost, koji se odobravaju od pocetka 1999.,
takoder sluze za premoscivanje nelikvidnosti. Ostali krediti su:
interventni krediti, specijalni krediti za premos¢ivanje nelikvid-
nosti kreditnih institucija odobravani prijasnjih godina (inicijalni
krediti, predsanacijski krediti), dospjeli, a nenaplaceni krediti te
depoziti Hrvatske narodne banke kod kreditnih institucija. Od
travnja 2005. obratne repo transakcije provode se tjedno. Do-
spjela nenaplacena potrazivanja od kreditnih institucija ukljucu-
ju prekoracenja raspolozivih sredstava na njihovim racunima za
namiru (do polovine 1994.) te neurednosti kreditnih institucija
pri izdvajanju i odrZavanju obvezne pricuve.

Primarni novac ¢ine gotov novac izvan kreditnih institucija,
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novCana sredstva u blagajnama kreditnih institucija, depoziti
kreditnih institucija kod Hrvatske narodne banke i depoziti osta-
lih financijskih institucija kod Hrvatske narodne banke.

Depozite kreditnih institucija ¢ine nov¢ana sredstva na racu-
nima za namiru kreditnih institucija, sredstva obvezne pricuve
izdvojena na posebne ra¢une kod Hrvatske narodne banke (u
koja je od oZujka 2006. uklju¢ena i posebna obvezna pric¢uva iz-
dvojena na obveze po izdanim vrijednosnim papirima), obvezno
upisani blagajni¢ki zapisi Hrvatske narodne banke te prekonoéni
depoziti kreditnih institucija.

Depoziti ostalih financijskih institucija jesu depoziti SKDD-a
za trgovanje vrijednosnim papirima.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvadaju izdvojenu deviznu
obveznu pricuvu i pripadajue obracunate kamate, ogranice-
ne depozite i blokirane devizne depozite. Na odredene devizne
izvore sredstava kreditne institucije izdvajaju deviznu obveznu
pri¢uvu na posebne racune HNB-a, a od kolovoza 2004. do li-
stopada 2008. i grani¢nu obveznu pri¢uvu. OgraniCeni depozi-
ti jesu kunska sredstva izdvojena po nalogu suda ili na teme-
lju propisa te u razdoblju od svibnja 1999. do travnja 2002. i
depoziti banaka u stecaju. Od ozujka 2010. ovdje se ukljuuju
sredstva HBOR-a koja se odnose na raCune programa razvoja
gospodarstva. Blokirani devizni depoziti jesu sredstva koja su bi-
la izdvajana na posebne racune kod Hrvatske narodne banke za
podmirenje dospjelih nepladenih obveza prema inozemnim vje-
rovnicima.

Inozemna pasiva obuhvaca kredite primljene od Medunarod-
noga monetarnog fonda, obveze prema medunarodnim financij-
skim institucijama i stranim bankama s pripisanim obradunatim
kamatama te alokaciju posebnih prava vucenja koja je do 2008.
bila prikazana u sklopu Kapitalskih ra¢una.

Depoziti sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti je-
su depozitni novac i devizni racuni sredi$nje drzave i fondova
socijalne sigurnosti kod Hrvatske narodne banke te blagajnicki
zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upisale insti-
tucije iz sektora sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti.

Blagajnicki zapisi su dragovoljno upisani blagajnicki zapisi
Hrvatske narodne banke u kunama i stranoj valuti, osim blagaj-
nickih zapisa Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upi-
sale institucije iz sektora sredi$nje drzave i fondova socijalne si-
gurnosti.

Kapitalski racuni ukljuCuju pricuve, rezervacije i racune pri-
hoda i rashoda.

Ostalo (neto) jesu nerasporedeni racuni pasive umanjeni za
nerasporedene racune aktive Bilance Hrvatske narodne banke.
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D. Druge monetarne financijske institucije

Tablica D1: Konsolidirana bilanca drugih monetarnih financijskih institucija?
stanja na kraju razdoblja i transakcije tijekom razdoblja, u milijunima kuna

2010. 2011.
XIl. XIl.
STANJA
AKTIVA
1. Pri¢uve kreditnih institucija kod sredi$nje banke 45.7455 511140 49.411,3 49.707,5 485604 50.116,2  50.540,9  48.920,0 47.213,8
1.1. Kunske pri¢uve kod srediSnje banke 40.169,1 45.590,6 44.316,8 45.288,8 44.815,6 46.310,0 46.823,0 45.173,8 43.487,3
1.2. Devizne pri€uve kod sredi$nje banke 5.576,4 5.523,5 5.094,5 4.418,8 3.744,8 3.806,2 3.717,9 3.746,2 3.726,5
2. Inozemna aktiva 47.878,2  40.069,6  39.144,3  36.681,3 43.9432  39.100,5 42.200,6  54.054,3  55.777,9
3. Potrazivanja od sredis$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti 57.113,6 68.207,5 79.807,2 87.857,7 89.724,0 90.770,6 89.982,8 91.803,9 90.098,9
4. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 241.266,9 251.961,3 236.412,0 234.1155 229.569,6 232.497,9 229.552,5 226.068,0 224.823,9
4.1. Potrazivanja od lokalne drzave 3.375,2 3.559,1 3.485,2 4.231,8 4.714,0 4.589,9 4.378,6 4.312,2 4.258,5
4.2. Potrazivanja od nefinancijskih drustava 107.687,2 116.840,4 103.157,0 102.452,6  98.401,56  99.273,7 97.536,8 95.719,0  94.9255
4.3. Potrazivanja od kuéanstava 130.204,4 131.561,8 129.769,8 127.431,1 126.454,1 128.634,3 127.637,1 126.036,8 125.639,8
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija
6. Potrazivanja od nebankarskih financijskih institucija
7. Potrazivanja od investicijskih fondova osim novéanih fondova 384,2 358,1 324,5 322,7 336,2 407,5 416,8 418,3 409,2
8. Potrazivanja od drugih financijskih posrednika 2.291,4 3.868,8 4.017,4 4.322,3 5.016,2 4.868,3 5.190,2 4.954,6 4.911,0
9. Potrazivanja od pomoc¢nih financijskih institucija 963,7 1.033,1 1.068,4 1.247,7 1.335,7 1.241,4 1.219,7 1.224,9 1.150,0
10. Potrazivanja od osiguravajucih drustava i mirovinskih fondova 654,3 137,8 261,8 762,4 744,9 277,3 228,6 1.065,7 360,7
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 396.297,8 416.750,2 410.446,9 415.017,1 419.230,2 419.279,8 419.332,2 428.509,6 424.7454
PASIVA
1. Depozitni novac 32.711,3  34.800,0 34.991,5 404772 449171 42,5272  46.863,9  48.307,6  48.649,9
2. Stedni i oro¢eni depoziti 29.142,0  33.676,8 31.689,8  33.407,1 34.471,8  35.033,7 34.6186  35.989,6  35.819,3
3. Devizni depoziti 154.697,9 152.197,1 160.443,7 162.656,3 164.866,6 164.752,2 162.740,5 171.767,8 172.692,3
4. Obveznice i instrumenti trZista novca 988,6 1.728,7 2.412,0 1.995,3 2.161,3 2.266,0 1.582,0 2.063,6 2.046,8
5. Udjeli novéanih fondova 6.863,4 8.257,6 8.970,5 8.368,1 8.227,0 9.503,7 8.181,1 8.289,7
6. Inozemna pasiva 82.099,3 90.488,9  73.827,0 69.721,56  62.328,2 62.546,8 61.570,4 56.4454  52.603,2
7. Depoziti sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti 22.193,7 20.532,4 20.614,7 18.892,0 19.180,1 18.685,5 18.588,4 18.809,4 18.026,5
8. Krediti primljeni od sredi$nje banke 12,9 139,1 11,8 11,3 11,0 10,7 10,6 1.199,1 326,1
9. Ograniceni i blokirani depoziti 2.374,9 3.183,9 2.413,9 2.735,9 3.076,0 3.416,9 3.671,6 4.123,9 3.832,3
10. Kapitalski racuni 725552  77.208,3  80.700,6  83.245,1 87.151,2  87.773,3  87.307,8 84.2958  83.191,7
11. Ostalo (neto) -478,1 -4.068,4 -49157 -7.0954  -7.301,1 -5.959,6  -7.1254  -2.673,7 -732,4
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10+11) 396.297,8 416.750,2 410.446,9 415.017,1 419.230,2 419.279,8 419.332,2 428.509,6 424.745,4
TRANSAKCIJE
AKTIVA
1. Pricuve kreditnih institucija kod sredi$nje banke 1.926,7 1.307,3 808,5 713,1 4.150,4 1.931,1 3.637,6  -1.690,6
1.1. Kunske pri¢uve kod sredi$nje banke 2.010,1 1.275,9 1.358,9 726,1 4.106,4 1.953,4 3.650,0 -1.686,5
1.2. Devizne pri¢uve kod sredisnje banke -83,4 31,4 -550,4 -13,0 44,0 -22,3 -12,5 -4.1
2. Inozemna aktiva -1.669,7 -1.734,4 -660,3 2525  -3.619,5 3.767,3 6.188,3 1.614,0
3. Potrazivanja od sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti -1.064,1 2.641,7 1.384,5 1.278,6 -2.393,1 -1.049,4 -1.485,8 -1.478,0
4. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 11630 -4.177,8  -1.5482 —-649,7 230,3 -1.111;3 -958,5 -669,1
4.1. Potrazivanja od lokalne drzave 143,3 154,4 169,5 170,4 -43,1 -13,4 -61,6 -40,5
4.2. Potrazivanja od nefinancijskih drustava 1.436,2 -3.889,0 -1.460,1 -768,1 65,5 -850,0 -775,1 -486,7
4.3. Potrazivanja od kuéanstava -416,5 —443,1 -257,6 -52,0 207,9 -248,0 -121,9 -142,0
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija
6. Potrazivanja od nebankarskih financijskih institucija
7. Potrazivanja od investicijskih fondova osim novcanih fondova 33,2 -9,0 -6,3 -9,6 63,6 9,8 -33,0 -17,8
8. Potrazivanja od drugih financijskih posrednika 191,1 343,0 -119,5 19,3 -158,4 103,3 -152,4 -36,2
9. Potrazivanja od pomocnih financijskih institucija 13,4 69,8 49,4 20,3 55,2 25,4 -5,0 -74,4

10. Potrazivanja od osiguravajucih drustava i mirovinskih fondova -286,8 97,6 352,0 75,8 -54,0 -111,3 -57,1 -705,0
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Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 306,8 -1.461,9 260,2 1.700,2  -1.725,6 3.564,9 7.134,1 -3.057,3
PASIVA
1. Depozitni novac 1.4425 1.825,6 1.546,3 2.792,7 -473,7 2.990,4 -162,9 342,3
2. Stedni i orogeni depoziti -582,6 431 -24,1 -1.396,9 337,4 152,5 1.455,6 -170,3
3. Devizni depoziti -2.507,6  -1.715,8 —-630,1 -1.049,8  -2.270,0 311,7 4.377,3 1.258,4
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 90,3 195,6 -241,7 -113,4 10,8 -125,1 215 -14,7
5. Udjeli nov&anih fondova 28,8 -78,1 -1.214,7 -562,2 168,8 -822,3 849,7
6. Inozemna pasiva 1.706,3  -1.754,3 -294,7 2.707,7 133,9  -1.664,7 -666,0 -3.729,6
7. Depoziti sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti 2743 535,3 -104,4 -412,7 227,6 261,7 495,9 -747,6
8. Krediti primljeni od sredi$nje banke 25,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 1.188,5 -872,9
9. Ograniceni i blokirani depoziti 403,7 -55,6 -135,2 -299,3 61,1 107,9 2534 -286,7
10. Kapitalski raduni -152,6  -1.357,4 43,2 -131,2 -270,4 270,7  -3.424,1 -1.104,1
11. Ostalo (neto) -392,6 792,9 265,4 817,8 1.080,0 1.090,9 4.417,3 1.418,0
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10+11) 306,8  -1.461,9 260,2 1.700,2  -1.725,6 3.564,9 7.134,1 -3.057,3

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredisnje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije uklju€uju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove. ® Potrazivanja od ostalih domacih sektora smanjila su se u prosincu 2012. za 5,6 mird. kuna. To smanjenje u potpunosti
je bilo posljedica transakcija jedne kreditne institucije koja je, s ciliem smanjenja djelomi¢no nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana, prenijela ukupno 5,6 mird. kuna svojih

potrazivanja na drustvo u indirektnom vlasnistvu banke majke.

Tablica D1: Konsolidirana bilanca drugih monetarnih finan-
cijskih institucija® U konsolidiranu bilancu drugih monetarnih
financijskih institucija ukljuceni su podaci o potraZivanjima i ob-
vezama drugih monetarnih financijskih institucija (kreditnih in-
stitucija i nov€anih fondova).

U ozujku 2013. provedena je revizija svih stavki od srpnja
1999. nadalje tako da su podacima, uz Hrvatsku narodnu ban-
ku, banke i Stedne banke, obuhvadene i stambene $tedionice. U
veljaci 2015. provedena je revizija svih podataka, i to: od 31.
prosinca 2010. u dijelu koji se odnosi na sektorsku klasifikaci-
ju institucionalnih jedinica i promjenu metodoloskog tretmana
kunskih pozicija s valutnom klauzulom i od 31. prosinca 2011.
u dijelu koji se odnosi na prosirenje obuhvata drugih monetarnih
financijskih institucija (uklju¢ivanje nov¢anih fondova). U lipnju
2015. provedena je revizija svih podataka od 30. lipnja 2006. u
dijelu koji se odnosi na promjenu metodoloskog tretmana kun-
skih pozicija s valutnom klauzulom.

Pricuve kreditnih institucija kod sredi$nje banke jesu kunske i
devizne. Kunske pri¢uve su novcana sredstva kreditnih institucija
u blagajnama i kunska novéana sredstva kreditnih institucija na
racunima kod sredi$nje banke. Devizne pricuve su devizna nov-
Cana sredstva na deviznim raéunima Hrvatske narodne banke.

Inozemna aktiva su sljedeci oblici deviznih i kunskih potrazi-
vanja od stranih fizickih i pravnih osoba: strani efektivni novac
u blagajnama, sredstva na teku¢im racunima i oroéeni depoziti
kod inozemnih banaka (ukljuujuéi loro akreditive i ostala po-
krica), vrijednosni papiri, krediti i dionice.

Potrazivanja od sredi$nje drZave jesu sljedeci oblici kunskih i
deviznih potraZivanja: vrijednosni papiri i krediti.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvadaju sljedece
oblike kunskih i deviznih potrazivanja: instrumente trziSta nov-
ca, obveznice, kredite (ukljucujuéi akceptne kredite) i dionice.

Do studenoga 2010. potraZivanja od ostalih bankarskih in-
stitucija i nebankarskih financijskih institucija obuhvacaju iste
oblike kunskih i deviznih potrazivanja, s tim da potraZivanja od
ostalih bankarskih institucija obuhvacaju jo$ i depozite. Od pro-
sinca 2010. potrazivanja od ostalih financijskih posrednika (uk-
lju€ujudi i potrazivanja od HBOR-a), od pomoénih financijskih
institucija i od osiguravajucih drustava i mirovinskih fondova
obuhvacaju iste oblike kunskih i deviznih potrazivanja.

Do studenoga 2010. stavke Depozitni novac, Stedni i oro-
Ceni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice i instrumenti trzi-
Sta novca obuhvacaju obveze kreditnih institucija prema ostalim
domadim sektorima, ostalim bankarskim institucijama te neban-
karskim financijskim institucijama. Od prosinca 2010. ove stav-
ke obuhvacaju obveze kreditnih institucija prema ostalim doma-
¢im sektorima, investicijskim fondovima osim novéanih fondova,
drugim financijskim posrednicima, pomoénim financijskim in-
stitucijama i osiguravaju¢im drustvima i mirovinskim fondovi-
ma.

Depozitni novac ukljuuje novCana sredstva na transakcij-
skim racunima te obveze kreditnih institucija po izdanim kun-
skim instrumentima placanja, a umanjuje se za novCana sredstva
u platnom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajnama kreditnih
institucija i ¢ekove poslane na naplatu).

Stedni i oro&eni depoziti jesu kunski Stedni depoziti po vide-
nju te kunski oro€eni depoziti, kunski depoziti s otkaznim ro-
kom.

Devizni depoziti su devizni depoziti po videnju, devizni oro-
Ceni depoziti i devizni depoziti s otkaznim rokom.

Obveznice i instrumenti trzi§ta novca jesu neto obveze kre-
ditnih institucija po izdanim vrijednosnim papirima i primljeni
krediti. Izdani podredeni i hibridni instrumenti koje su upisali
inozemni investitori nisu obuhvaceni ovom stavkom.

Izdani udjeli novéanih fondova jesu preostala potraZivanja
prema aktivi institucionalnih jedinica koje su izdale udjele ili je-
dinice.

Inozemna pasiva obuhvaca sljedeée oblike deviznih i kunskih
obveza prema stranim fizi¢kim i pravnim osobama: transakcijske
racune, Stedne depozite (ukljucujuéi loro akreditive i ostala po-
krica), oroCene depozite, primljene kredite i dospjele obveze. U
sklopu primljenih kredita iskazuju se i izdani podredeni i hibrid-
ni instrumenti koje su upisali inozemni investitori.

Depoziti sredi$nje drzave jesu svi oblici kunskih i deviznih
obveza (osim ogranicenih i blokiranih depozita) kreditnih insti-
tucija prema sredi$njoj drzavi.

Krediti primljeni od sredi$nje banke jesu krediti primljeni od
Hrvatske narodne banke i depoziti Hrvatske narodne banke kod
kreditnih institucija, pri ¢emu se kao krediti tretiraju i poslovi
reotkupa vrijednosnih papira.
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Do studenoga 2010. Ograniceni i blokirani depoziti obuhva-
¢aju sljedeCe obveze banaka: kunske i devizne ogranicene de-
pozite ostalih domacih sektora, ostalih bankarskih institucija,
nebankarskih financijskih institucija, sredi$nje drzave te stranih
pravnih i fizickih osoba i blokirane devizne depozite stanovnistva
regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gradana u
javni dug Republike Hrvatske.

Od prosinca 2010. Ograniceni i blokirani depoziti obuhva-
Caju sljedeée obveze kreditnih institucija: kunske i devizne ogra-
ni¢ene depozite ostalih domacih sektora, ostalih financijskih
posrednika, pomoénih financijskih institucija i osiguravajucih
drustava i mirovinskih fondova, sredi$nje drzave te stranih prav-
nih i fizi¢kih osoba i blokirane devizne depozite stanovniStva

Tablica D2: Inozemna aktiva drugih monetarnih financijskih institucija®

na kraju razdoblja, u milijunima kuna
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regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gradana u
javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski racuni su dioni¢ki kapital, zadrzana dobit (gubi-
tak), dobit (gubitak) prethodne godine, dobit (gubitak) tekude
godine, zakonske rezerve, statutarne i ostale kapitalne rezerve,
rezerve za opée bankovne rizike, odgodeni porez u kapitalu, di-
vidende ispladene tijekom tekuée godine, revalorizacijske rezer-
ve, posebne rezerve za identificirane gubitke na skupnoj i poje-
dina¢noj osnovi po izvanbilanénim stavkama, ispravci vrijednosti
i posebne rezerve za identificirane gubitke na skupnoj osnovi.

Ostalo (neto) jesu nerasporedeni racuni pasive umanjeni za
nerasporedene racune aktive, ukljucujudi fer vrijednost izvede-
nih financijskih instrumenata.

1. Devizna inozemna aktiva 47.120,0 39.267,7 37.526,2 35.544,1 42.387,1 37.940,1 40.414,6 50.507,4 52.130,3
1.1. Potrazivanja od stranih financijskih institucija 32.056,3 29.655,0 28.730,5 26.954,4 31.191,6 27.376,7 30.382,5 41.035,3 42.102,1
Efektivni strani novac 1.623,1 1.940,5 1.758,0 1.804,9 1.826,9 1.821,1 2.469,3 2.086,9 1.977,8

Tekudi racuni 1.175,2 23771 5.457,7 4.414,0 7.246,4 4.964,7 7.313,0 16.574,1 11.824,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 27.129,2 22.372,8 15.915,9 15.751,5 17.815,8 16.017,6 16.062,7 16.786,2 18.982,0
Vrijednosni papiri 1.896,5 2.847,4 5.360,6 4.821,8 3.758,7 3.991,5 4.143,2 4.349,1 4.182,8

Krediti 170,1 8,7 187,7 53,2 448,9 482,4 300,4 402,9 4.278,4
Dionice stranih financijskih institucija 62,1 108,5 50,6 109,0 94,9 99,5 93,9 836,1 856,7

1.2. Potrazivanja od stranih nefinancijskih institucija 15.063,7 9.612,6 8.795,7 8.589,8 11.195,5 10.563,4 10.032,1 9.472,2 10.028,2
Potrazivanja od stranih drzava 12.906,2 7.569,0 6.969,8 6.333,0 8.924,8 8.232,9 7.537,5 6.848,0 7.411,6
Potrazivanja od stranih osoba 2.140,4 2.036,7 1.799,9 2.220,2 2.227,8 2.310,1 24473 25774 2.563,3
Vrijednosni papiri 271,7 55,1 0,1 14,4 32,1 50,5 67,1 63,7 38,1

Krediti 1.868,7 1.981,6 1.799,9 2.205,7 21957 2.259,6 2.380,3 2.513,7 2.525,1

Dionice stranih osoba 171 6,9 26,0 36,6 43,0 20,5 47,2 46,8 53,4

2. Kunska inozemna aktiva 758,3 802,0 1.618,1 1.137,2 1.556,2 1.160,4 1.786,0 3.546,9 3.647,6
2.1. Potrazivanja od stranih financijskih institucija 713,7 764,4 1.583,4 1.105,3 1.509,1 1.111,0 1.665,1 3.438,4 3.548,7
2.2. Potrazivanja od stranaca 44,5 37,6 34,8 31,9 47,0 49,4 120,9 108,5 98,9
Od toga: Krediti 44,2 37,2 34,5 31,6 46,7 49,1 120,6 108,2 98,6
Ukupno (1+2) 47.878,2 40.069,6 39.144,3 36.681,3 43.943,2 39.100,5 42.200,6 54.054,3 55.777,9

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljuuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci uklju€uju i novéane fondove.

Tablice D2 — D12 « Ovaj skup tablica (osim tablica D5, D5a,
D5b, D5c i D5d) razradeni je prikaz odgovarajucih stavki akti-
ve 1 pasive Konsolidirane bilance drugih monetarnih financijskih
institucija (Tablica D1).

Tablica D2: Inozemna aktiva drugih monetarnih financijskih
institucijae U tablici se iskazuju potrazivanja drugih monetarnih
financijskih institucija od stranih fizickih i pravnih osoba.

Inozemna aktiva kreditnih institucija obuhvacda deviznu ino-
zemnu aktivu i kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u
sklopu kunske inozemne aktive posebno su prikazana potrazi-
vanja od stranih financijskih institucija i potraZivanja od stranih
nefinancijskih institucija (ukupno i po financijskim instrumen-
tima).
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Tablica D3: Potrazivanja drugih monetarnih financijskih institucija od sredisSnje drzave i fondova socijalne sigurnosti@

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

el Ll v X

1. Kunska potrazivanja 18.538,8 21.967,5 25.125,3 29.638,7 30.666,8 29.501,0 29.686,1 29.068,6 27.7791

1.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave 18.537,8 21.965,2 25.123,8 29.637,8 30.663,6 29.498,5 29.683,8 29.066,6 27.777,3

Vrijednosni papiri 12.633,4 15.926,5 14.474,8 19.428,9 24.987,5 23.273,5 23.923,3 22.988,8 21.692,4

S : : - - -

Krediti 5.904,4 6.038,7 10.649,0 10.208,8 5.676,1 6.224,9 5.760,5 6.077,8 6.084,8

1.2. ;;:f:g/satrja od fondova socijalne 1,0 22 16 0.9 32 25 22 2,0 1.9

Vrijednosni papiri - - - - - - - - -

Krediti 1,0 2,2 1,6 0,9 3,2 2,5 2,2 2,0 1,9

2. Devizna potrazivanja 38.574,8 46.240,0 54.681,9 58.219,0 59.057,2 61.269,6 60.296,7 62.735,4 62.319,8

2.1. PotraZivanja od sredi$nje drzave 38.574,8 46.240,0 54.681,9 58.219,0 59.057,2 61.269,6 60.296,7 62.735,4 62.319,8

Vrijednosni papiri 9.591,2 10.858,6 14.208,1 13.210,5 12.837,4 15.272,2 15.453,6 15.235,5 15.438,8

Krediti 28.983,5 35.381,4 40.473,8 45.008,5 46.219,9 45.997,4 44.843,1 47.499,9 46.880,9

2.2. Potrazivanja od fondova socijalne _ _ _ _ _ _ _ _ _
sigurnosti

Vrijednosni papiri - - - - - - - - -

Krediti - - - - - - - - -

Ukupno (1+2) 57.113,6 68.207,5 79.807,2 87.857,7 89.724,0 90.770,6 89.982,8 91.803,9 90.098,9

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredisnje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci uklju€uju i novéane fondove.

Tablica D3: Potrazivanja drugih monetarnih financijskih in-
stitucija od sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti * U
tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja drugih monetar-
nih financijskih institucija od sredi$nje drzave i fondova socijalne

sigurnosti. U kunskim potrazivanjima od sredi$nje drzave stavka
Vrijednosni papiri obuhvaéa i Obveznice za blokiranu deviznu
$tednju gradana izdane na temelju Zakona o pretvaranju devi-
znih depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

Tablica D3a: Devizna potrazivanja i kunska potrazivanja uz valutnu klauzulu drugih monetarnih financijskih institucija od sredis$nje drzave i

fondova socijalne sigurnosti?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2011. 2012.
XIl. XIl.

T
W o

1. Devizna potrazivanja 23.275,0 29.208,8 36.639,0 38.823,6 40.830,1 43.436,0 42.665,7 45.597,6 45.198,9
1.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave 23.275,0 29.208,8 36.639,0 38.823,6 40.830,1 43.436,0 42.665,7 45.597,6 45.198,9
Vrijednosni papiri 292,4 1.367,1 6.934,9 5.571,3 7.285,6 10.006,5 10.184,5 10.555,5 10.680,6
Krediti 22.982,6 27.841,7 29.704,1 33.252,4 33.544,5 33.429,5 32.481,2 35.042,1 34.518,3

1.2. Potrazivanja od fondova socijalne sigurnosti - - - - - - - - -
Vrijednosni papiri = = = = = = = = =
Krediti = = = = = = = = =

2. Kunska potrazivanja uz valutnu klauzulu 15.299,8 17.031,2 18.042,9 19.395,4 18.227,1 17.833,6 17.631,0 17.137,8 17.120,9
2.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave 15.299,8 17.031,2 18.042,9 19.395,4 18.227,1 17.833,6 17.631,0 17.137,8 17.120,9
Vrijednosni papiri 9.298,8 9.491,5 7.2731 7.639,3 5.551,7 5.265,7 5.269,1 4.680,0 4.758,2
éotg;gjguar.a%z:zznlce za blokiranu deviznu 17,0 16.3 156 15,6 _ _ _ _ _

Krediti 6.001,0 7.539,7 10.769,7 11.756,1 12.675,4 12.567,9 12.361,9 12.457,8 12.362,7

2.2. Potrazivanja od fondova socijalne sigurnosti - - - - - - - - -
Vrijednosni papiri - - - - - - - - -
Krediti = = = = = = = = =
Ukupno (1+2) 38.574,8 46.240,0 54.681,9 58.219,0 59.057,2 61.269,6 60.296,7 62.735,4 62.319,8

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D3a: Devizna potrazivanja i kunska potrazivanja uz
valutnu klauzulu drugih monetarnih financijskih institucija od
sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti * U tablici se

iskazuje razrada stavke Devizna potrazivanja iz Tablice D3, tako
§to se posebno iskazuju devizna potrazivanja i potraZivanja uz

valutnu klauzulu.
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Tablica D4: Potrazivanja drugih monetarnih financijskih institucija od ostalih domacih sektora®

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Kunska potrazivanja 66.135,9 66.472,7 65.057,6 67.002,6 70.885,7 72.469,0 72.923,2 73.626,2 74.096,9
1.1. Instrumenti trziSta novca 1.720,7 2.031,5 3.203,5 3.708,3 3.987,6 4.025,2 4.327,7 3.857,6 3.856,4
1.2. Obveznice 1.381,8 1.228,9 1.270,1 979,2 962,7 905,1 768,2 752,4 736,2
1.3. Krediti 61.952,5 62.147,3 59.552,3 61.113,9 65.384,1 67.003,1 67.289,8 68.476,0 68.916,4
1.4. Dionice 1.080,9 1.065,0 1.031,7 1.201,2 551,4 535,6 537,6 540,3 587,9

2. Devizna potrazivanja 175.131,0 185.488,6 171.354,4 167.112,9 158.683,9 160.028,9 156.629,2 152.441,8 150.726,9
2.1. Vrijednosni papiri 624,2 1.108,9 1.279,1 1.103,5 955,3 828,8 823,9 915,4 829,5
2.2. Krediti 174.506,7 184.379,7 170.075,3 166.009,4 157.728,6 159.200,1 155.805,3 151.526,4 149.897,4

Ukupno (1+2) 241.266,9 251.961,3 236.412,0 234.115,5 229.569,6 232.497,9 229.552,5 226.068,0 224.823,9

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove. ® Potrazivanja od ostalih domacih sektora smanjila su se u prosincu 2012. za 5,6 mird. kuna. To smanjenje u potpunosti
je bilo posljedica transakcija jedne kreditne institucije koja je, s ciliem smanjenja djelomi¢no nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana, prenijela ukupno 5,6 mird. kuna svojih

potrazivanja na drustvo u indirektnom vlasnistvu banke majke.

Tablica D4: Potrazivanja drugih monetarnih financijskih insti-
tucija od ostalih domacih sektora * U tablici se iskazuju kunska
i devizna potrazivanja drugih monetarnih financijskih instituci-
ja od ostalih domacih sektora, klasificirana prema financijskim
instrumentima: instrumenti trzista novca (ukljucujudi faktoring i
forfaiting od sije¢nja 2004.), obveznice, krediti i dionice.

Faktoring i forfaiting od sije¢nja 2004. do studenoga 2010.

u cijelosti su ukljuéeni u instrumente trzista novca. Od prosinca
2010. faktoring i forfaiting koje izvjestajne institucije prikazuju
u portfelju kredita i potrazivanja ukljueni su u kredite. Fakto-
ring i forfaiting u svim ostalim portfeljima prikazuju se u instru-
mentima trziSta novca (izvornog dospijeca do i ukljucujuéi go-
dinu dana), odnosno u obveznicama (izvornog dospijeca preko
godine dana).

Tablica D4a: Devizna potrazivanja i kunska potrazivanja uz valutnu klauzulu drugih monetarnih financijskih institucija od ostalih domacih

sektora?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Devizna potrazivanja 20.584,0 22.565,5 15.834,4 17.496,0 16.314,6 17.044,0 16.364,6 15.786,5 15.258,4
1.1. Instrumenti trziSta novca 46,0 41,7 7,5 1,0 68,4 41,5 67,0 66,3 66,5
1.2. Obveznice 35,0 112,5 143,4 226,9 243,0 304,3 303,4 336,6 210,5
1.3. Krediti 20.478,0 22.387,2 15.676,2 17.261,9 16.003,2 16.698,1 15.994,1 15.383,7 14.981,4
1.4. Dionice 25,0 241 73 6,2 - - - - -

2. Kunska potrazivanja uz valutnu klauzulu 154.547,0 162.923,1 155.520,0 149.616,8 142.369,3 142.984,9 140.264,7 136.655,3 135.468,5
2.1. Vrijednosni papiri 518,2 930,6 1.120,9 869,4 643,9 483,0 453,5 512,6 552,5
2.2. Krediti 154.028,8 161.992,5 154.399,1 148.747,5 141.725,5 142.501,9 139.811,2 136.142,7 134.916,0

Ukupno (1+2) 175.131,0 185.488,6 171.354,4 167.112,9 158.683,9 160.028,9 156.629,2 152.441,8 150.726,9

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D4a: Devizna potrazivanja i kunska potrazivanja uz
valutnu klauzulu drugih monetarnih financijskih institucija od
ostalih domacih sektora * U tablici se iskazuje razrada stavke

Devizna potraZivanja iz Tablice D4, tako $to se posebno iskazuju
devizna potraZivanja i potraZivanja uz valutnu klauzulu.
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Tablica D5: Distribucija kredita drugih monetarnih financijskih institucija po institucionalnim sektorima?
stanja na kraju razdoblja i transakcije tijekom razdoblja, u milijunima kuna

o el o v x| x
STANJA
KUNSKI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi i fondovima socijalne sigurnosti 5.905,4 6.041,0 10.650,5 10.209,8 5.679,3 6.227,5 5.762,8 6.079,8 6.086,7
1.1. Krediti sredi$njoj drzavi 5.904,4 6.038,7 10.649,0 10.208,8 5.676,1 6.224,9 5.760,5 6.077,8 6.084,8
1.2. Krediti fondovima socijalne sigurnosti 1,0 2,2 1,6 0,9 3,2 2,5 2,2 2,0 1,9
2. Krediti lokalnoj drzavi 884,7 916,3 933,3 796,4 856,3 879,4 759,7 861,6 854,3
3. Krediti nefinancijskim drustvima 28.249,8 30.211,6 27.945,2 28.447,7 29.219,4 30.090,9 29.300,2 29.580,1 29.467,9
4. Krediti kuéanstvima 32.818,0 31.019,4 30.673,9 31.869,7 35.308,5 36.032,7 37.229,9 38.034,2 38.594,2
Od toga: Stambeni krediti 4.747,7 4.607,0 4.544,4 4.415,9 4.551,7 4.601,1 4.809,2 5.166,2 5.298,7
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama
6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama
7. Krediti investicijskim fondovima osim novéanim fondovima 16,0 16,3 7,8 23,6 34,6 77,4 70,7 84,9 87,2
8. Krediti ostalim financijskim posrednicima 758,3 981,6 1.392,2 1.543,1 1.677,6 1.648,7 1.503,4 1.445,7 1.584,4
9. Krediti pomoc¢nim financijskim institucijama 4451 367,6 478,9 636,3 684,0 500,7 504,9 503,6 453,7
10. Krediti osiguravajuéim drustvima i mirovinskim fondovima 483,7 22,0 130,7 470,5 560,9 42,3 37,4 627,0 101,3
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 69.560,9 69.575,8 72.212,5 73.997,0 74.020,4 75.499,6 75.168,9 77.216,9 77.229,7

DEVIZNI KREDITI

Y

. Krediti sredi$njoj drzavi i fondovima

R A p 28.983,5 35.381,4 40.473,8 45.008,5 46.219,9 45.997,4 44.843,1 47.499,9 46.880,9
socijalne sigurnosti

1.1. Krediti sredi$njoj drzavi 28.983,5 35.381,4 40.473,8 45.008,5 46.219,9 45.997,4 44.843,1 47.499,9 46.880,9

1.2. Krediti fondovima socijalne sigurnosti - - - = = = = - -

2. Krediti lokalnoj drzavi 2.239,6 2.439,8 2.398,2 3.325,3 3.777,9 3.634,6 3.542,3 3.385,2 3.345,1

3. Krediti nefinancijskim drustvima 74.893,5 81.430,8 68.636,5 67.129,3 62.810,7 62.969,5 61.859,4 60.141,3 59.509,0

4. Krediti ku¢anstvima 97.373,6  100.509,1 99.040,5 95.554,9 91.140,1 92.595,9 90.403,7 88.000,0 87.043,3

Od toga: Stambeni krediti 56.220,9 58.422,2 58.129,2 57.044,2 55.675,8 57.788,6 56.799,2 55.191,4 54.763,0

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama

6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama

7. Krediti investicijskim fondovima osim nov¢anim fondovima - 12,0 9,5 21,2 6,1 29,9 46,3 37,8 23,9

8. Krediti ostalim financijskim posrednicima 1.296,8 1.507,2 1.285,8 1.401,9 1.942,6 1.823,7 2.027,6 1.854,5 1.672,3

9. Krediti pomocénim financijskim institucijama 176,5 302,6 2279 179,7 192,6 281,6 267,1 273,9 248,9
10. Krediti osiguravajuc¢im drustvima i mirovinskim fondovima 3,4 6,3 22,0 118,9 2,6 53,7 10,0 257,7 78,3
B. Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 204.967,0 221.589,3 212.094,4 212.739,6 206.092,4 207.386,4 202.999,5 201.450,2 198.801,8
UKUPNO (A+B) 274.527,9 291.165,1 284.306,8 286.736,6 280.112,8 282.886,0 278.168,4 278.667,2 276.031,5
TRANSAKCIJE

KUNSKI KREDITI

1. Krediti sredis$njoj drzavi i fondovima socijalne sigurnosti 77,8 509,5 -119,4 -905,3 -2.396,8 -438,7 5111 6,9
1.1. Krediti sredi$njoj drzavi 77,7 509,2 -119,2 -905,2 -2.396,3 -438,6 511,2 7,0
1.2. Krediti fondovima socijalne sigurnosti 0,1 0,3 -0,2 -0,1 -0,5 -0,1 -0,1 -0,1

2. Krediti lokalnoj drzavi -5,8 12,2 3,7 1,7 2,1 2,2 -2,0 7,3

3. Krediti nefinancijskim drustvima -33,6 -1.288,9 280,0 -378,1 4,1 -521,8 146,7 -61,4

4. Krediti ku¢anstvima -12,6 -50,1 141,0 257,6 566,8 277,6 4242 573,1

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama

6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama

7. Krediti investicijskim fondovima osim novéanim fondovima -7,5 -13,8 0,1 2,2 39,5 515 -51,0 2,4

8. Krediti ostalim financijskim posrednicima 142,8 351,2 27,7 -31,4 -100,4 72,9 -35,4 138,8

9. Krediti pomoénim financijskim institucijama 15,8 119,4 75,4 -7,9 7,2 52,0 -9,8 -50,0

10. Krediti osiguravaju¢im drustvima i mirovinskim fondovima —268,8 98,4 264,7 75,9 -105,2 -108,4 37,6 -525,6
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) -91,9 -262,1 673,2 -989,5 -1.982,6 -658,8 1.021,5 76,8

DEVIZNI KREDITI

1. Krediti sredi$njoj drzavi i fondovima

oaiaIne e umosti -735,0 2.093,7 809,0 1.130,5 -40,1 -1.312,1 -1.219,8 —-434,2
1.1. Krediti sredi$njoj drzavi -735,0 2.093,7 809,0 1.130,5 -40,1 -1.312,1 -1.219,8 —-434,2
1.2. Krediti fondovima socijalne sigurnosti - - - - - - - -
2. Krediti lokalnoj drzavi 155,9 144,0 160,8 171,3 44,7 -19,2 -56,9 -27,0

3. Krediti nefinancijskim drustvima 1.296,3 -3.653,9 -1.936,9 -137,4 -19,6 -603,7 -670,6 -372,4
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4. Krediti ku¢anstvima -424,3 -416,7 -397,9 -309,4 -359,4 -522,7 -546,0 -714,8

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama

6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama

7. Krediti investicijskim fondovima osim novéanim fondovima -6,7 0,0 -6,2 -7,3 23,8 4,2 14,0 -14,2

8. Krediti ostalim financijskim posrednicima 47,2 -9,2 -67,7 50,6 -58,0 30,4 -112,3 -175,0

9. Krediti pomocénim financijskim institucijama -2,5 —-49,6 -16,3 -0,5 47,8 -14,9 53 -24,5
10. Krediti osiguravajuc¢im drustvima i mirovinskim fondovima 0,0 0,0 106,8 0,0 51,2 -2,8 -94,7 -179,4
B. Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 331,0 -1.891,8 -1.348,2 897,8 -399,0 -2.440,8 -2.680,9 -1.941,5
UKUPNO (A+B) 239,1 -2.153,9 -675,0 -91,7 -2.381,6 -3.099,6 -1.659,4 -1.864,7

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D5: Distribucija kredita drugih monetarnih financij-
skih institucija po institucionalnim sektorima ¢ U tablici se iska-
zuju podaci o kunskim i deviznim kreditima kreditnih instituci-
ja domadim sektorima, pri ¢emu krediti obuhvadaju i akceptne
kredite, financijski najam (leasing), izvr$ena placanja na osnovi
garancija i drugih jamstava i kupljena potrazivanja, a do pro-
sinca 2003. i faktoring i forfaiting. Od prosinca 2010. krediti
obuhvacaju sljedece vrste kredita: prekonocne kredite, kredite za
izvrSena placanja s osnove garancija i drugih jamstava, obratne

repo kredite, udjele u sindiciranim kreditima, financijski najam,
potrosacke kredite, kredite za obrazovanje, stambene kredite, hi-
potekarne kredite, kredite za automobile, kredite po kreditnim
karticama, prekoracenja po transakcijskim raCunima, marzne
kredite, lombardne kredite, kredite za obrtna sredstva, kredite
za gradevinarstvo, kredite za poljoprivredu, kredite za turizam,
kredite za investicije, kredite za financiranje izvoza, gotovinske
nenamjenske kredite, faktoring i forfaiting u portfelju kredita i
potraZivanja te ostale kredite.



64 BILTEN HNB-a » BROJ 220 * STATISTICKI PREGLED e D. DRUGE MONETARNE FINANCIJSKE INSTITUCIJE

Tablica D5a: Distribucija deviznih kredita i kunskih kredita s valutnom klauzulom drugih monetarnih financijskih institucija po
institucionalnim sektorima?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

DEVIZNI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi i fondovima socijalne sigurnosti 22.982,6 27.841,7 29.704,1 33.252,4 33.544,5 33.429,5 32.481,2 35.042,1 34.518,3
1.1. Krediti sredi$njoj drzavi 22.982,6 27.841,7 29.704,1 33.252,4 33.544,5 33.429,5 32.481,2 35.042,1 34.518,3
1.2. Krediti fondovima socijalne sigurnosti - - - - - - - - -
2. Krediti lokalnoj drzavi 13,6 12,4 10,3 8,6 6,8 6,4 59 55 55
3. Krediti nefinancijskim drustvima 20.132,5 22.059,0 15.413,7 16.999,2 15.737,9 16.447,7 15.750,5 15.128,9 14.756,2
4. Krediti kuéanstvima 331,9 315,8 252,2 254,1 258,4 244,0 237,8 249,3 219,7
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama
6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama
7. Krediti investicijskim fondovima osim novéanim fondovima - 1,0 - 14,9 - 19,7 36,7 33,7 19,8
8. Krediti drugim financijskim posrednicima 388,0 544,0 355,8 619,3 579,5 593,8 692,3 621,1 595,7
9. Krediti pomo¢nim financijskim institucijama 17,5 48,8 39,0 42,0 42,4 131,8 147,8 143,7 125,6
10. Krediti osiguravajuc¢im drustvima i mirovinskim fondovima 0,0 0,0 17,5 106,9 - 51,2 7,6 255,3 76,0
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 43.866,1 50.822,7 45.792,6 51.297,5 50.169,6 50.924,0 49.359,7 51.479,6 50.316,8
KUNSKI KREDITI S VALUTNOM KLAUZULOM
1. Krediti sredi$njoj drzavi i fondovima socijalne sigurnosti 6.001,0 7.539,7 10.769,7 11.756,1 12.675,4 12.567,9 12.361,9 12.457,8 12.362,7
1.1. Krediti sredi$njoj drzavi 6.001,0 7.539,7 10.769,7 11.756,1 12.675,4 12.567,9 12.361,9 12.457,8 12.362,7
1.2. Krediti fondovima socijalne sigurnosti - - - - - - - - -
2. Krediti lokalnoj drzavi 2.226,0 24274 2.387,9 3.316,7 3.771,0 3.628,2 3.536,4 3.379,7 3.339,6
3. Krediti nefinancijskim drustvima 54.761,0 59.371,8 53.222,8 50.130,1 47.072,8 46.521,8 46.108,9 45.012,4 44.752,9
4. Krediti kuéanstvima 97.041,7  100.193,3 98.788,3 95.300,7 90.881,7 92.351,9 90.165,9 87.750,7 86.823,6
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama
6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama
7. Krediti investicijskim fondovima osim nov&anim fondovima - 11,0 9,5 6,3 6,1 10,2 9,6 4,1 41
8. Krediti drugim financijskim posrednicima 908,8 963,2 930,0 782,6 1.363,1 1.230,0 1.335,3 1.233,4 1.076,6
9. Krediti pomo¢nim financijskim institucijama 159,0 253,8 189,0 137,7 150,1 149,9 119,4 130,2 123,3
10. Krediti osiguravajuéim drustvima i mirovinskim fondovima 3,4 6,3 4,5 11,9 2,6 2,5 2,4 2,4 2,3
B. Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 161.100,9 170.766,6 166.301,8 161.442,1 155.922,8 156.462,4 153.639,8 149.970,6 148.485,0
UKUPNO (A+B) 204.967,0 221.589,3 212.094,4 212.739,6 206.092,4 207.386,4 202.999,5 201.450,2 198.801,8

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablice D5a — D5d ¢ Ovaj skup tablica razradeni je prikaz Tablica D5a: Distribucija deviznih kredita i kunskih kredita
odgovarajuéih stavki iz Tablice D5 Distribucija kredita drugih s valutnom klauzulom drugih monetarnih financijskih instituci-
monetarnih financijskih institucija po institucionalnim sektori- ja po institucionalnim sektorima ¢ U tablici se iskazuje razrada
ma. stavke Devizni krediti iz Tablice D5, tako §to se posebno iskazu-

ju devizni krediti i krediti uz valutnu klauzulu.
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Tablica D5b: Distribucija kredita drugih monetarnih financijskih institucija po institucionalnim sektorima i prema izvornom dospijec¢u?®
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

T AR

1. Krediti sredidnjoj drzavi i fondovima socijalne sigurnosti 34.889,0 414224 511243 552183  51.899,1 52.2248  50.6059  53.579,7 52.967,6
1.1. Krediti sredi$njoj drzavi 34.887,9  41.4201 51.122,8  55.217,3 51.8959 522223  50.6036  53.577,7 5296538
Do 1 godine 1.884,5 1.368,3 2.932,7 904,2 923,1 914,9 701,6 306,9 320,9

Od 1 do 5 godina 10.305,2 11.398,2 16.379,1 22137,7  24.0386  24.232,1 23.102,8  26.046,1 25.757,6

Vise od 5 godina 22.698,3  28.653,7 31.811,0 32.1754  26.934,2 27.0754  26.799,2 27.2248  26.887,3

1.2. Krediti fondovima socijalne sigurnosti 1,0 2,2 1,6 0,9 3,2 2,5 2,2 2,0 1,9
Do 1 godine 1,0 2,2 1,6 0,9 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0

Od 1 do 5 godina - - - - 2,8 25 2,2 2,0 1,9

Vise od 5 godina 0,0 0,0 0,0 0,0 = = = = =

2. Krediti lokalnoj drzavi 3.124,3 3.356,1 3.331,5 41217 4.634,1 4.514,1 4.302,0 4.246,8 4.199,4
Do 1 godine 195,0 322,0 258,0 150,4 197,8 229,8 136,9 238,3 232,2
Od 1 do 5 godina 543,3 459,3 781,6 714,6 591,9 526,3 630,7 545,6 541,8
Vise od 5 godina 2.386,0 2.574,9 2.291,8 3.256,7 3.844,5 3.758,0 3.534,4 3.462,9 3.425,4
3. Krediti nefinancijskim drustvima 103.143,3 111.642,4  96.581,7 95577,0  92.030,0  93.060,5  91.159,5  89.721,4  88.977,0
Do 1 godine 26.920,1 28.492,4  23.379,8 22.783,6 224228  23.596,0 22.836,1 21.836,2  21.807,3
Od 1 do 5 godina 33.807,6  35.173,9  26.647,0 24.8626 21.631,5 21.499 20.186,8 19.631,3 19.413,0
Vise od 5 godina 424156 47.976,1 46.554,9  47.930,8 479758  47.967,5  48.136,6  48.253,8  47.756,7
4. Krediti kuc¢anstvima 130.191,6  131.528,5 129.714,4 127.424,6 126.448,6 128.628,7 127.633,6 126.034,2 125.637,5
Do 1 godine 12.092,6 12.138,1 12.484,0 12.007,9 12.144,2 12.167,5 11.957,2 11.875,6 11.763,5
Od 1 do 5 godina 10.979,3 10.276,4 9.471,9 9.599,3 9.859,3 9.875,8 9.714,8 9.632,9 9.686,2
Vise od 5 godina 107.119,7 109.114,0 107.758,5 105.817,4 104.4451 106.585,3 105.961,6 104.525,7 104.187,8
5. Krediti investicijskim fondovima osim novéanim fondovima 16,0 28,3 17,3 44,7 40,7 107,3 117,0 122,7 111,2
Do 1 godine 16,0 28,3 17,3 447 40,7 107,3 117,0 122,7 111,2

Od 1 do 5 godina - - - = = = = - -

Vise od 5 godina - - - = = = = - -

6. Krediti drugim financijskim posrednicima 2.055,1 2.488,8 2.678,0 2.945,0 3.620,2 3.472,4 3.531,1 3.300,2 3.256,7
Do 1 godine 1.073,0 1.466,8 1.527,5 1.624,4 1.715,6 1.546,3 1.592,9 1.328,0 1.463,6
Od 1 do 5 godina 362,4 422,0 598,1 402,0 1.014,3 1.069,7 1.175,6 1.235,5 1.067,0
Vise od 5 godina 619,8 600,0 552,3 918,6 890,3 856,4 762,6 736,7 726,1

7. Krediti pomoc¢nim financijskim institucijama 621,6 670,2 706,8 816,0 876,5 782,3 772,0 777,6 702,5
Do 1 godine 474,3 468,7 533,9 699,8 735,8 645,4 611,7 647,6 578,4
Od 1 do 5 godina 123,2 111,2 98,4 48,4 39,7 36,3 57,4 29,9 27,6
Vise od 5 godina 241 90,3 74,5 67,8 101,1 100,6 103,0 100,1 96,5

8. Krediti osiguravajuéim drustvima i mirovinskim fondovima 487,1 28,3 152,7 589,4 563,5 96,0 47,4 884,6 179,7
Do 1 godine 483,7 241 149,2 586,6 560,9 93,5 44,9 882,3 177,4
Od 1 do 5 godina 0,0 0,0 0,0 - 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Vise od 5 godina 34 4,2 3,5 2,7 2,6 25 2,4 2,2 2,2

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8) 274.527,9 291.165,1 284.306,8 286.736,6 280.112,8 282.886,0 278.168,4 278.667,2 276.031,5
Do 1 godine 43.140,3 44.310,9 41.284,0 38.802,6 38.741,3 39.300,7 37.998,2 37.237,6 36.454,3
Od 1 do 5 godina 56.120,9 57.841,0 53.976,2 57.764,5 57.178,1 57.239,6 54.870,4 57.123,3 56.495,2
Vige od 5 godina 175.266,7 189.013,2 189.046,6 190.169,4 184.193,5 186.345,7 185.299,8 184.306,3 183.082,0

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D5b: Distribucija kredita drugih monetarnih financij-  krediti prema institucionalnim sektorima i izvornom dospijecu, s
skih institucija po institucionalnim sektorima i prema izvornom  podjelom do jedne godine, od jedne godine do pet godina i vise
dospijecu * U tablici se iskazuje razrada stavki Kunski kredi- od pet godina.
ti i Devizni krediti iz Tablice D5, tako §to se posebno iskazuju
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Tablica D5c: Distribucija kredita drugih monetarnih financijskih institucija ku¢anstvima prema namijeni i valutnoj strukturi@
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

i I o vk x

1. Potrosacki krediti 159,9 121,3 102,3 74,2 44,3 32,8 26,9 22,9 22,2
1.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 128,2 101,3 91,3 68,5 41,4 30,3 24,5 20,6 19,9
1.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 31,7 20,0 11,0 5,7 2,9 2,5 2,4 23 23
Od toga: uz euro 28,5 18,7 10,6 515) 2,9 2,5 2,4 2,3 2,3

Od toga: uz Svicarski franak 3,1 1,3 0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.3. Devizni krediti - - - - - - - - -
2. Stambeni krediti 60.968,5 63.029,2 62.673,6 61.460,1 60.227,5 62.389,8 61.608,4 60.357,6 60.061,7
2.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 4.747,7 4.607,0 4.544.4 4.415,9 4.551,7 4.601,1 4.809,2 5.166,2 5.298,7
2.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 56.207,7 58.409,7 58.117,9 57.034,1 55.666,4 57.778,4 56.789,3 55.182,2 54.753,8
Od toga: uz euro 30.730,6 33.763,7 34.989,3 35.536,5 35.378,6 35.110,8 34.567,5 34.299,1 33.952,3

Od toga: uz Svicarski franak 25.441,7 24.604,9 23.086,0 21.459,8 20.244,8 22.620,0 22.175,9 20.837,0 20.754,5

2.3. Devizni krediti 13,2 12,5 11,3 10,1 9,3 10,2 9,9 9,2 9,2
3. Hipotekarni krediti 3.513,0 3.261,3 3.073,7 3.007,4 2.8443 2.863,5 2.785,7 2.665,1 2.641,5
3.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 234,8 131,3 117,3 179,9 178,0 183,7 184,5 181,1 180,1
3.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 3.263,0 3.129,0 2.953,8 2.821,7 2.663,8 2.677,2 2.598,7 2.480,9 2.458,4
Od toga: uz euro 2.649,0 2.524,9 24223 2.340,1 2.231,6 2.193,6 2.129,2 2.083,9 2.063,5

3.3. Devizni krediti 15,2 11 25 5,8 25 2,6 2,5 3,1 3,0
4. Krediti za automobile 6.236,8 4.539,5 3.175,0 2.162,6 1.439,3 1.314,4 1.202,8 1.118,7 1.092,9
4.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 1.458,6 1.385,0 1.200,7 982,8 803,7 767,3 748,1 737,8 735,2
4.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 4.772,2 3.150,7 1.972,5 1.179,1 635,1 546,6 454,6 380,8 357,6
Od toga: uz euro 1.600,2 1.402,3 1.169,6 897,3 571,4 498,8 4241 359,9 338,5

Od toga: uz Svicarski franak 3.171,7 1.748,3 802,8 281,7 63,7 47,8 30,4 20,9 19,1

4.3. Devizni krediti 6,1 3,7 1,8 0,7 0,5 0,5 0,1 0,1 0,1
5. Krediti po kreditnim karticama 4.386,8 4.109,3 3.941,2 3.834,6 3.831,0 3.789,5 3.780,1 3.712,3 3.738,0
5.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 4.382,9 4.105,4 3.937,8 3.832,3 3.829,3 3.787,6 3.778,6 3.710,9 3.736,5
5.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 1,8 1,7 1,4 0,5 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Od toga: uz euro 1,8 1,7 1,4 0,5 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0

5.3. Devizni krediti 2,2 2,3 2,0 1,8 1,6 1,8 1,6 1,4 1,5
6. Prekoracenje po transakcijskim racunima 8.069,0 8.196,0 8.613,1 8.353,5 8.157,4 8.149,4 8.148,1 7.997,6 8.036,5
6.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 8.068,8 8.195,5 8.612,6 8.352,9 8.156,9 8.149,1 8.147,0 7.996,5 8.035,5
6.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom - 0,0 - - - - 0,8 0,7 0,7
Od toga: uz euro - 0,0 - - - - 0,8 0,7 0,7

6.3. Devizni krediti 0,3 0,4 0,4 0,5 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3

7. Gotovinski nenamjenski krediti 33.686,1 36.284,5 36.436,3 37.229,2 39.064,8 39.162,2 39.378,7 39.596,4 39.680,6
7.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 10.485,2 10.350,8 9.931,9 11.674,6 14.976,4 15.713,9 16.797,9 17.556,1 17.941,8
7.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 23.133,2 25.930,9 26.504,4 25.553,7 24.087,9 23.447,9 22.580,6 22.040,1 21.738,5
Od toga: uz euro 22.371,5 25.408,7 26.148,2 25.304,8 23.875,0 23.219,8 22.373,0 21.853,8 21.553,7

7.3. Devizni krediti 67,7 2,7 - 0,9 0,5 0,4 0,3 0,2 0,2
8. Ostali krediti 13.171,3 11.987,4 11.699,2 11.303,2 10.839,9 10.927,2 10.702,8 10.563,7 10.364,0
8.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 3.311,9 2.143,0 2.237,8 2.362,8 2.771,0 2.799,8 2.740,2 2.665,1 2.646,4
8.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 9.632,2 9.551,4 9.227,3 8.706,1 7.825,4 7.899,2 7.739,5 7.663,6 7.512,2
Od toga: uz euro 8.830,4 8.755,0 8.463,5 8.046,3 7.185,5 7.204,5 7.055,5 7.022,2 6.978,7

8.3. Devizni krediti 227,2 293,1 234,1 234,3 243,5 228,2 223,1 234,9 205,4
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8) 130.191,6 131.528,5 129.714,4 127.424,6 126.448,6 128.628,7 127.633,6 126.034,2 125.637,5

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D5c: Distribucija kredita drugih monetarnih financij-  iskazuju krediti bez valutne klauzule, krediti uz valutnu klauzulu
skih institucija kucanstvima prema namjeni i valutnoj strukturi i devizni krediti. U sklopu kredita uz valutnu klauzulu kao stavke
« U tablici se iskazuje razrada kunskih i deviznih kredita sekto-  “Od toga” iskazuju se krediti indeksirani uz valute eura odnosno
ru kucanstva iz Tablice D5 prema namjeni, tako $to se posebno  $vicarskog franka.
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Tablica D5d: Distribucija kredita drugih monetarnih financijskih institucija za obrtna sredstva i kredita za investicije nefinancijskim

drustvima prema valutnoj strukturi?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Krediti za obrtna sredstva 39.267,6 45.557,6 39.633,8 39.483,2 37.400,0 38.274,3 37.274,9 35.936,5 35.516,5
1.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 13.279,2 15.504,5 14.790,7 15.327,0 15.411,1 16.164,3 15.663,9 15.636,3 15.536,9
1.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 18.858,1 21.233,8 18.117,8 16.955,6 16.085,2 16.076,0 15.874,0 14.840,6 14.728,0

Od toga: uz euro 18.246,7 20.739,3 17.820,2 16.674,1 15.801,4 15.766,1 15.569,7 14.555,9 14.443,3
Od toga: uz Svicarski franak 509,5 383,8 270,6 263,2 241,2 262,5 259,1 242,9 2425
1.3. Devizni krediti 7.130,3 8.819,2 6.725,3 7.200,6 5.903,7 6.034,0 5.737,0 5.459,5 5.251,6
Od toga: u eurima 6.035,8 7.485,4 6.243,2 6.677,0 5.395,5 5.420,7 5.243,7 4.891,5 4.764,5
Od toga: u ameri¢kim dolarima 986,4 1.175,3 365,4 407,2 426,5 553,8 433,8 514,9 433,8

2. Krediti za investicije 38.026,1 41.013,5 36.578,9 34.781,9 33.746,9 33.285,7 33.149,3 33.073,9 32.949,8
2.1. Kunski krediti bez valutne klauzule 6.581,0 6.287,2 5.604,2 5.974,9 6.474,3 6.446,7 6.470,7 6.604,3 6.656,9
2.2. Kunski krediti s valutnom klauzulom 26.246,2 28.548,5 26.391,1 24.382,2 22.988,2 22.607,5 22.550,8 22.339,2 22.252,9

Od toga: uz euro 23.819,7 26.716,2 24.983,1 23.266,6 22.006,3 21.651,4 21.661,1 21.516,0 21.437,2

Od toga: uz $vicarski franak 2.378,6 1.789,2 1.372,9 1.089,7 955,1 927,9 863,0 798,3 790,5

2.3. Devizni krediti 5.199,0 6.177,8 4.583,6 4.424.8 4.284,5 42315 4127,8 4.130,4 4.040,0
Od toga: u eurima 4.807,0 5.402,9 4.354,7 4.294,6 4.129,6 4.063,1 3.970,4 3.986,1 3.897,8

Od toga: u ameri¢kim dolarima 31,3 406,2 12,4 11,9 56,3 60,1 55,5 50,7 51,4
Ukupno (1+2) 77.293,7 86.571,1 76.212,7 74.265,2 71.146,9 71.560,1 70.424,2 69.010,4 68.466,3

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D5d: Distribucija kredita drugih monetarnih financij-
skih institucija za obrtna sredstva i kredita za investicije nefinan-
cijskim drustvima prema valutnoj strukturi * U tablici se iskazu-
je razrada kunskih i deviznih kredita nefinancijskim drustvima iz
Tablice D5 prema namjeni, tako §to se posebno iskazuju krediti

bez valutne klauzule, krediti uz valutnu klauzulu i devizni kredi-
ti. U sklopu kredita uz valutnu klauzulu kao stavke “Od toga”
iskazuju se krediti indeksirani uz valute eura odnosno Svicarskog
franka.

Tablica D6: Depozitni novac kod drugih monetarnih financijskih institucija?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Lokalna drzava 2.210,7 2.152,1 2.202,0 2.326,2 2.951,5 2.293,6 2.527,1 2.748,2 2.8453

2. Nefinancijska drustva 14.026,4 15.562,3 15.117,7 18.471,8 20.206,7 18.346,1 20.164,5 21.378,6 21.619,1

3. Kucanstva 15.285,2 15.874,4 15.994,5 17.681,9 19.520,8 19.814,1 21.247,8 22.435,3 22.387,4

4. Ostale bankarske institucije

5. Nebankarske financijske institucije

6. Investicijski fondovi osim nov¢anih fondova 127,7 136,5 121,4 130,0 109,6 115,8 128,6 78,1 53,8

7. Drugi financijski posrednici 521,4 495,5 713,1 646,8 762,0 610,6 635,7 761,4 793,0

8. Pomocne financijske institucije 350,3 262,0 480,1 427,6 1.106,8 1.014,3 1.448,0 631,7 602,8

9. Osiguravajuca drustva i mirovinski fondovi 189,6 317,2 362,7 792,9 259,7 332,9 712,3 274,2 348,5
10. Manje: Cekovi banaka i obradun ekova banaka -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 32.711,3 34.800,0 34.991,5 40.477,2 449171 42.527,2 46.863,9 48.307,6 48.649,9

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredisnje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljuCuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D6: Depozitni novac kod drugih monetarnih financij-
skih institucija ¢ U tablici se iskazuje depozitni novac kod kre-
ditnih institucija, klasificiran prema domacim institucionalnim
sektorima.

Do studenoga 2010. depozitni novac je zbroj novéanih sred-
stava na transakcijskim ra¢unima ostalih domacdih sektora, osta-
lih bankarskih institucija te nebankarskih financijskih instituci-
ja umanjen za nov¢ana sredstva u platnom prometu (odnosno
za Cekove u blagajnama kreditnih institucija i cekove poslane na

naplatu). Od prosinca 2010. depozitni novac je zbroj nov€anih
sredstava na transakcijskim racunima ostalih domacih sektora,
investicijskih fondova osim novcanih fondova, ostalih financij-
skih posrednika, pomoénih financijskih institucija i osigurava-
juéih drustava i mirovinskih fondova, umanjen za nov¢ana sred-
stva u platnom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajnama kre-
ditnih institucija i ¢ekove poslane na naplatu). Obveze kreditnih
institucija po izdanim kunskim instrumentima placanja ukljuce-
ne su u sektor kucanstava.
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Tablica D7: Kunski depoziti kod drugih monetarnih financijskih institucija?
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

o vl x [ x]
1. Stedni depoziti 2.461,5 2.466,4 2.322,3 2.559,5 2.253,0 2.071,0 2.167,6 2.341,9 2.370,7
1.1. Lokalna drzava 0,1 21,2 18,8 2,4 0,1 14,0 17,1 14,2 14,2
1.2. Nefinancijska drustva 272,6 396,6 365,4 655,9 455,9 273,4 350,9 500,4 505,2
1.3. Kuéanstva 2.156,1 2.007,8 1.894,2 1.852,5 1.756,3 1.741,0 1.737,5 1.761,9 1.792,2
1.4. Ostale bankarske institucije
1.5. Nebankarske financijske institucije
1.6. Investicijski fondovi osim novéanih fondova - - - - - - - - -
1.7. Ostali financijski posrednici 9,7 30,0 30,1 38,6 39,7 41,4 61,8 65,2 58,2
1.8. Pomocne financijske institucije 12,3 7,7 8,3 1,3 1,0 1,1 0,4 0,3 0,3
1.9. Osiguravajuéa drustva i mirovinski fondovi 10,6 31 54 8,8 - - - - 0,6
2. Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 26.680,5 31.210,5 29.367,5 30.847,6 32.218,8 32.962,7 32.451,0 33.647,7 33.448,6
2.1. Lokalna drzava 264,9 268,6 228,2 197,5 217,8 658,0 707,4 755,4 761,5
2.2. Nefinancijska drustva 7.387,8 9.626,2 6.152,8 5.804,4 6.139,4 6.418,4 6.063,6 6.740,9 6.786,9
2.3. Kucéanstva 15.657,1 17.881,0 19.962,5 21.959,2 22.386,7 22.233,2 21.895,9 22.155,4 22.378,3
2.4. Ostale bankarske institucije
2.5. Nebankarske financijske institucije
2.6. Investicijski fondovi osim novcanih fondova 172,2 69,6 62,2 51,1 37,5 53,7 59,6 29,0 9,9
2.7. Ostali financijski posrednici 250,5 400,0 455,7 525,9 470,4 604,6 590,8 627,3 627,4
2.8. Pomocne financijske institucije 993,8 768,1 544,4 710,0 519,7 606,9 622,6 521,5 550,7
2.9. Osiguravajuca drustva i mirovinski fondovi 1.954,3 2.197,0 1.961,8 1.599,5 24473 2.387,9 2.511,2 2.818,2 2.334,0
Ukupno (1+2) 29.142,0 33.676,8 31.689,8 33.407,1 34.471,8 35.033,7 34.618,6 35.989,6 35.819,3

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredisnje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljuCuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci uklju€uju i novéane fondove.

Tablica D7: Kunski depoziti kod drugih monetarnih finan-  depoziti ostalih domacih sektora, investicijskih fondova osim
cijskih institucija * Do studenoga 2010. u tablici se iskazuju novcéanih fondova, ostalih financijskih posrednika, pomoénih fi-
kunski $tedni i oro€eni depoziti ostalih domacih sektora, osta-  nancijskih institucija i osiguravajucih drustava i mirovinskih fon-
lih bankarskih institucija te nebankarskih financijskih institucija. ~ dova.

Od prosinca 2010. u tablici se iskazuju kunski Stedni i oroceni
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Tablica D8: Devizni depoziti kod drugih monetarnih financijskih institucija?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2011.
XIl.

1. Stedni depoziti 22.869,5 22.828,2 23.652,9 25.284,0 28.967,8 29.374,7 30.726,7 37.681,8 34.517,8
1.1. Lokalna drzava 20,6 11,0 22,4 30,6 29,2 29,2 34,3 30,4 34,1
1.2. Nefinancijska drustva 5.640,5 5.399,1 5.962,7 6.780,6 8.002,4 8.111,0 8.505,6 13.437,4 9.910,9
1.3. Kucanstva 16.480,3 16.949,9 16.574,0 17.787,2 19.370,5 20.011,2 20.637,4 22.811,5 22.841,9
1.4. Ostale bankarske institucije
1.5. Nebankarske financijske institucije
1.6. Investicijski fondovi osim novéanih fondova 1321 77,6 161,9 184,4 266,5 222,7 163,6 189,6 196,4
1.7. Drugi financijski posrednici 382,1 159,9 402,4 269,4 616,5 557,5 427,7 520,8 561,4
1.8. Pomocne financijske institucije 176,4 23,7 34,4 7,7 469,3 347,4 809,7 424.5 276,5
1.9. Osiguravajuéa drustva i mirovinski fondovi 37,5 2071 4951 160,1 213,44 95,7 148,2 267,5 696,6

2. Oroceni depoziti 131.828,4  129.368,9  136.790,9 137.372,3 135.898,8 135.377,5 132.013,8 134.086,0 138.174,5
2.1. Lokalna drzava 163,7 106,4 92,7 69,7 59,8 57,0 57,3 56,2 54,7

Od toga: uz valutnu klauzulu 152,0 96,3 84,0 62,3 5515 50,8 51,1 49,9 48,4
2.2. Nefinancijska drustva 14.582,7 10.159,5 11.134,9 10.707,0 8.954,8 9.085,9 8.560,1 9.894,7 14.583,8
Od toga: uz valutnu klauzulu 1.030,9 895,1 815,1 556,3 523,4 480,1 503,1 514,9 520,2
2.3. Kucanstva 111.484,7 115.711,4  121.241,8  123.242,8  123.393,1 123.441,2  120.920,2 120.994,2  120.597,5
Od toga: uz valutnu klauzulu 7.007,3 7.037,1 6.995,4 6.799,1 7.145,9 6.946,9 6.758,5 6.793,0 6.768,8
2.4. Ostale bankarske institucije
Od toga: uz valutnu klauzulu
2.5. Nebankarske financijske institucije
Od toga: uz valutnu klauzulu
2.6. Investicijski fondovi osim novéanih fondova 380,5 2224 72,5 73,8 61,8 64,7 109,5 163,8 169,4
Od toga: uz valutnu klauzulu 24,0 - 0,2 - - - - - -
2.7. Drugi financijski posrednici 3.183,2 1.988,9 1.650,7 1.942,7 1.709,4 1.344,0 1.075,6 1.372,7 1.224,2
Od toga: uz valutnu klauzulu 131,0 163,9 144,0 163,0 199,9 193,9 184,2 160,6 162,9
2.8. Pomocne financijske institucije 396,3 40,6 482,6 2511 106,3 88,0 105,3 115,2 118,0
Od toga: uz valutnu klauzulu 8,9 - 5,0 10,7 4,4 2,3 2,2 0,0 0,1
2.9. Osiguravajuca drustva i mirovinski fondovi 1.637,3 1.139,6 2.115,6 1.085,3 1.613,6 1.296,9 1.185,6 1.489,2 1.426,7
Od toga: uz valutnu klauzulu 395,4 239,4 270,1 128,4 80,0 76,7 71,1 61,0 63,2
Ukupno (1+2) 154.697,9  152.197,1 160.443,7 162.656,3 164.866,6 164.752,2 162.740,56 171.767,8  172.692,3

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D8: Devizni depoziti kod drugih monetarnih finan-
cijskih institucija * Do studenoga 2010. u tablici se iskazuju de-
vizni $tedni i oroCeni depoziti ostalih domacih sektora, ostalih
bankarskih institucija te nebankarskih financijskih institucija.
QOd prosinca 2010. u tablici se iskazuju devizni §tedni i oroce-
ni depoziti ostalih domacdih sektora, investicijskih fondova osim

nov¢anih fondova, ostalih financijskih posrednika, pomocnih fi-
nancijskih institucija i osiguravajuéih drustava i mirovinskih fon-
dova.

Devizni Stedni depoziti jesu svi devizni depoziti po videnju i
izdani devizni instrumenti placanja, a devizni oroCeni depoziti
obuhvacaju i devizne depozite s otkaznim rokom.
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Tablica D8a: Valutna struktura oroCenih depozita ku¢anstava i nefinancijskih drustava?
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2010. 2013. 2014. 20
o ol e T IS T

1. Kunski depoziti bez valutne klauzule 23.045,0 27.507,2 26.115,3 27.763,6 28.526,1 28.651,6 27.959,5 28.896,3 29.165,1
1.1. Depoziti kuéanstava 15.657,1 17.881,0 19.962,5 21.959,2 22.386,7 22.233,2 21.895,9 22.155,4 22.378,3
1.2. Depoziti nefinancijskih drustava 7.387,8 9.626,2 6.152,8 5.804,4 6.139,4 6.418,4 6.063,6 6.740,9 6.786,9

2. Kunski depoziti s valutnom klauzulom 8.038,2 7.932,1 7.810,5 7.355,3 7.669,3 7.427,0 7.261,6 7.308,0 7.289,1
2.1. Depoziti ku¢anstava 7.007,3 7.037,1 6.995,4 6.799,1 7.145,9 6.946,9 6.758,5 6.793,0 6.768,8
2.1.1. Od toga: uz euro 6.807,8 6.852,9 6.829,8 6.654,1 7.002,2 6.794,3 6.619,7 6.660,8 6.636,1

2.1.2. Od toga: uz americki dolar 64,4 61,3 55,4 42,7 47,0 44,8 32,9 32,1 32,5

2.1.3. Od toga: uz ostale valute 135,1 122,9 110,1 102,3 96,6 107,8 105,9 100,1 100,2

2.2. Depoziti nefinancijskih drustava 1.030,9 895,1 815,1 556,3 523,4 480,1 503,1 514,9 520,2
2.2.1. Od toga: uz euro 1.020,2 888,2 812,7 555,0 520,7 477,2 500,3 512,1 517,4

2.2.2. Od toga: uz americki dolar 9,9 6,2 1,8 0,7 2,3 2,5 2,5 2,4 2,5

2.2.3. Od toga: uz ostale valute 0,8 0,7 0,6 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4

3. Devizni depoziti 118.029,2 117.938,7 124.566,3 126.594,5 124.678,5 125.100,0 122.218,8 123.581,0 127.892,3
3.1. Depoziti kucanstava 104.477,4 108.674,3 114.246,5 116.443,8 116.247,2 116.494,2 114.161,8 114.201,2 113.828,7
3.1.1. Od toga: u eurima 97.163,6 98.753,6 103.102,6 105.813,6 105.015,8 103.814,6 101.988,7 102.223,3 101.667,7

3.1.2. Od toga: u americkim dolarima 5.316,9 6.447,6 6.967,3 6.943,6 7.728,7 8.941,3 8.526,2 8.490,0 8.645,6

3.1.3. Od toga: u ostalim valutama 1.996,9 3.473,1 4.176,6 3.686,5 3.502,7 3.738,4 3.647,0 3.487,9 3.515,4

3.2. Depoziti nefinancijskih drustava 13.551,8 9.264,4 10.319,8 10.150,7 8.431,3 8.605,7 8.057,0 9.379,8 14.063,6
3.2.1. Od toga: u eurima 12.528,8 8.065,1 9.063,1 9.116,7 7.417,8 7.612,3 7.036,1 8.237,1 12.904,0

3.2.2. Od toga: u ameri¢kim dolarima 901,8 1.042,3 1.071,2 962,5 879,3 908,2 930,2 1.107,2 1.129,6

3.2.3. Od toga: u ostalim valutama 121,3 157,0 185,5 71,5 134,2 85,2 90,7 35,4 30,0
Ukupno (1+2+3) 149.112,4 153.378,0 158.492,0 161.713,4 160.873,9 161.178,6 157.439,8 159.785,3 164.346,5

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredisnje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i nov€ane fondove.

Tablica D8a: Valutna struktura orocenih depozita kucanstava  valutne klauzule, kunski depoziti uz valutnu klauzulu i devizni
i nefinancijskih drustava ¢ U tablici se iskazuje razrada stavke depoziti. U sklopu depozita uz valutnu klauzulu i deviznih depo-
Orodeni depoziti kucanstava i Nefinancijska drustava iz tabli-  zita zasebno se iskazuju valute eura odnosno americkog dolara
ce D7 i D8, tako §to se posebno iskazuju kunski depoziti bez  te ukupno ostale valute.
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Tablica D8b: Ro¢na struktura oro€enih depozita po sektorima?
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Lokalna drzava 428,6 375,1 320,9 267,2 277,6 715,0 764,7 811,6 816,2
Do 1 godine 276,5 237,8 226,6 190,4 178,0 618,6 667,6 707,1 722,4
Od 1 do 2 godine 28,9 35,3 16,5 12,9 36,8 37,2 37,5 45,2 36,0
Vige od 2 godine 123,2 101,9 779 63,9 62,8 59,1 59,6 59,3 57,9

2. Nefinancijska drustva 21.970,6 19.785,6 17.287,7 16.511,3 15.094,1 15.504,3 14.623,7 16.635,6 21.370,7
Do 1 godine 17.158,1 14.265,1 12.657,2 13.242,0 11.075,3 11.175,2 10.415,9 12.395,0 17.284,1
Od 1 do 2 godine 3.460,7 3.991,6 3.280,7 1.989,8 1.987,2 2.342,9 2.546,6 2.732,1 2.575,3
Vise od 2 godine 1.351,8 1.528,9 1.349,8 1.279,6 2.031,6 1.986,3 1.661,2 1.508,5 1.5611,2

3. Kuéanstva 127.141,8 133.592,4 141.204,3 145.202,1 145.779,8 145.674,3 142.816,1 143.149,7 142.975,8
Do 1 godine 77.919,0 77.231,8 81.914,7 73.552,9 65.616,2 64.304,7 62.310,9 61.444,8 61.195,3
Od 1 do 2 godine 23.228,2 27.752,7 28.108,2 36.602,4 39.749,4 39.812,9 38.766,5 38.472,5 38.252,0
Vise od 2 godine 25.994,6 28.607,9 31.181,4 35.046,8 40.414,2 41.556,6 41.738,8 43.232,3 43.528,5

4. Investicijski fondovi osim novcanih fondova 552,7 292,0 134,6 124,9 99,3 118,4 169,1 192,8 179,4
Do 1 godine 552,7 276,6 1311 118,0 69,3 83,1 132,1 172,2 179,4
Od 1 do 2 godine - - 0,8 0,8 20,0 20,0 20,6 20,6 -
Vise od 2 godine = 15,4 2,7 6,1 9,9 15,3 16,4 0,0 0,0

4. Drugi financijski posrednici 3.433,7 2.389,0 2.106,4 2.468,6 2.179,8 1.948,6 1.666,4 2.000,0 1.851,6
Do 1 godine 2.571,2 2.2431 1.964,0 2.094,6 1.775,9 1.526,7 1.197,8 1.459,8 1.272,7
Od 1 do 2 godine 853,2 139,4 142,3 374,0 402,8 421,0 467,6 539,3 578,0
Vise od 2 godine 9,3 6,5 0,0 - iR 0,9 0,9 0,9 0,9

5. Pomocéne financijske institucije 1.390,0 808,7 1.027,0 961,1 626,1 694,8 7279 636,7 668,7
Do 1 godine 1.341,7 759,0 830,7 704,6 505,8 524,8 554,9 465,6 496,9
Od 1 do 2 godine 3,6 515) 152,2 145,3 7,5 58,0 61,7 59,7 60,7
Vise od 2 godine 44,7 441 441 111,3 112,7 112,1 111,3 111,56 111,1

6. Osiguravajuca drustva i mirovinski fondovi 3.591,6 3.336,6 4.077,4 2.684,8 4.060,8 3.684,8 3.696,8 4.307,3 3.760,7
Do 1 godine 2.189,8 2.082,3 2.840,9 1.423,3 2.105,1 1.922,5 1.591,3 2.062,3 1.436,0
Od 1 do 2 godine 676,1 528,0 644,2 717,0 966,7 600,4 1.004,8 1.005,9 1.015,2
Vise od 2 godine 725,7 726,4 592,4 544,4 989,0 1.161,9 1.100,7 1.239,2 1.309,6

Ukupno oroceni depoziti (1+2+3+4+5+6+7) 158.509,0 160.579,3 166.158,4 168.220,0 168.117,6 168.340,3 164.464,8 167.733,7 171.623,1
Do 1 godine 102.009,0 97.095,7 100.565,2 91.325,8 81.325,5 80.155,6 76.870,6 78.706,7 82.586,7
Od 1 do 2 godine 28.250,6 32.452,5 32.344,9 39.842,2 43.170,5 43.292,4 42.905,3 42.875,3 42.517,2
Vise od 2 godine 28.249,3 31.031,1 33.248,3 37.052,0 43.621,5 44.892,3 44.688,9 46.151,6 46.519,2

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredisnje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljuCuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D8b: Roc¢na struktura orocenih depozita po sektori-  prema sektorima, s podjelom prema izvornom dospijecu do jed-
ma * U tablici se iskazuje razrada stavke Oroceni depoziti iz  ne godine, od jedne do dvije godine i vi$e od dvije godine.
tablice D7 i D8, tako $to se posebno iskazuju orodeni depoziti
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Tablica D9: Obveznice i instrumenti trzisSta novca?
na kraju razdoblja, u milijunima kuna
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o el

1. Instrumenti trzista novca (neto) - - - - - 5,0 5,7 0,8 0,8
2. Obveznice (neto) 940,1 1.684,5 1.584,2 1.597,7 1.402,2 1.396,6 1.182,6 1.195,5 1.181,3
3. Primljeni krediti 48,5 44,2 827,8 397,6 759,2 864,4 393,6 867,3 864,7

3.1. Lokalna drzava - - - - - - - - -

3.2. Nefinancijska drustva 0,0 0,0 786,5 317,0 7231 828,1 329,6 778,5 780,5

3.3. Ostale bankarske institucije

3.4. Nebankarske financijske institucije

3.5. Investicijski fondovi osim novéanih fondova - - - - - - 2,8 2,8 2,8

3.6. Drugi financijski posrednici 48,5 1,6 2,1 1,7 1,2 1,0 0,9 0,9 0,8

3.7. Pomocne financijske institucije - 16,4 39,2 78,9 34,9 35,3 60,3 85,1 80,5

3.8. Osiguravajuéa drustva i mirovinski fondovi - 26,1 - - - - - - -
Ukupno (1+2+3) 988,6 1.728,7 2.412,0 1.995,3 2.161,3 2.266,0 1.582,0 2.063,6 2.046,8

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca * U tablici
se iskazuju neto obveze kreditnih institucija na osnovi izdanih
vrijednosnih papira i krediti primljeni od ostalih domacih sek-
tora, do studenoga 2010. prema ostalim bankarskim instituci-
jama te nebankarskim financijskim institucijama, a od prosinca
2010. prema ostalim financijskim posrednicima, pomo¢nim fi-
nancijskim institucijama i osiguravaju¢im drustvima i mirovin-
skim fondovima.

Instrumenti trziSta novca (neto) do studenoga 2010. obu-
hvadaju neto obveze kreditnih institucija na osnovi izdanih

blagajnickih zapisa, izdanih mjenica, akceptiranih mjenica i
ostalih izdanih vrijednosnih papira, a od prosinca 2010. obuhva-
¢aju neto obveze na osnovi izdanih komercijalnih zapisa i nepre-
nosivih instrumenata (duznic¢kih vrijednosnih papira).

Obveznice (neto) obuhvadaju neto obveze kreditnih institu-
cija na osnovi izdanih kunskih i deviznih obveznica te izdanih
podredenih i hibridnih instrumenata, osim onih koje su upisali
inozemni investitori.

Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani prema in-
stitucionalnim sektorima.
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Tablica D10: Inozemna pasiva drugih monetarnih financijskih institucija?

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2010.| 2011.| 2012, 2014.

el Il o I N T
1. Devizna inozemna pasiva 61.020,4 69.975,1 58.942,6 54.860,9 52.084,3 51.957,2 51.539,6 47.864,4 46.126,6
1.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 51.070,5 60.081,6 48.548,7 44.696,0 41.942,7 41.517,4 40.846,4 37.143,6 35.474,3
Od toga: uz valutnu klauzulu 2.234,8 2.069,6 1.097,3 1.259,7 1.346,9 1.448,9 1.444,4 1.479,2 1.473,3
Podredeni i hibridni instrumenti 3.029,2 3.271,9 3.239,8 3.045,0 3.119,9 3.525,4 3.891,7 3.862,8 3.846,5
Depozitni novac 203,4 180,4 179,1 276,2 457,6 903,0 924,6 679,5 784,0
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 21.525,3 28.430,5 17.377,5 18.771,8 16.925,3 17.656,7 17.674,2 15.631,6 15.601,3
Krediti 26.312,6 28.198,8 27.752,2 22.447,4 21.203,5 19.274,5 18.199,3 16.731,3 15.005,1
Obveznice = = = = = = = = =
Udjeli novéanih fondova - - 155,6 236,3 157,8 156,7 238,3 237,5
1.2. Obveze prema stranim nefinancijskim institucijama 9.949,9 9.893,6 10.393,9 10.164,8 10.141,6 10.439,8 10.693,1 10.720,8 10.652,3
Od toga: uz valutnu klauzulu 29,8 33,8 39,2 40,8 44,4 43,0 48,2 63,1 69,4
Podredeni i hibridni instrumenti 11,1 14,8 13,9 10,4 57 6,7 9,7 9,7 9,6
Stedni i oroceni depoziti 9.934,8 9.866,5 10.211,8 9.829,4 10.113,8 10.413,5 10.658,0 10.673,9 10.598,6
Stedni depoziti 1.421,3 1.398,5 1.606,5 1.725,8 2.072,4 2.338,6 2.530,3 2.680,2 2.684,9
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 8.513,5 8.468,0 8.605,3 8.103,6 8.041,4 8.074,9 8.127,7 7.993,7 7.913,7
Krediti 4,1 2,5 152,1 305,5 = = = = =
Obveznice - - - - - - - - -
Udjeli nov¢anih fondova 9,8 16,1 19,6 221 19,6 2515} 37,3 44,0
2. Kunska inozemna pasiva 21.078,9 20.513,8 14.884,5 14.860,7 10.243,9 10.589,6 10.030,8 8.581,0 6.476,6
2.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 20.731,1 20.024,2 14.317,8 14.320,9 9.577,9 9.907,2 9.258,7 7.707,9 5.616,8
Podredeni i hibridni instrumenti 36,3 48,5 41,3 36,3 - - 5,0 5,0 5,0
Depozitni novac 696,5 655,3 724,4 924,6 1.650,3 1.321,4 1.218,7 849,6 870,8
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 14.664,0 15.463,5 11.398,4 9.806,1 7.728,7 8.339,7 7.766,2 6.681,7 4.569,3
Krediti 5.257,8 3.736,6 1.996,7 3.362,7 113,5 82,7 105,0 87,3 87,3
Obveznice 76,5 - 30,9 0,0 0,0 - - 11,9 11,9
Udjeli novéanih fondova 120,3 126,1 191,3 85,4 163,4 163,9 72,5 72,5
2.2. Obveze prema stranim nefinancijskim institucijama 347,8 489,6 566,7 539,8 666,0 682,4 772,0 873,1 859,8
Podredeni i hibridni instrumenti 8,5 10,2 10,3 10,3 10,3 10,3 10,3 10,3 10,3
Depozitni novac 221,7 327,7 364,8 326,1 437,8 445,4 471,4 558,1 536,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 117,2 141,2 181,9 191,1 203,5 213,6 277,3 293,2 300,9
Krediti 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Obveznice - - - - - - - - -
Udjeli nov¢anih fondova 10,5 9,8 12,3 14,4 13,1 13,1 11,5 12,1
Ukupno (1+2) 82.099,3 90.488,9 73.827,0 69.721,5 62.328,2 62.546,8 61.570,4 56.445,4 52.603,2

20d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredis$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljuCuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne
pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove. Zbog reklasifikacije pozicije Udjeli novéanih fondova iz kunske u deviznu inozemnu pasivu revidirani su podaci pocevsi

od prosinca 2011.

Tablica D10: Inozemna pasiva drugih monetarnih financij-
skih institucija * U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske
obveze drugih monetarnih financijskih institucija prema stranim
fizi¢kim i pravnim osobama, osim ograni¢enih kunskih i devi-
znih depozita stranih fizickih i pravnih osoba.

Inozemna pasiva drugih monetarnih financijskih institucija
obuhvaca deviznu i kunsku inozemnu pasivu.

I u sklopu devizne i u sklopu kunske inozemne pasive poseb-
no su prikazane obveze prema stranim financijskim institucijama
i obveze prema stranim nefinancijskim institucijama (ukupno i

po financijskim instrumentima). Stavke Depozitni novac i Sted-
ni depoziti obuhvadaju transakcijske racune i Stedne depozite.

U ozujku 2013. provedena je revizija stavke Krediti tako §to
su iz nje iskljuéeni podaci koji se odnose na podredene i hibridne
instrumente. U skladu s time provedena je reklasifikacija stavke
Od toga: Podredeni i hibridni instrumenti tako $to je do oZujka
2013. ta stavka bila iskazivana u sklopu stavke Krediti. Nakon
toga iskazuje se kao zasebna stavka i obuhvada sve instrumente
na strani pasive koji imaju znacajku podredenoga ili hibridnog
instrumenta.
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Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave i fondova socijalne sigurnosti kod drugih monetarnih financijskih institucija®

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

el v x

1. Kunski depoziti 8.329,8 8.095,5 9.128,0 8.759,0 9.003,5 9.168,5 9.125,9 9.845,8 9.351,6
1.1. Depoziti sredi$nje drzave 8.329,5 8.094,9 9.128,0 8.722,1 9.002,3 9.167,2 9.124,3 9.844,1 9.351,0
Depozitni novac 1.592,5 1.997,0 2.040,7 2.258,0 2.385,2 2.630,1 2.818,6 2.786,4 2.667,5
Stedni depoziti 0,1 0,1 19,8 31,6 30,9 56,9 42,3 74,5 102,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 1.228,2 984,0 833,5 942,6 7404 863,0 942,6 1.935,8 1.170,4
Krediti 5.508,8 5.113,8 6.233,9 5.490,0 5.845,9 5.617,2 5.320,8 5.047,5 5.410,6

1.2. Depoziti fondova socijalne sigurnosti 0,3 0,6 0,0 36,9 1,1 1,3 1,6 1,6 0,6
Depozitni novac 0,3 0,6 0,0 36,9 1,1 1,3 1,6 1,6 0,6
Stedni depoziti - - - - - - - - -
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom - - - - - - - - -
Krediti = = = = = = = = =

2. Devizni depoziti 13.863,9 12.436,9 11.486,7 10.133,1 10.176,6 9.517,1 9.462,5 8.963,6 8.674,9
2.1. Depoziti sredi$nje drzave 13.828,3 12.394,0 11.442,0 10.099,4 10.162,2 9.4941 9.4442 8.944,6 8.665,6
Stedni depoziti 1.169,6 811,0 1.826,2 864,6 1.258,6 1.1411 1.415,4 1.384,3 857,8
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 1.909,6 1.671,6 495,0 505,9 773,5 514,8 544,4 237,4 503,1
Refinancirani krediti 10.749,2 9.911,4 9.120,7 8.728,8 8.130,1 7.838,2 7.484,4 7.322,8 7.304,7

2.2. Depoziti fondova socijalne sigurnosti 35,6 42,9 44,7 33,6 14,4 23,0 18,3 19,1 9,3
Stedni depoziti 24,3 31,3 33,0 23,8 52 14,3 9,8 10,3 0,6
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 11,2 11,6 11,8 9,9 9,2 8,6 8,5 8,7 8,7
Krediti - - - - - - - - -
Ukupno (1+2) 22.193,7 20.532,4 20.614,7 18.892,0 19.180,1 18.685,5 18.588,4 18.809,4 18.026,5

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredisnje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D11: Depoziti sredi$nje drzave i fondova socijalne si-
gurnosti kod drugih monetarnih financijskih institucija ¢ U ta-
blici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze kreditnih insti-
tucija prema sredisnjoj drzavi, osim ogranicenih (kunskih i devi-
znih) depozita sredi$nje drZzave kod kreditnih institucija.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti

sredi$nje drzave i fondova socijalne sigurnosti. Kunski depoziti
obuhvacaju depozitni novac, $tedne depozite, orofene depozite
i depozite s otkaznim rokom te kredite primljene od sredi$nje
drzave. Devizni depoziti obuhvadaju Stedne depozite, oroCene
depozite i depozite s otkaznim rokom.

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod drugih monetarnih financijskih institucija®

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2010. 2011. 2012. 2013. 2014.

XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. m
1. Ograniceni depoziti 2.374,9 3.183,9 2.413,9 2.735,9 3.076,0 3.416,9 3.671,6 4.123,9 3.832,3
1.1. Kunski depoziti 1.257,5 1.571,4 1.428,7 1.707 1 2.032,1 2.046,6 2.347,6 2.418,6 2.345,3
1.2. Devizni depoziti 1.117,4 1.612,5 985,2 1.028,9 1.043,9 1.370,3 1.324,0 1.705,3 1.487,0
2. Blokirani devizni depoziti ku¢anstava - - - - - - - - -
Ukupno (1+2) 2.374,9 3.183,9 2.413,9 2.735,9 3.076,0 3.416,9 3.671,6 4.123,9 3.832,3

2 0d prosinca 2010. podaci su uskladeni sa statistickim standardom ESA 2010. Pocevsi od srpnja 1999. HBOR je reklasificiran iz sektora drugih financijskih posrednika u sektor
sredi$nje drzave. Do svibnja 2006. kunske pozicije ukljucuju i stavke u kunama uz valutnu klauzulu, a od lipnja 2006. stavke u kunama uz valutnu klauzulu reklasificiraju se u devizne

pozicije. Od prosinca 2011. podaci ukljucuju i novéane fondove.

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod drugih mo-
netarnih financijskih institucija ¢ U tablici se iskazuju ograniceni
depoziti (kunski i devizni) i blokirani depoziti kucanstava.

Blokirani devizni depoziti uklju¢uju devizne depozite kucan-
stava regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gra-
dana u javni dug Republike Hrvatske.
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E. Investicijski fondovi osim nov€anih fondova

Tablica E1: Agregirana bilanca investicijskih fondova
stanja na kraju razdoblja i transakcije tijekom razdoblja u milijunima kuna

STANJA
AKTIVA
1. Dani depoziti i zajmovi 552,3 478,3 486,9 742,8 661,6 655,9 680,0 671,7 644,8
1.1. Domaci sektori 551,5 478,0 485,2 742,4 661,3 653,1 674,4 665,4 639,2
QOd toga: Monetarne financijske institucije 522,8 448,4 460,4 552,8 545,8 530,7 519,6 499,5 515,6
1.2. Inozemstvo 0,8 0,3 1,7 0,4 0,3 2,9 5,7 6,4 5,6
2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 1.526,4 979,4 841,1 1.511,2 1.987,4 2.041,6 2.174,6 2.152,6 2.176,4
2.1. Domacdi sektori 970,0 574,1 635,9 1.321,2 1.737,3 1.848,7 1.984,3 1.953,7 1.933,0
Od toga: Nefinancijska drustva 564,7 267,8 141,9 123,6 181,3 1731 174,8 172,6 175,6
Od toga: Financijska drustva 27,3 16,1 4,6 6,2 4,4 515) 7,8 10,9 8,1
Od toga: Opéa drzava 378,1 290,2 489,3 1.191,4 1.551,6 1.670,1 1.801,8 1.770,2 1.749,4
2.2. Inozemstvo 556,4 405,3 205,3 190,0 250,1 192,9 190,3 199,0 243,4
Od toga: Nefinancijska drustva 88,0 110,2 127,0 62,0 72,2 63,8 61,0 59,9 60,9
Od toga: Financijska drustva 19,5 56,4 32,0 5,3 6,3 6,0 6,1 7,0 7,0
Od toga: Opca drzava 448,9 238,6 46,3 122,7 171,6 123,1 123,2 132,0 175,5
3. Ulaganja u dionice i ostali dionicki kapital 4.357,4 4.208,7 4.028,9 4.347,8 4.662,5 4.813,3 4.838,8 4.659,6 4.560,4
3.1. Domaci sektori 2.260,9 2.388,4 2.285,1 2.696,7 2.712,3 2.952,5 2.985,4 2.932,5 29177
Od toga: Nefinancijska drustva 1.898,2 2.079,8 2.005,8 2.450,7 2.460,0 2.676,9 2.738,7 2.690,5 2.671,9
Od toga: Financijska drustva 362,7 308,7 279,3 246,0 252,3 275,6 246,7 242,0 245,8
3.2. Inozemstvo 2.096,5 1.820,2 1.743,8 1.651,1 1.950,2 1.860,9 1.853,4 1.727,1 1.642,6
Od toga: Nefinancijska drustva 1.548,4 1.332,2 1.342,4 1.250,5 1.372,3 1.321,3 1.336,1 1.215,2 1.190,0
Od toga: Financijska drustva 548,1 488,0 401,4 400,6 578,0 539,5 517,3 512,0 452,6
4. Nefinancijska imovina 289,0 206,0 121,3 115,0 105,6 105,6 105,6 105,5 81,4
5. Ostala imovina (uklju€ujuci financijske derivate) 160,2 205,1 128,3 131,9 2242 304,2 275,3 2416 437,4
Ukupno (1+2+3+4+5) 6.885,2 6.077,5 5.606,5 6.848,7 7.641,3 7.920,6 8.074,2 7.831,1 7.900,3
PASIVA
1. Primljeni depoziti i zajmovi 36,4 22,3 44,7 182,2 164,9 162,3 255,2 2435 169,6
2. |zdani udjeli/dionice investicijskih fondova 6.708,6 5.943,2 5.321,9 6.392,8 7.074,5 7.341,3 7.409,3 7.193,9 7.250,9
2.1. Domacdi sektori 6.498,9 5.721,8 5.132,9 6.204,1 6.886,0 7.064,5 7.127,2 6.915,5 6.968,2
Od toga: Nefinancijska drustva 425,7 381,7 319,0 4925 534,5 520,2 541,5 5441 531,1
Od toga: Financijska drustva 2.000,2 1.608,4 1.311,9 1.407,4 1.467,2 1.474,6 1.452,0 1.410,6 1.414,0
Od toga: Kucanstva 2.901,1 2.424,2 2.176,3 2.699,3 3.247,5 3.331,5 3.394,8 3.263,6 3.270,8
2.2. Inozemstvo 209,7 221,4 189,0 188,7 188,5 276,7 282,1 278,4 282,7
Od toga: Nefinancijska drustva 47,8 37,2 71 8,2 1,9 1,8 1,9 1,8 6,9
Od toga: Financijska drustva 80,6 117,2 110,9 89,6 89,5 169,6 172,5 169,6 170,5
Od toga: Kucéanstva 771 66,9 67,3 90,9 97,2 105,3 107,8 107,0 105,3
3. Ostale obveze (ukljuéujuci financijske derivate) 140,2 112,0 239,9 273,6 401,9 4171 409,7 393,6 479,9
Ukupno (1+2+3) 6.885,2 6.077,5 5.606,5 6.848,7 7.641,3 7.920,6 8.074,2 7.831,1 7.900,3
TRANSAKCIJE
AKTIVA
1. Dani depoziti i zajmovi - 62,2 75,4 37,9 -79,0 -30,9 23,0 -5,2 -31,9
1.1. Domadi sektori - 62,1 74,0 37,9 -78,9 -31,5 20,2 -5,9 -31,0
Od toga: Monetarne financijske institucije - 55,1 71,9 -105,5 —24,0 33,1 -12,3 -17,1 11,4
1.2. Inozemstvo - 0,1 1,4 0,0 -0,1 0,6 2,8 0,7 -0,8
2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire - -82,6 -56,9 143,2 290,1 -40,7 109,8 1,9 11,8
2.1. Domacdi sektori - -115,1 -22,8 126,1 223,7 1,0 116,8 -9,7 -28,9
QOd toga: Nefinancijska drustva - -52,9 -28,0 1,6 71 -6,4 0,3 3,2 0,2
QOd toga: Financijska drustva - -4,7 0,0 0,0 -0,3 0,0 2,3 3,1 -2,6

Od toga: Op¢a drzava = -57,5 52 124,4 216,9 7.4 1141 -16,0 -26,5
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2010|2014
ol vl vl ]

VI.

2.2. Inozemstvo - 32,5 -34,1 17,1 66,4 -41,7 -7,0 11,6 40,7

Od toga: Nefinancijska drustva - 11,0 -8,8 0,1 -1,4 -0,5 -3,1 0,2 0,2

QOd toga: Financijska drustva - -5,0 -5,3 0,6 0,0 0,0 0,1 1,1 -0,1

Od toga: Op¢a drzava - 26,6 -20,0 16,4 67,8 -41,2 —-4,0 10,2 40,6

3. Ulaganja u dionice i ostali dionicki kapital - -69,9 6,7 14,8 60,6 105,9 -60,7 15,7 -49,5

3.1. Domacdi sektori - -13,4 56,1 101,0 -18,6 149,0 -19,5 =12,2 -1,5

Od toga: Nefinancijska drustva - 5,8 68,0 82,0 -7,9 139,9 10,2 -10,4 7,4

Od toga: Financijska drustva - -19,1 -12,0 19,1 -10,7 9,1 -29,6 -1,8 5,9

3.2. Inozemstvo - -56,6 -49,4 -86,2 79,2 43,1 -41,3 27,9 -48,0

Od toga: Nefinancijska drustva - -49,1 -26,2 -71,8 21,8 3,2 -8,1 -5,9 21

Od toga: Financijska drustva - 7,5 -23,2 -14,5 57,4 -46,3 -33,2 33,8 -50,1

4. Nefinancijska imovina - -8,5 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,1 -0,1 241

5. Ostala imovina (ukljucujuci financijske derivate) - -53,1 -22,4 -38,2 -21,3 39,8 -33,1 -43,6 201,6

Ukupno (1+2+3+4+5) - -151,9 2,8 157,6 250,3 74,1 39,0 -31,4 108,0
PASIVA

1. Primljeni depoziti i zajmovi - -31,2 -6,0 131,8 -26,1 -53,3 92,8 -11,5 74,2

2. |Izdani udjeli/dionice investicijskih fondova - -74,6 43,2 65,7 278,8 94,5 -48,5 0,2 86,7

2.1. Domaci sektori - -69,8 52,1 64,5 283,9 50,8 -49,9 -3,3 79,8

Od toga: Nefinancijska drustva - 0,0 21,4 3,8 17,0 -4.1 13,7 10,1 -11,9

Od toga: Financijska drustva - -18,5 -2,8 -20,9 =111 -30,7 -45,5 2,1 19,4

Od toga: Kucanstva - -47,4 -14,0 98,7 266,6 0,4 6,2 -24,0 20,6

2.2. Inozemstvo = -4,8 -8,9 U2 5,1 43,8 1,4 3,5 6,9

Od toga: Nefinancijska drustva - -3,0 -2,0 -0,1 -6,5 0,0 0,0 0,0 51

Od toga: Financijska drustva = -0,9 -5,2 -0,9 0,7 43,7 1,0 -0,2 2,2

QOd toga: Kuc¢anstva - -0,9 -1,7 21 0,7 0,1 0,4 3,6 -0,4

3. Ostale obveze (ukljucujuci financijske derivate) - -46,2 -34,4 -39,8 2,5 32,9 -5,3 -20,1 95,5

Ukupno (1+2+3) - -151,9 2,8 157,6 250,3 74,1 39,0 -31,4 108,0

Tablica E1: Agregirana bilanca investicijskih fondova ¢ U ta-  udjele drugih investicijskih fondova.
blici se iskazuju podaci o stanju potrazivanja i obveza investicij- Stanja i neto transakcije financijski znacajnijih pozicija aktive
skih fondova (osim nov¢anih fondova koji se agregiraju u bilan- i pasive prikazani su zasebno za protustranke rezidente i nerezi-
cu kreditnih institucija) te mjesene neto transakcije za svaku  dente te prema pripadnosti protustranke odredenom ekonom-
poziciju aktive i pasive. Podaci se iskazuju agregirano, §to znac¢i  skom sektoru.
da imovina investicijskih fondova ukljucuje i ulaganja fondova u
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Tablica E2: Izdani udjeli/dionice investicijskih fondova prema vrsti ulaganja i vrsti fonda
stanja na kraju razdoblja i transakcije tijekom razdoblja u milijunima kuna

2011. 2012.
XIl. XIl.

STANJA

i i wi w

Izdani udjeli/dionice investicijskih fondova prema vrsti ulaganja

1. Obveznicki 8144 542,3 394,0 911,1 1.207,0 1.299,4 1.309,4 1.308,1 1.355,4
2. Dioni¢ki 3.634,2 3.406,3 3.274,5 3.209,4 3.284,6 3.284,4 3.277,5 3.119,2 3.083,6
3. MjeSoviti 1.454,2 1.170,7 866,9 931,6 1.152,7 1.160,5 1.219,5 1.172,8 1.167,9
4. Nekretninski 404,0 295,7 128,1 118,8 115,5 114,9 114,8 114,5 90,3
5. Ostali 401,8 528,2 658,4 1.222,0 1.314,9 1.482,1 1.488,1 1.479,3 1.563,8
Ukupno (1+2+3+4+5) 6.708,6 5.943,2 5.321,9 6.392,8 7.074,5 7.341,3 7.409,3 7.193,9 7.250,9
Izdani udjeli/dionice investicijskih fondova prema vrsti fonda

1. Otvoreni 5.090,8 4.365,9 3.939,0 4.930,6 5.589,0 5.843,4 5.884,4 5.713,2 5.790,5
2. Zatvoreni 1.617,9 1.577,3 1.382,9 1.462,2 1.485,5 1.497,9 1.5625,0 1.480,7 1.460,4
Ukupno (1+2) 6.708,6 5.943,2 5.321,9 6.392,8 7.074,5 7.341,3 7.409,3 7.193,9 7.250,9
TRANSAKCIJE

Izdani udijeli/dionice investicijskih fondova prema vrsti ulaganja

1. Obveznicki - -10,8 -18,6 35,7 118,0 -33,4 7,7 59 37,8
2. Dionicki - -18,6 -31,1 5,7 25,7 12,0 -75,0 0,7 8,3
3. MjeSoviti - -36,0 -9,0 63,5 80,4 -16,1 34,2 =7,7 -19,3
4. Nekretninski - -9,9 -3,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,3 -24,3
5. Ostali - 0,8 105,0 -39,0 54,9 132,3 0,1 1,5 84,1
Ukupno (1+2+3+4+5) - -74,6 43,2 65,7 278,8 94,5 -48,5 0,2 86,7
Izdani udjeli/dionice investicijskih fondova prema vrsti fonda

1. Otvoreni - -60,3 42,3 60,8 277,2 93,8 47,4 -9,6 105,1
2. Zatvoreni - -14,3 0,8 4,9 1,6 0,7 -1,1 9,8 -18,4
Ukupno (1+2) - -74,6 43,2 65,7 278,8 94,5 -48,5 0,2 86,7

Tablica E2: Izdani udjeli/dionice investicijskih fondova pre-
ma vrsti ulaganja i vrsti fonda ¢ U tablici se iskazuje detaljnija
struktura izdanih udjela investicijskih fondova (osim nov¢anih
fondova koji se agregiraju u bilancu kreditnih institucija) prema
vrsti ulaganja i vrsti fonda.

Vrsta ulaganja podrazumijeva prospektom definiranu poli-
tiku ulaganja fonda preteZzno u obveznice, dionice, kombinaci-
ju obveznica i dionica (mjeSoviti fondovi), nekretnine te ostale

vrste ulaganja (fondovi za omedivanje rizika, engl. hedge funds,
fondovi rizicnoga kapitala i ostali).

Prema vrsti fonda razlikujemo otvorene i zatvorene fondove.
Udjeli u otvorenom investicijskom fondu otkupljuju se, izravno
ili neizravno, na zahtjev imatelja udjela iz imovine investicijskog
fonda. Udjeli u zatvorenom fondu, osnovanom u obliku dionic¢-
kog drustva ili drustva s ograni¢enom odgovorno$cu, nisu otku-
pivi iz imovine zatvorenog fonda na zahtjev imatelja.
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F. Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Tablica F1: Aktivhe kamatne stope Hrvatske narodne banke
u postocima, na godisnjoj razini

Godina | Mjesec Eskontna
stopa
HNB-a

Repo sto-
pa HNB-a2

Na
lombardne
kredite®

Na interventne
kredite za
premoscivanje
nelikvidnosti

e el el sl el 7 s o ]

Na kredite ko-
riStene unutar
jednog dana®

Na kratkorocni
kredit za
likvidnost

Na nepravilno
obracunatu ili
manje izdvojenu
obveznu pricuvu®

Na nepropisno
koristena sred-
stva

i dospjele nena-
placene obveze

2001. prosinac 5,90 - 10,00 - 11,00 15,00 18,00
2002. prosinac 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2003. prosinac 4,50 = 9,50 = = 10,50 15,00 15,00
2004. prosinac 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2005. prosinac 4,50 3,50 7,50° - - 8,50° 15,00 15,00
2006. prosinac 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
2007. prosinac 9,00¢ 4,06 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
2008. prosinac 9,00 6,00 9,00 - - 10,00 15,00 14,00
2009. prosinac 9,00 - 9,00 - - 10,00 15,00 14,00
2010. prosinac 9,00 - 9,00 - - 10,00 15,00 14,00
2011. prosinac 7,00 - 6,25 - - 7,25 15,00 12,00
2012. prosinac 7,00 - 6,25 - - 7,25 14,50 12,00
2013. prosinac 7,00 - 5,00° - - 6,00° 12,00° 12,00
2014. studeni 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 12,00
prosinac 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 12,00
2015. sijecanj 7,00 = 5,00 = = 6,00 12,00 12,00
veljaca 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 12,00
ozujak 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 12,00
travanj 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 12,00
svibanj 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 12,00
lipanj 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 12,00
srpanj 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 12,00
kolovoz 7,00 - 5,00 - - 6,00 12,00 10,14
rujan 7,00 0,80 5,00 - - 6,00 12,00 10,14
listopad 3,00¢ 0,80 2,50¢ - - 4,00¢ 8,000 10,14

2 Vagani prosjek vaganih repo stopa ostvarenih na redovitim obratnim repo aukcijama HNB-a u izvjestajnom mjesecu. ® Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija
HNB-a opisani su u metodoloskim objasnjenjima. ¢ Od 14. prosinca 2005. ¢ Od 31. prosinca 2007. © Od 7. prosinca 2013.  Od 1. kolovoza 2015. ¢ Od 31. listopada 2015.

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke *
U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska na-
rodna banka obracunava i naplacuje kamate na plasmane iz pri-
marne emisije i na sva druga potrazivanja.

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

Vremenske serije iskazane u tablici sadrzavaju odredene lomo-
ve zbog izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke.

U stupcu 4 prikazani su vagani prosjeci vaganih repo stopa os-
tvarenih na redovitim obratnim repo aukcijama Hrvatske narodne
banke u izvjestajnom mjesecu.

Podaci iskazani u stupcu 7 do rujna 1994. godine odnose se
na kamatne stope na posebne kredite za isplate Stednih uloga i za
placanja s tekucih racuna gradana, a od listopada 1994. godine do

rujna 1997. godine na kamatne stope na dnevne kredite za Stedne
uloge i tekue racune gradana u kunama. Za razliku od posebnih
kredita, dnevni se krediti vracaju istoga dana. Od listopada 1997.
godine taj instrument zamjenjuje se dnevnim kreditom za premo-
§¢ivanje tekuce nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti bla-
gajnickih zapisa HNB-a zaloZenih u tu svrhu, od prosinca 1998.
godine do travnja 1999. godine inkorporira se u lombardni kredit,
s diferenciranom kamatnom stopom za njegovo koristenje tijekom
jednog dana.

Podaci iskazani u stupcu 8 odnose se za razdoblje do prosin-
ca 1994. godine na kamatne stope na inicijalne kredite za premo-
$¢ivanje nelikvidnosti, od 18. oZujka 1998. na kamatnu stopu na
kredit za premoscivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je po-
krenut postupak za ocjenu moguénosti i ekonomske opravdano-
sti sanacije 1 restrukturiranja banke, a od veljace 1999. godine na
kamatnu stopu na kratkoro¢ni kredit za likvidnost. Od prosinca
1999. godine ta se kamatna stopa odnosi na kratkoro¢ne kredite
za likvidnost koriStene s rokom duzim od 3 mjeseca te se odreduje
kao kamatna stopa na lombardni kredit uvecana za 1 postotni bod.
Za koristenje kratkoro¢noga kredita za likvidnost s rokom do 3
mjeseca primjenjuje se kamatna stopa na lombardni kredit uveca-
na za 0,5 postotnih bodova.
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Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke
u postocima, na godisnjoj razini

Kamatne Kamatne Kamatne stope na dragovoljno Kamatne stope na dragovoljno Kamatne
stope na stope na upisane blagajni¢ke zapise HNB-a upisane blagajnicke zapise HNB-a stope na
sredstva upisane s rokom dospijeca? u stranoj valuti s rokom dospijeéa | prekonoé-

izdvoje- | obvezne T o Sy ae T 04 70 | Od 105 0d63| 0d91| 0d182 | odaes | "9

ne obve- | blag. zapise zite

e HNB-a dana dana dana dana dana dana dana dana kod

priéuve? HNB-a
o 1] 2]

- Je | sl 4] 5] el 7] 8

2001. prosinac 2,00 - 3,36 4,26 4,85 - 2,62 3,06 - - -
2002. prosinac 1,75 - - 2,08 - - 2,30 2,68 - - - -
20083. prosinac 1,25 0,50 - - - - 1,75 1,48 - = = =
2004. prosinac 1,25 - - - - - = = = = - -
2005. prosinac 0,75 = - - - - - - = = = 0,50
2006. prosinac 0,75 = - - - - - - = = = 0,50
2007. prosinac 0,75 0,75 - - - - - - - - = 0,50
2008. prosinac 0,75 0,25 = - - - - - - = = 0,50
2009. prosinac 0,75 0,25 - - - - = = - - - 0,50
2010. prosinac 0,75 = = = - - - - - - = 0,50
2011. prosinac 0,00 - - - - - = = = = - 0,25
2012. prosinac 0,00 - - - - - = = = = - 0,25
2013. prosinac 0,00 - - - - - = = = = - 0,00
2014. studeni 0,00 - - - = = = = = = - 0,00
prosinac 0,00 = - - - - - - - - = 0,00
2015. sijecanj 0,00 = - - - - - - = = = 0,00
veljaca 0,00 = - - - - - - = = = 0,00
ozujak 0,00 - - - - - = = = = - 0,00
travanj 0,00 = - - - - - - = = = 0,00
svibanj 0,00 = - - - - - - = = = 0,00
lipanj 0,00 - - - - - = = = = - 0,00
srpanj 0,00 - - - - = = - - - — 0,00
kolovoz 0,00 - - - - = = = - - - 0,00
rujan 0,00 - - - - - = = = = - 0,00
listopad 0,00 = - - - - - - = = = 0,00

@ Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a opisani su u metodoloskim objasnjenjima.

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne ban-  blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke s rokom dospijeéa
ke U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska od 91 dana (stupac 7) odnosno 182 dana (stupac 8).
narodna banka obracunava i plaa kamate na sredstva deponira- QOd travnja 1998. godine u stupcima od 9 do 13 iskazuju se
na kod Hrvatske narodne banke te na izdane vrijednosne papire.  vagane prosjeéne kamatne stope postignute na aukcijama drago-

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva izdvojene  voljno upisanih blagajnickih zapisa u stranoj valuti. Blagajnicki
obvezne pri¢uve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narod-  zapisi upisuju se u eurima i americkim dolarima (do prosinca
ne banke. Do travnja 2005. godine izdvojena sredstva obvezne  1998. godine u njemackim markama i ameri¢kim dolarima).
pri¢uve obuhvacaju sredstva obracunate obvezne pricuve izdvoje- Kamatna stopa izraunata je kao vagani prosjek upisanih iznosa
na na posebnom radunu obvezne pricuve kod Hrvatske narodne  tih dviju valuta.

banke te sredstva koja se, u svrhu odrzavanja prosje¢noga dnev- U stupcu 14 iskazuje se kamatna stopa na prekonoéni depo-
nog stanja obvezne pricuve, izdvajaju na ra¢une za namiru bana-  zit kod Hrvatske narodne banke.
ka i na poseban radun u Hrvatskoj narodnoj banci za namiru ne- Tablica F3: Obvezne pricuve banaka ¢ U tablici se iskazuju

to pozicije iz Nacionalnoga klirinskog sustava, a od travnja 2005.  osnovni podaci o mjeseénim prosjecima dnevnih stanja obveznih
godine obuhvadaju sredstva obracunate obvezne priuve izdvo-  priCuva banaka kod Hrvatske narodne banke u kunama i u stra-
jena na poseban ralun obvezne priuve kod Hrvatske narodne  noj valuti. Stedionice se uklju€uju od srpnja 1999. godine.
banke. Od ozujka 2011. godine na sredstva obvezne pri¢uve Hr- U stupcu 3 iskazana je ukupna vagana prosjecna stopa obve-
vatska narodna banka ne plada naknadu (stupac 3). zne pri¢uve kao postotni udio ukupno obracunate obvezne pri-
Kamatne stope na obvezno upisane blagajni¢ke zapise Hr-  Cuve u kunama i u stranoj valuti (stupac 4) u osnovici za obra-
vatske narodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske na-  ¢un obvezne pricuve.
rodne banke. Obracunata obvezna priCuva (stupac 4) jest propisani iznos
Kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajni¢ke zapise sredstava koji su banke duZne izdvojiti na poseban ra¢un obve-
Hrvatske narodne banke formira se na aukcijama blagajnickih  zne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke ili odrzavati prosjec-
zapisa. U stupcima 5, 6 i 7 iskazuju se vagane prosjeCne ka- nim dnevnim stanjem na svojim raCunima za namiru i u bla-
matne stope postignute na aukcijama blagajni¢kih zapisa Hr-  gajnama, odnosno na racunima likvidnih deviznih potraZivanja
vatske narodne banke. Od studenoga 1994. godine do sijeénja  (koja ukljucuju efektivni strani novac i ¢ekove u stranoj valu-
2001. godine iskazane su kamatne stope na dragovoljno upisane ti, likvidna devizna potraZivanja na ra¢unima kod prvoklasnih
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Tablica F3: Obvezne pri€uve banaka
prosje€¢na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Vagana Obracunata obvezna pri¢uva
prosje¢na

U stranoj
valuti

Godi- | Mjesec

stopa
obvezﬁe Ukupno | U kunama
pricuve

I N I T ) Y Y Y I

Prosjec¢na sto-

Ostali obvezni Izdvojena | Prosjecna stopa jec
depoziti kod obvezna priGuva | remuneracije na | pa remuneracije

HNB-a na devizna
izdvojena

sredstva

kunska
imobilizira-
na sredstva

U kunama U stranoj

valuti

2001. prosinac 19,67 21.187,1 8.691,5 12.495,5 6.287,8 5.950,0 1,97 2,73
2002. prosinac 19,00 25.985,1 11.447,1 14.538,0 = 8.156,7 7.139,9 1,72 2,16
2008. prosinac 19,00 31.009,4 18.023,8 12.985,6 109,4 12.459,8 6.850,2 1,17 1,47
2004. prosinac 18,00 33.615,7 20.040,9 13.574,8 430,1 14.664,1 10.171,3 1,22 1,36
2005. prosinac 18,00 37.424,5 24.997,9 12.426,6 3.940,2 17.497,7 9.271,4 0,52 0,92
2006. prosinac 17,00 40.736,4 28.966,1 11.770,4 7.332,5 20.257,0 8.780,9 0,52 1,06
2007. prosinac 17,00 44.465,9 31.809,1 12.656,8 6.641,1 22.266,4 9.203,5 0,53 1,29
2008. prosinac 14,87 41.474,4 29511797, 12.294,7 461,9 20.425,8 8.807,0 0,52 0,81
2009. prosinac 14,00 40.423,5 33.693,7 6.729,8 30,9 23.585,6 4.898,0 0,52 =
2010. prosinac 13,00 38.990,6 32.374,8 6.615,8 = 22.662,4 4.736,7 0,52 =
2011. prosinac 14,00 44.443,2 36.936,6 7.506,7 = 25.654,6 5.437,9 = =
2012. prosinac 13,50 42.272,1 35.107,8 7.164,3 = 24.575,4 5.120,7 = =
2013. prosinac 12,48 39.283,2 32.733,2 6.550,0 2.655,2 22.913,3 4.605,3 = =
2014. studeni 12,00 37.816,0 31.568,6 6.247,3 3.545,7 22.098,4 3.969,3 = =
prosinac 12,00 37.589,8 31.351,3 6.238,5 3.568,0 21.945,9 3.743,1 = =
2015. sijecanj 12,00 37.488,3 31.259,6 6.228,6 3.164,1 21.881,7 3.737,2 = =
veljaca 12,00 37.514,0 31.246,7 6.267,2 2.960,5 21.872,7 3.760,3 = =
ozujak 12,00 37.578,0 31.253,8 6.324,1 2.815,7 21.877,7 3.794,5 = =
travanj 12,00 37.455,7 31.177,4 6.278,3 2.762,4 21.824,2 3.767,0 - -
svibanj 12,00 37.307,2 31.089,6 6.217,6 3.100,8 21.762,7 3.730,6 = =
lipanj 12,00 37.064,8 30.904,2 6.160,7 3.063,6 21.632,9 3.696,4 = =
srpanj 12,00 37.342,0 31.161,1 6.180,9 2.947,2 21.812,8 3.708,5 = =
kolovoz 12,00 37.496,2 31.306,2 6.190,0 3.090,6 21.914,3 3.714,0 = =
rujan 12,00 37.607,6 31.422,1 6.185,6 3.203,0 21.995,5 3.711,3 = =
listopad 12,00 37.829,1 31.620,3 6.208,8 661,7 22.134,2 3.725,3 = =

inozemnih banaka i blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke
u stranoj valuti).

U stupcu 5 iskazuje se iznos obraunate obvezne pri¢uve u
kunama. Od sijecnja 1995. godine do prosinca 2000. godine
taj se iznos poklapa s instrumentom obvezne pricuve, dok je do
prosinca 1994. godine obuhvacao dva instrumenta: obveznu pri-
Cuvu i zahtjev za odrZavanje minimalne likvidnosti banaka (osim
u dijelu u kojem su banke tom zahtjevu udovoljavale dragovolj-
nim upisom blagajnic¢kih zapisa Hrvatske narodne banke). U
prosincu 2000. obavljena je unifikacija obvezne pri¢uve u kuna-
ma i u stranoj valuti. U tom smislu unificirani su stopa obvezne
priuve, obraCunska razdoblja te rokovi izdvajanja i odrzavanja
obvezne pricuve, kao i postotak minimalnog izdvajanja obvezne
pri¢uve kod Hrvatske narodne banke. Od rujna 2001. godine
stupac 5 obuhvaca i dio obvezne priCuve u stranoj valuti koji se
izdvaja/odrzava u kunama.

U stupcu 6 iskazuje se iznos obradunate obvezne pricuve u
stranoj valuti, tj. propisani iznos sredstava koje su banke duz-
ne izdvojiti na devizne ra¢une Hrvatske narodne banke ili odr-
Zavati prosjeCnim dnevnim stanjem na racunima likvidnih po-
trazivanja. Do studenoga 2000. godine osnovicu za obradun
¢ini prosjeéno stanje devizne Stednje kuéanstava s preostalim
rokom dospijea do tri mjeseca, a od prosinca 2000. godine
osnovica se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to redovnih
deviznih raduna, posebnih deviznih racuna, deviznih racuna
i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depozita, pri-
mljenih deviznih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim

papirima u stranoj valuti (osim vlasnic¢kih vrijednosnih papira
banke). Od studenoga 2001. godine osnovica ukljucuje i hi-
bridne i podredene instrumente.

U stupcu 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depo-
zita kod Hrvatske narodne banke koji obuhvaca obvezno upisa-
ne blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno
upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kojima su
se banke koristile za odrzavanje propisane minimalne likvidnosti,
posebnu obveznu pricuvu do srpnja 1995. godine te od oZuj-
ka 2006. do veljaée 2009. posebnu obveznu pri¢uvu na obveze
po izdanim vrijednosnim papirima, obveznu pri¢uvu na devizne
depozite, devizne kredite inozemnih banaka i garancije za takve
kredite te grani¢nu obveznu pricuvu (od kolovoza 2004. do li-
stopada 2008.).

U stupcu 8 iskazuje se dio ukupne obracunate obvezne pri-
Cuve u kunama koji su banke izdvojile na racun obvezne pricu-
ve kod Hrvatske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj
se iznos poklapa s instrumentom obvezne priCuve, a od sije¢nja
1995. godine utvrduje se minimalni postotak obracunate obve-
zne pric¢uve koji su banke duzne izdvojiti na poseban racun ob-
vezne pricuve kod Hrvatske narodne banke). Od travnja 2005.
godine postotak izdvajanja kunskog dijela obvezne pricuve je
fiksan i iznosi 70%.

U stupcu 9 iskazuje se dio ukupno obracunate obvezne pri-
Cuve u stranoj valuti koji su banke izdvojile na devizne raune
Hrvatske narodne banke. Postotak izdvajanja deviznog dije-
la obvezne pri¢uve obradunatog na osnovi deviznih sredstava
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Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka
prosje€¢na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Godina

Mijesec

Blagajnicki
zapisi HNB-a
u kunama

Blagajnicki
zapisi HNB-a u
stranoj valuti

Trezorski zapisi
MF-a u kunama

2001 prosinac 794,4 17.247,4 3,23 2,6 2.656,2 2.630,8 3.360,9
2002. prosinac 1.225,0 10.398,0 3,53 0,6 4.965,5 1.273,9 4.279,5
2003. prosinac 451,6 20.561,4 0,98 501,6 - 4.316,0 3.073,2
2004. prosinac 1.495,5 26.126,1 2,64 0,0 - - 4.581,7
2005. prosinac 672,5 20.493,4 0,96 0,2 - - 4.163,3
2006. prosinac 840,8 20.239,1 0,83 - - - 5.993,7
2007 prosinac 1.161,5 30.412,6 1,03 330,4 - - 4.449,4
2008. prosinac 1.168,7 28.101,4 1,03 289,1 - - 6.171,2
2009. prosinac 880,0 24.885,6 0,91 - - - 4.776,6
2010 prosinac 4071 30.511,9 0,42 - - - 5.705,9
2011 prosinac 333,0 15.693,8 0,32 97,3 - - 8.157,7
2012 prosinac 612,4 5.113,4 0,61 - - - 8.010,0
2013 prosinac 5.390,9 4.944,6 514 2,3 - - 12.495,7
2014 studeni 5.643,8 8.460,8 5,28 - - - 14.724,5
prosinac 5.970,3 7.473,8 5,67 - - - 14.588,2
2015. sijecan;j 6.143,9 7.220,2 5,86 - - - 14.382,8
veljaca 5.157,4 6.951,6 4,97 - - - 13.794,1
ozujak 7.451,8 6.586,9 7,28 - - - 13.129,3
travanj 8.643,9 6.085,0 8,40 - - - 13.109,4
svibanj 7.601,3 5.713,6 7,33 - - - 13.279,8
lipanj 7.815,4 5.984,5 7,55 - - - 13.169,8
srpanj 5.295,3 7.076,4 5,04 - - - 13.001,9
kolovoz 3.975,5 8.273,6 3,75 - - - 12.763,2
rujan 5.541,2 8.593,9 517 - - - 11.780,1
listopad 7.074,5 8.919,1 6,53 0,3 - - 11.075,1

nerezidenata i deviznih sredstava primljenih od pravnih osoba u
posebnom odnosu prema banci iznosi 100%, a postotak izdvaja-
nja preostaloga deviznog dijela obvezne pricuve iznosi 60%.

U stupcu 10 iskazuje se vagana prosjeCna stopa remunera-
cije svih oblika kunskih imobiliziranih sredstava, koja ukljucu-
ju obracunatu obveznu pri¢uvu i ostale obvezne depozite kod
HNB-a. Od ozujka 2011. godine na sredstva obvezne priCuve
Hrvatska narodna banka ne placa naknadu.

U stupcu 11 iskazuje se vagana prosje¢na stopa remuneracije
na izdvojena sredstva u stranoj valuti, ukljuujudi sredstva gra-
ni¢ne obvezne pricuve (od kolovoza 2004. do listopada 2008.).
Od studenoga 2009. Hrvatska narodna banka na sredstva izdvo-
jenoga deviznog dijela obvezne pricuve ne pla¢a naknadu.

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka ¢ U tablici se iska-
zuju mjese¢ni prosjeci dnevnih stanja nekih indikatora likvidnos-
ti banaka. Stedionice se ukljutuju od srpnja 1999. godine.

U stupcu 3 iskazuju se slobodna novéana sredstva u kunama,
definirana kao razlika izmedu ostvarenog prosjeka na racunu za
namiru i u blagajni (do listopada 2008.), a od studenoga 2008.
kao razlika izmedu ostvarenog prosjeka na raCunu za namiru u
razdoblju odrZavanja kunskog dijela obvezne pri¢uve i minimal-
no potrebnog prosjeka na radunu za namiru prema obradunu
kunskog dijela obvezne pricuve.

U stupcu 4 iskazuju se slobodna novéana sredstva u stranoj
valuti, definirana kao sredstva za odrzavanje obvezne pricuve
u stranoj valuti (efektivni strani novac i éekovi u stranoj valu-
ti, likvidna devizna potraZivanja na racunima kod prvoklasnih

inozemnih banaka i blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke u
stranoj valuti) umanjena za minimalno potrebno stanje tih sred-
stava u istom razdoblju.

U stupcu 5 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postot-
ni udio mjese¢nog prosjeka dnevnih stanja slobodnih novéanih
sredstava u kunama (stupac 3) u mjeseCnom prosjeku dnevnih
stanja depozita koji Cine osnovicu za obracun obvezne pricuve.

U stupcu 6 iskazuje se mjeseCni prosjek dnevnih stanja kori-
Stenih sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvid-
nosti obuhvacaju: lombardne kredite (od prosinca 1994. godi-
ne), kratkoro¢ne kredite za likvidnost (od veljace 1999. godi-
ne) te nepodmirene dospjele obveze prema Hrvatskoj narodnoj
banci.

U stupcu 7 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja dra-
govoljno upisanih blagajni¢kih zapisa Hrvatske narodne banke u
kunama (do prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za
dio dragovoljno upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne
banke kojima su se banke sluzile za odrzavanje propisane mini-
malne likvidnosti).

U stupcu 8 iskazuje se mjeseCni prosjek dnevnih stanja upisa-
nih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti
(u eurima i ameri¢kim dolarima).

U stupcu 9 iskazuje se mjeseéni prosjek dnevnih stanja upisa-
nih trezorskih zapisa Ministarstva financija u kunama. Do rujna
2002. iskazuje se diskontirana vrijednost trezorskih zapisa, a od
listopada 2002. godine iskazuje se njihova nominalna vrijednost.
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Tablica G1a: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske depozite bez valutne klauzule (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

2013.
XIl.

2011.
XIl.

1. Kuéanstva

XIl.
oowl owf o
Kamatna stopa Kamatna stopa

1.1. Prekono¢ni depoziti 0,25 0,24 0,22 0,20 0,20 0,20 0,18 0,18 24.431,2
Od toga: Transakcijski racuni 0,20 0,19 0,16 0,13 0,12 0,12 0,11 0,11 22.619,3

Od toga: Stedni depoziti 0,68 0,70 0,87 1,03 1,07 1,11 1,07 1,06 1.792,2

1.2. Oroceni depoziti 3,75 3,43 2,89 2,43 2,37 2,30 2,29 2,23 2.380,5
1.2.1. Do 3 mjeseca 3,17 2,39 2,12 1,66 1,69 1,75 1,60 1,55 617,6
1.2.2. Od 3 do 6 mjeseci 3,76 3,53 2,84 2,43 2,30 2,12 2,12 2,08 411,0
1.2.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,06 3,91 3,25 2,68 2,63 2,59 2257 2,48 834,2
1.2.4. Od 1 do 2 godine 4,42 4,43 3,64 3,13 3,01 2,85 2,83 2,77 401,3
1.2.5. Vise od 2 godine 4,78 4,32 3,82 3,14 3,00 2,89 2,72 2,78 116,3

1.3. Depoziti u otkaznom roku 2,86 - - - - - - - -
1.3.1. Do 3 mjeseca 2,86 - - - - - - - -
1.8.2. ViSe od 3 mjeseca - - - - - - - - -

2. Nefinancijska drustva

2.1. Prekono¢ni depoziti 0,64 0,60 0,43 0,32 0,28 0,25 0,24 0,26 22.276,7
Od toga: Transakcijski racuni 0,59 0,56 0,39 0,31 0,27 0,24 0,22 0,23 21.771,5

Od toga: Stedni depoziti 2,46 2,21 1,40 1,00 1,25 0,96 1,35 1,35 505,2

2.2. Oroc¢eni depoziti 3,03 2,68 1,77 1,84 1,37 1,21 1,12 1,29 2.307,9
2.2.1. Do 3 mjeseca 2,79 2,05 1,17 1,08 0,98 0,85 0,95 1,09 1.686,1
2.2.2. 0d 3 do 6 mjeseci 4,91 3,63 2,37 1,73 1,75 1,76 1,50 1,64 411,2
2.2.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,98 3,95 3,20 2,25 2,04 1,78 1,97 2,21 157,9
2.2.4.0d 1 do 2 godine 2,92 3,88 3,26 3,05 2,22 2,48 2,35 2,34 49,2
2.2.5. Vise od 2 godine 3,96 4,87 2,13 2,70 2,61 0,93 3,22 1,57 3,4

3. Krediti s osnove repo poslova - 0,43 - 0,13 0,12 0,30 1,09 0,65 177,0

Tablice skupine G1 ¢ U tablicama se iskazuju vagani mje-
seéni prosjeci kamatnih stopa te sume iznosa novih depozitnih
poslova kreditnih institucija u izvjeStajnom mjesecu, posebno za
kunske depozite bez valutne klauzule, za kunske depozite s va-
lutnom klauzulom i za devizne depozite. U tablicama od G1la do
Glc navodi se daljnja podjela na depozite kucanstava i nefinan-
cijskih drustava, podjela po instrumentima, podjela po ro¢nosti
i podjela prema valuti indeksacije odnosno prema valutama, ovi-
sno o prezentacijskom formatu u pojedinoj tablici.

Nacelno, osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka kod de-
pozita jesu iznosi primljeni tijekom izvjeStajnog mjeseca (novi
poslovi), dok su kod prekonoénih depozita osnova za izracuna-
vanje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja na kraju izvjestaj-
nog mjeseca.

Novi poslovi su novoprimljeni depoziti u izvjestajnom mjese-
cu, a definiraju se kao svaki novi ugovor izmedu klijenta i izvje-
Stajne institucije. To znaci da obuhvacaju sve financijske ugovore
kojima se prvi put utvrduju kamatne stope na depozite i sve po-
novne sporazume o uvjetima postojecih ugovora o depozitima.

Kod pregovaranja o novim uvjetima ve¢ postojecih ugovora
bitno je aktivno sudjelovanje klijenta u pregovorima, dok se sve
automatske promjene uvjeta ugovora od strane izvjeStajne insti-
tucije ne smatraju novim poslovima.

Kunski i devizni depoziti koji sluze kao polog za odobravanje
kredita obuhvaceni su podacima u tablici.

Kratkoro¢ni depoziti jesu depoziti s izvornim dospijeem do

i ukljucujudi jednu godinu, a dugoro¢ni depoziti jesu depoziti s
izvornim dospijeem duZim od jedne godine.

Prekonoéni depoziti dijele se na transakcijske racune i na
Stedne depozite. Transakcijski racun jest racun preko kojeg vla-
snik racuna u izvjestajnoj instituciji plada svoje obveze i preko
kojeg napladuje svoja potraZivanja.

Izvjestajna institucija koristi se ovim instrumentom samo za
prikaz novéanih sredstava na radunima s potraznim stanjem.
Transakcijski racun jest racun otvoren kod izvjestajne institucije
na temelju ugovora o otvaranju takvog rac¢una. U ovu poziciju
ukljucuju se i ograniceni depoziti, tj. razni privremeni (ogranice-
ni) depoziti koji mogu biti s odredenom svrhom preneseni s te-
kucih racuna i Zirorauna (primjerice sredstva izdvojena po na-
logu suda, sredstva za pladanja u inozemstvo, sredstva za kupnju
deviza te kupnju vrijednosnih papira, depoziti na osnovi broker-
skih poslova i skrbnistva, pokrica za akreditive i slicno). Sted-
ni depoziti jesu depoziti koji nemaju unaprijed utvrdeni datum
dospijeca ili otkazni rok te na ¢iji teret deponent ne moze dava-
ti platne naloge bezgotovinskoga platnog prometa. Takvi raduni
namijenjeni su prije svega Stednji.

Oroceni depoziti jesu depoziti ¢ije se upotrebe deponent
odrice na odredeno dogovoreno vrijeme. Sredstva orocenih de-
pozita ne mogu se koristiti za placanja. Ovi depoziti ukljucuju i
orocene depozite s ugovorenim otkaznim rokom kod kojih za-
htjev za raspolaganje sredstvima nije jo§ podnesen.

Depoziti u otkaznom roku jesu Stedni depoziti i orodeni
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Tablica G1b: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske depozite s valutnom klauzulom (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

VI IX

1. Kuéanstva

1.1. Prekonoéni depoziti 3,22 3,20 3,21 3,36 2,14 2,01 0,39 0,38 0,5
QOd toga: Transakcijski racuni 1,80 2,02 3,96 2,84 2,84 2,50 0,51 0,69 0,0

Od toga: Stedni depoziti 3,22 3,21 3,21 3,36 2,13 2,01 0,37 0,34 0,5
1.2. Oro&eni depoziti 3,19 2,87 3,48 2,52 2,71 2,53 2,35 2,65 63,0
1.2.1. Do 3 mjeseca 2,18 1,75 1,34 0,92 1,49 1,54 1,28 0,99 25
1.2.2. Od 3 do 6 mjeseci 3,01 1,90 1,74 1,84 1,45 1,41 1,40 0,70 0,1
1.2.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,27 4,85 4,81 1,68 2,32 1,94 1,40 2,04 2,8
1.2.4.0d 1 do 2 godine 4,43 3,74 4,03 2,58 2,56 2,60 2,88 2,38 41
1.2.5. Vise od 2 godine 3,18 3,08 3,55 2,99 2,91 2,73 2,76 2,78 53,6

Od toga: uz euro 3,27 3,03 3,61 2,69 2,71 2,53 2,35 2,65 63,0
Kratkoro¢no 2,94 2,57 3,72 1,66 1,60 1,69 1,37 1,53 513
Dugoro¢no 3,31 3,14 3,59 2,97 2,88 2,73 2,77 2,75 57,6

Od toga: uz americki dolar 1,88 1,51 1,10 0,79 - - - - -
Kratkoro¢no 1,88 1,51 1,10 0,79 = = = = =
Dugoroc¢no 0,00 - - - - - - - -

1.3. Depoziti u otkaznom roku - - - - - = = = -
1.3.1. Do 3 mjeseca - - - - = = o - -

1.3.2. Vise od 3 mjeseca - - - - = = = - _

2. Nefinancijska drustva -

2.1. Prekonoc¢ni depoziti 0,47 0,80 1,05 0,98 0,86 0,53 0,41 0,41 39,3
Od toga: Transakcijski racuni 1,00 - - - - - = = -

Od toga: Stedni depoziti 0,47 0,80 1,05 0,98 0,86 0,53 0,41 0,41 39,3
2.2. Oroceni depoziti 3,54 4,76 3,23 3,65 2,06 0,63 2,90 0,63 18,3
2.2.1. Do 3 mjeseca 2,79 3,64 2,01 1,09 - - 0,00 0,12 9,3
2.2.2. Od 3 do 6 mjeseci 1,46 5,96 1,34 1,94 0,75 1,21 0,50 0,60 0,2
2.2.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,94 3,48 3,36 1,80 1,90 5,02 0,84 0,85 4,4
2.2.4.0d 1 do 2 godine 2,41 4,73 2,79 1,95 2,31 2,35 1,13 1,58 0,9
2.2.5. Vise od 2 godine 4,24 2,40 1,37 4,12 0,10 0,11 3,01 1,44 3,5

Od toga: uz euro 3,55 4,76 3,23 3,65 2,06 0,63 2,91 0,63 18,3
Kratkoro¢no 3,18 4,79 3,26 1,85 1,59 2,07 0,50 0,36 13,9
Dugoro¢no 3,72 4,64 2,53 4,11 2,14 0,42 3,00 1,47 4,4

Od toga: uz americki dolar 1,15 4,00 3,80 3,00 - - 0,85 - -
Kratkoro¢no 1,15 4,00 3,80 3,00 = = 0,85 = =
Dugoro¢no - - - - - - - - -

3. Krediti s osnove repo poslova - - - - = = o - -

depoziti kod kojih je podnesen zahtjev za raspolaganje sredstvima.  izvjeStajne institucije prodale po odredenoj cijeni uz ¢vrstu ob-
Krediti na osnovi repo poslova protustavka su nov€anih  vezu ponovne kupnje istih (ili sli¢nih) vrijednosnih papira po fik-
sredstava primljenih u zamjenu za vrijednosne papire koje su  snoj cijeni na odredeni datum u buduénosti.
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Tablica G1c: Kamatne stope kreditnih institucija na devizne depozite (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u miIijunima kuna

- A s
i s I I -III--
IX.*

1. Kuéanstva

1.1. Prekono¢ni depoziti 0,20 0,19 0,18 0,16 0,16 0,16 0,13 0,14 22.967,5
Od toga: Transakcijski racuni 0,31 0,27 0,23 0,14 0,12 0,11 0,10 0,10 9.835,6

Od toga: Stedni depoziti 0,19 0,18 0,18 0,18 0,18 0,20 0,16 0,16 13.132,0
1.2. Oroceni depoziti 3,25 3,16 2,52 2,10 1,90 1,78 1,71 1,55 8.106,8
1.2.1. Do 3 mjeseca 2,37 2,07 1,62 1,20 1,09 0,97 0,84 0,77 1.070,8
1.2.2. Od 3 do 6 mjeseci 2,84 2,72 2,14 1,63 1,55 1,30 1,18 1,15 1.005,7
1.2.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 3,39 3,30 2,52 2,00 1,87 1,81 1,67 1,556 3.003,7
1.2.4. Od 1 do 2 godine 3,95 3,80 2,99 2,61 2,30 2,09 2,07 1,84 2.024,8
1.2.5. Vise od 2 godine 4,01 4,18 3,24 2,63 2,48 2,71 2,29 2,20 1.001,9

Od toga: u eurima 3,32 3,21 2,58 2,13 1,92 1,79 1,76 1,59 7.264,9
Kratkoro¢no 3,12 3,01 2,31 1,78 1,65 %55 1,45 1,34 4.439,1
Dugoro¢no 4,07 3,98 3,11 2,65 2,40 2,25 2,16 1,99 2.825,8

Od toga: u ameri¢kim dolarima 2,95 2,70 2,29 1,94 1,89 1,68 1,35 1,28 622,6
Kratkoro¢no 2,75 2,52 2,02 1,73 1,81 1,44 1,156 1,13 466,7
Dugorocno 3,56 3,47 2,93 2,39 2,08 2,23 1,82 1,72 155,9

1.3. Depoziti u otkaznom roku 2,92 - - - - - - - -
1.3.1. Do 3 mjeseca 2,92 - - - - - - - -

1.3.2. Vise od 3 mjeseca - - - - = = = - -

2. Nefinancijska drustva

2.1. Prekono¢ni depoziti 0,38 0,35 0,25 0,08 0,07 0,11 0,08 0,10 10.627,7
Od toga: Transakcijski racuni 0,42 0,31 0,23 0,09 0,07 0,13 0,08 0,12 8.297,6

Od toga: Stedni depoziti 0,27 0,54 0,33 0,06 0,04 0,05 0,05 0,02 2.330,1

2.2. Oroceni depoziti 2,32 1,74 1,41 1,39 1,04 0,94 0,95 0,33 7.496,2
2.2.1. Do 3 mjeseca 2,07 1,09 0,86 0,76 0,67 0,55 0,55 0,13 6.359,6
2.2.2.0d 3 do 6 mjeseci 3,50 3,09 2,21 1,74 1,67 1,33 1,23 1,24 378,3
2.2.3. 0d 6 mjeseci do 1 godine 4,18 3,66 2,91 1,76 1,99 1,73 1,94 1,59 708,3
2.2.4.0d 1 do 2 godine 4,56 3,52 3,39 2,84 3,35 2,45 1,91 1,78 29,6
2.2.5. Vie od 2 godine 3,19 4,41 3,04 1,70 1,29 3,12 0,80 1,21 20,5

Od toga: u eurima 2,56 2,09 1,55 1,44 1,06 0,95 0,94 0,33 7.339,0
Kratkoro&no 2,50 1,95 1,51 1,24 0,97 0,70 0,89 0,32 7.297,1
Dugoro¢no 4,53 4,70 3,72 2,80 2,96 2,64 1,87 1,55 41,9

Od toga: u ameri¢kim dolarima 1,37 0,77 0,65 0,56 0,87 0,66 0,96 0,47 146,2
Kratkoro¢no 1,37 0,60 0,58 0,56 0,87 0,63 0,95 0,40 138,1
Dugoro¢no 2,82 2,51 2,39 - 1,80 1,34 2,18 1,52 8,1

3. Krediti s osnove repo poslova - - - - = = = - -
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Tablica G2a: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske kredite kucanstvima bez valutne klauzule (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

2011.| 2012.| 2013.| 2014,
XIl. XIl. XIl.

1. Revolving krediti, prekoracenja po transakcijskom ra¢unu te

potrazivania i krediti po kreditnim karticama 10,71 10,63 10,20 9,49 9,53 9,50 8,81 8,77 11.337,2
Od toga: Revolving krediti 9,51 10,55 10,46 9,98 10,00 8,97 8,09 8,17 33,3
Od toga: Prekoracenja po transakcijskom racunu 11,51 11,44 11,36 10,53 10,57 10,56 9,76 9,74 7.063,8
Od toga: Krediti po kreditnim karticama 10,42 10,08 9,67 9,08 9,08 9,04 8,46 8,39 3.591,1
Od toga: Obrtnici 10,23 10,43 10,32 9,95 9,91 9,70 9,51 9,54 259,4
2. Potrosacki krediti 6,22 5,90 6,26 7,11 6,77 6,37 6,40 6,63 23,2
2.1. Kratkoro¢no 5,08 3,08 3,17 6,97 6,83 6,80 6,66 6,78 1,2
2.1.1. Promjenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja 5,08 3,08 3,17 6,97 6,83 6,80 6,66 678 1,2
kamatne stope do 1 godine
2.2. Dugoroéno 6,43 6,92 7,14 7,12 6,76 6,33 6,38 6,63 22,0
2.2.1. Promjenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja
kamatne stope do 1 godine 6,49 6,90 6,07 7,19 7,11 7,03 6,97 6,96 4,2
2.2.2. Promjenjiva kamatpa stopa i rgzdoblje pocetnog fiksiranja 6,00 7.39 7.70 7.09 6,68 6,15 6.25 6,55 17.8
kamatne stope dulje od 1 godine
3. Stambeni krediti 5,34 5,74 5,81 5,27 5,18 5,14 5,18 5,19 201,3
3.1. Promjenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 525 570 583 5,30 515 513 515 517 132,6
stope do 1 godine
3.2. Razdoblje poéetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 5 godina 6,43 7,99 5,42 5,50 4,59 5,35 5,23 5,24 8,6
3.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina 6,82 7,13 5,27 5,28 5,02 5,51 5,24 5,22 18,2
3.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina 5,90 5,64 5,86 512 5,44 5,11 5,21 5,25 41,9
4. Za ostale namjene 7,91 9,01 9,00 8,64 8,76 8,72 8,18 8,32 897,1
4.1. Kratkoro¢no 6,28 7,34 7,98 7,99 8,08 8,55 5,96 7,68 65,6
4.1.1. Promjenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja 6,28 7.34 7.98 7.99 8,08 8,55 596 7.68 65,6
kamatne stope do 1 godine
4.2. Dugoro¢no 8,40 9,15 9,11 8,75 8,83 8,74 8,46 8,37 831,5
4.2.1. Promjenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja 8,42 915 8,85 8.40 8,47 859 7.90 815 226,3
kamatne stope do 1 godine
4.2.2. Promjenjiva kamatpa stopa i rgzdoblje pocetnog fiksiranja 7.80 9,07 935 9.06 9,01 881 8,68 8.46 605,2
kamatne stope dulje od 1 godine
Od toga: Obrtnici 6,43 7,69 7,64 6,92 6,97 6,68 5,79 6,97 48,3

Tablice skupine G2 « U tablicama se iskazuju vagani mjese¢-
ni prosjeci kamatnih stopa te sume iznosa novih kreditnih poslo-
va kreditnih institucija sa kucanstvima u izvjeStajnom mjesecu,
posebno za kunske kredite bez valutne klauzule, za kunske kre-
dite s valutnom klauzulom i za devizne kredite. U tablicama od
G2a do G2c navodi se daljnja podjela na kredite kucanstvima
prema instrumentima, prema izvornom dospijeu, prema raz-
doblju pocetnog fiksiranja kamatne stope i prema valuti indek-
sacije (uz euro i uz $vicarski franak) odnosno prema valutama
(euro i Svicarski franak), ovisno o prezentacijskom formatu u
pojedinoj tablici.

Na pojedinim mjestima u tablicama, u sklopu kredita kucan-
stvima, kao stavke “od toga” iskazuju se krediti dani obrtnicima.

Nacelno, osnova za izracunavanje vaganih prosjeka kod kre-
dita jesu iznosi kredita odobreni tijekom izvjeStajnog mjeseca
(novi poslovi), dok su kod revolving kredita, prekoracenja po
transakcijskim ra¢unima i kredita kod kreditnih kartica osno-
va za izraCunavanje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja na
kraju izvjeStajnog mjeseca. Obuhvaceni su samo krediti razvr-
stani u rizi¢nu skupinu A.

Novi poslovi jesu novoodobreni krediti u izvjeStajnom mjese-
cu, a definiraju se kao svaki novi ugovor izmedu klijenta i izvje-
Stajne institucije. To znaci da obuhvacaju sve financijske ugovore
koji prvi put utvrduju kamatne stope na kredite i sve novode-
finirane uvjete postojecih ugovora. Kod pregovaranja o novim
uvjetima veé postojecih ugovora bitno je aktivno sudjelovanje

klijenta u pregovorima, dok se sve automatske promjene uvjeta
ugovora od strane izvjestajne institucije ne smatraju novim po-
slovima.

Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope razdoblje je
koje je definirano kao unaprijed odredeno razdoblje na pocet-
ku ugovora tijekom kojeg se vrijednost kamatne stope ne moze
promijeniti.

Kratkoro¢ni krediti jesu krediti s izvornim dospijeéem do i
ukljuCujuéi jednu godinu, a dugoro¢ni krediti jesu krediti s
izvornim dospijeem duljim od jedne godine.

Revolving krediti ukljucuju kredite koji zadovoljavaju sljede-
¢e uvjete: ne postoji obveza redovite otplate kredita, klijent se
moze koristiti sredstvima ili ih povuci do ugovorenog limita bez
prethodne obavijesti izvjeStajnoj instituciji, iznos raspolozivoga
kredita moze se povecavati ili smanjivati ovisno o povlacenju i
otplati sredstava, kreditom se moZe koristiti u viSe navrata. Ova
stavka ne ukljucuje revolving kredite odobrene preko kreditnih
kartica i prekoradenja po transakcijskim radunima.

Prekoracenja po transakcijskim racunima odnose se na po-
trazivanja s osnove iskoriStenih prekoracenja po transakcijskim
raCunima protustranaka.

Osim navedenih, u tablici su posebno iskazani i krediti po
kreditnim karticama s naplatom kamata, koji ukljucuju i kredite
po kreditnim karticama uz jamstvo karticarske kuce.

Potrazivanja s osnove kartica s odgodom placanja nisu
iskazana kao zasebna stavka, ve¢ se prikazuju unutar stavke
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Tablica G2b: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske kredite ku¢anstvima s valutnom klauzulom (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u miIijunima kuna

2011.| 2012.| 2013. 2014 b
XII. XIl. XII. .

1. Revolving krediti, prekoracenja po transakcijskom ra¢unu te

potrazivanja i krediti po kreditnim karticama Led 2:39 8,30 88 235 =27 213 255 22,3
Od toga: Revolving krediti 10,91 9,39 8,30 7,48 7,36 7,29 7,05 7,29 21,6
Od toga: Prekoracenja po transakcijskom racunu 11,26 - - - - 9,66 9,31 9,31 0,7
Od toga: uz euro 11,26 - - - - 9,66 9,31 9,31 0,7
Kratkoro¢no 11,26 - - - - - - - -
Dugoro¢no - - - - - 9,66 9,31 9,31 0,7

QOd toga: Krediti po kreditnim karticama 12,68 - - - - - - - -
Od toga: uz euro 12,68 - - - - - - - -
Kratkoro¢no = = = = = = = = =
Dugoro¢no 12,68 - - - - - - - -

Od toga: Obrtnici 10,95 9,39 8,31 7,38 7,36 7,38 7,12 7,35 21,6
2. Potrosacki krediti 7,06 7,07 7,03 7,90 7,42 8,53 6,92 6,80 0,7
2.1. Kratkoro¢no 10,99 6,19 7,01 10,29 6,51 9,07 8,67 6,56 0,0
2.1.1. E;%n;jtir;ji\:ol;aerzagqagsotgma;i razdoblje pocetnog fiksiranja 10,99 6,19 701 10,29 6,51 9,07 8,67 6,56 0,0
2.2. Dugoro¢no 7,06 7,09 7,03 7,80 7,42 8,52 6,91 6,80 0,7
2.2.1. :;%n;jtzr;ji:taol;n&zgqags;gﬁ;i razdoblje pocetnog fiksiranja 7.08 6.93 6.94 7.05 7.05 6,65 6.42 549 04
222 E;‘r’n”;‘iti’gi;fo';";“ﬁ;‘:;;ﬂpgé‘;?ﬁg°b'ie pecetiogiiiksiania 701 913 708 825 871 894 919 8,37 03

Od toga: uz euro 7,18 7,08 7,06 7,90 7,42 8,53 6,92 6,80 0,7
Kratkoro¢no 10,99 6,19 7,01 10,29 6,51 9,07 8,67 6,56 0,0
Dugoroéno 7,17 7,10 7,06 7,80 7,42 8,52 6,91 6,80 0,7
Od toga: uz $vicarski franak 6,83 6,89 6,75 - - - - - -
Kratkoro¢no - - - - - - - - -
Dugoro¢no 6,83 6,89 6,75 - - - - - -
3. Stambeni krediti 5,63 5,22 5,12 513 5,01 4,97 4,88 4,82 194,9
3.1. :trg’;rgzrgi:aglzzrir:]agna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 5.80 516 516 527 504 505 492 4.90 1488
3.2. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 5 godina 5,49 5,28 5,37 516 5,15 4,13 4,84 4,81 10,1
3.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina 4,78 4,58 4,40 4,74 4,59 4,75 4,43 4,53 7,2
3.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina 5,12 5,74 5,10 4,80 4,79 4,75 4,79 4,47 28,9
Od toga: uz euro 5,66 5,42 5,32 5,22 5,09 5,07 5,04 4,91 183,9
Kratkoro¢no 5,50 5,39 5,54 5,36 4,97 4,93 4,72 4,95 15,8
Dugoro¢no 5,68 5,43 5,29 5,20 5,11 5,09 5,07 4,91 168,1
Od toga: uz Svicarski franak 5,53 3,50 2,30 3,60 2,93 2,90 2,15 3,21 10,1
Kratkoro¢no - - - - - - - - -
Dugoro¢no 5,53 3,50 2,30 3,60 2,93 2,90 2,15 3,21 10,1
4. Za ostale namjene 8,65 8,40 6,86 7,53 7,64 7,53 8,47 7,66 529,8
4.1. Kratkoro¢no 8,50 8,03 6,42 6,44 6,51 6,23 6,29 6,31 42,7
4.1.1. E;;rgjtirgi:taolgaergitqags;gﬁii razdoblje pocetnog fiksiranja 8.50 8,03 6,42 6,44 6,51 6.23 6.28 6,31 42,7

4.2. Dugoro¢no 8,67 8,45 6,90 7,65 7,71 7,62 8,54 7,78 487,1
4.21. E::nn;s]rgi\s/taolgirgzgqags;gﬁ;i razdoblje pocetnog fiksiranja 8,66 8.44 8,04 7.94 8,04 8,00 870 8,03 335,0
22 E;?n”miZ&ﬁi”ﬁiﬁ?:fé"fgéé?ﬁ:"b”e potemogliiksiania 872 849 621 742 707 68 724 7,22 152,1

Od toga: uz euro 8,68 8,41 6,88 7,54 7,65 7,56 8,48 7,71 520,4
Kratkoro¢no 8,55 8,07 6,47 6,45 6,51 6,28 6,23 6,52 36,4
Dugoro¢no 8,69 8,46 6,92 7,67 7,72 7,64 8,54 7,80 484,0

Od toga: Obrtnici 7,32 7,36 6,58 5,98 6,02 5,69 6,42 6,55 45,7
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Tablica G2c: Kamatne stope kreditnih institucija na devizne kredite ku¢anstvima (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

2011.| 2012.| 2013.| 2014. _
XII. XII. XII. XII

1. Revolving krediti, prekoracenja po transakcijskom ra¢unu te

potrazivanja i krediti po kreditnim karticama 029 0:53 0:55 049 O:40 0:50 00 0:58 398
QOd toga: Revolving krediti 8,78 7,35 7,68 7,47 7,47 9,75 7,37 8,19 1,5
Od toga: Prekoracenja po transakcijskom racunu 12,00 12,00 12,00 12,00 12,00 12,00 8,04 8,04 0,3
Od toga: Krediti po kreditnim karticama 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,5
Od toga: Obrtnici 3,83 5,40 5,35 5,14 4,98 6,55 4,84 5,08 2,5
2. Potrosacki krediti 7,98 - - - - - - - -
2.1. Kratkoro¢no - - - - - - - - -
2.1.1. Promijenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja _ _ _ _ _ _ _ _ _
kamatne stope do 1 godine
2.2. Dugoro¢no 7,98 - - - - - - - -
2.2.1. Promijenjiva kamatna stopa i razdoblje po¢etnog fiksiranja
; 7,98 - - - - - - - -
kamatne stope do 1 godine
2.2.2. Promjenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja _ _ _ _ _ _ _ _ _
kamatne stope dulje od 1 godine
3. Stambeni krediti - - - - - 5,50 - - -
3.1. Promijenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne _ _ _ _ _ 550 _ _ _
stope do 1 godine ’
3.2. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 5 godina - - - - - - - - -
3.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina - - - - - - - - -
3.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina - - - - - - - - -
4. Za ostale namjene 6,82 - 6,64 5,42 6,22 6,59 8,62 3,43 1,5
4.1. Kratkoro¢no 5,85 - 6,59 6,27 6,26 6,44 - 7,00 0,2
4.1.1. Promjenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja 5,85 _ 6,59 6.27 6,26 6.44 _ 7.00 02
kamatne stope do 1 godine
4.2. Dugoro¢no 9,95 - 6,69 5,24 5,92 7,48 8,62 3,02 1,3
4.2.1. Promjenjiva kamatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja _ _ 7.43 504 6,03 7.48 8,62 2.90 13
kamatne stope do 1 godine
4.2.2. Promijenjiva kamatpa stopa i rgzdoblje podetnog fiksiranja 9.95 _ 502 _ 502 _ _ 8.30 0.0
kamatne stope dulje od 1 godine
Od toga: Obrtnici 6,82 - 6,81 5,81 6,03 9,15 8,62 3,43 1,5

Revolving krediti, prekoracenja po transakcijskom raéunu te po-
trazivanja i krediti po kreditnim karticama.

Kartica s odgodom placanja jest kartica kod koje je komitent
duzan, bez placanja kamata, podmiriti svoje obveze nakon §to o
tome dobije obavijest od izvjeStajne institucije, obi¢no jedanput
na mjesec. Potrosacki krediti jesu krediti odobreni kucanstvima
u osobne svrhe za kupnju robe i usluga.

Stambeni krediti ukljuCuju sve hipotekarne i druge kredite
odobrene: za kupnju, izgradnju i dovrSenje stana, za kupnju, iz-
gradnju i dovrSenje objekata u kojima nema vise od Cetiri stana
ili za adaptaciju stana, stambenih objekata ili stambenih zgrada
(neovisno o tome jesu li odobreni duzniku pojedincu ili zajed-
nicki svim stanarima stambene zgrade). Kreditiranje za kupnju

stambenog prostora obuhvaca kredite osigurane stambenom
imovinom koji se koriste za kupnju stambenog prostora i, kad
ih je mogude identificirati, druge kredite za kupnju stambenog
prostora na osobnoj osnovi ili osigurane drugim tipom imovine.

Krediti za ostale namjene obuhvacaju sljedece vrste kredita:
prekonoéne kredite, kredite za izvrSena placanja s osnove garan-
cija i drugih jamstava, obratne repo kredite, udjele u sindicira-
nim kreditima, financijski najam, kredite za obrazovanje, hipote-
karne kredite, kredite za automobile, marzne kredite, lombardne
kredite, kredite za obrtna sredstva, kredite za gradevinarstvo,
kredite za poljoprivredu, kredite za turizam, kredite za investici-
je, kredite za financiranje izvoza, gotovinske nenamjenske kredi-
te, faktoring i forfaiting te ostale kredite.
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Tablica G3a: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske kredite nefinancijskim drustvima bez valutne klauzule (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u miIijunima kuna

2011.| 2012.| 2013.
XIl. XIl. XIl.

2014

1. Revolving krediti, prekoracenja po transakcijskom ra¢unu te

potrazivanja i krediti po kreditnim karticama 40 w 6,82 5:50 208 02 6,52 6,81 20652
Od toga: Revolving krediti i prekoracenja po transakcijskom racunu 7,39 7,47 6,78 6,93 6,99 7,06 6,52 6,80 1.966,1
Od toga: Krediti po kreditnim karticama 11,26 11,31 10,95 10,82 10,64 10,72 10,31 10,38 60,2
2. Krediti do 2 milijuna kuna 7,83 6,95 6,40 6,27 6,31 6,01 6,11 5,58 447,8
2.1. Promjenjiva kgmatna stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 7.94 7.04 6.27 6,29 6.36 610 617 570 3461
stope do 3 mjeseca
2.2. gRg;%oeblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 718 6,77 7,02 625 544 5,67 573 5,04 60,0
2.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine 8,02 3,50 6,98 6,97 7,81 6,48 6,72 6,22 15,8
2.4. Razdoblje po¢etnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina - 5,10 7,84 5,55 5,02 4,62 5,51 4,50 14,8
2.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina 5,99 5,08 5,64 2,00 4,07 5,16 4,37 4,19 9,5
2.6. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina - 4,00 - 6,00 5,64 - 5,64 4,07 1,5
3. Krediti od 2 do 7,5 milijuna kuna 7,07 4,52 4,68 3,96 4,12 4,11 3,80 3,51 513,6
3.1. Promjenjiva kgmatna stopa i razdoblje po¢etnog fiksiranja kamatne 6.92 452 458 3,78 387 3,93 3.66 3.35 4518
stope do 3 mjeseca
3.2 g:éic:f;b“e pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 8,07 553 6,47 589 5,47 5.80 4,90 461 407
3.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine 3,03 3,03 - - 7,03 5,00 4,96 4,55 8,0
3.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina - - 4,07 4,90 - - 5,54 5,67 6,3
3.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina 6,00 1,00 3,03 4,55 4,86 4,00 3,64 4,45 6,8
3.6. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina - - - - - 4,07 - - -
4. Krediti veéi od 7,5 milijuna kuna 7,55 5,68 4,32 4,12 3,20 3,88 4,29 3,33 1.274,8
4.1. Promjenjiva k_amatna stopa i razdoblje poc¢etnog fiksiranja kamatne 7.74 568 427 3.99 317 3,62 433 318 1.164,2
stope do 3 mjeseca
4.2. ggéici:;blje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 6.35 _ _ 4,87 3,87 510 3,61 6.35 49,0
4.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine 7,47 - - - 3,86 4,80 4,32 6,17 10,0
4.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina - - - - - - 4,07 4,30 21,6
4.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina 5,06 - 3,03 10,47 3,00 3,36 - 2,78 30,0
4.6. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina - - - - - 4,06 - - -

Tablice skupine G3 ¢ U tablicama se iskazuju vagani mjesec-
ni prosjeci kamatnih stopa te sume iznosa novih kreditnih poslo-
va kreditnih institucija s nefinancijskim drustvima u izvjeStajnom
mjesecu, posebno za kunske kredite bez valutne klauzule, za
kunske kredite s valutnom klauzulom i za devizne kredite. U ta-
blicama od G3a do G3c¢ navodi se podjela kredita nefinancijskim
drustvima na revolving kredite, prekoracenja po transakcijskom
raunu, potrazivanja i kredite po kreditnim karticama te podjela
prema visini odobrenih kredita: krediti do 2 milijuna kuna, kre-
diti od 2 do 7,5 milijuna kuna i krediti veci od 7,5 milijuna kuna.

Taj iznos odnosi se na jednu kreditnu transakciju, a ne na

cjelokupno poslovanje izmedu nefinancijskih drustava i izvjestaj-
nih jedinica. Razlog tome jest odvajanje kredita velikim i malim
poduzecima. Bez te podjele krediti velikim poduzedima domi-
nirali bi ponderiranom prosje¢nom kamatnom stopom. Daljnja
podjela odnosi se na izvorno dospijece i valutu (euro i Svicarski
franak), odnosno valutu indeksacije (uz euro i Svicarski franak)
ovisno o prezentacijskom formatu u pojedinoj tablici. Vrste kre-
dita, osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka, definicija novih
poslova te razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope objasnje-
ni su u sklopu metodoloskih pojasnjenja koja se odnose na tabli-
ce skupine G2.
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Tablica G3b: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske kredite nefinancijskim drustvima s valutnom klauzulom (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u miIijunima kuna

2011.| 2012.| 2013. 2014
XIl. XIl. XIl.

1. Revolving krediti, prekoracenja po transakcijskom ra¢unu te

potrazivanja i krediti po kreditnim karticama 8:50 S50 050 02 050 008 255 238 gcos
Od toga: Revolving krediti i prekoracenja po transakcijskom racunu 8,96 8,30 6,86 6,57 6,60 6,08 5,89 5,98 469,5
Od toga: Krediti po kreditnim karticama - - - - - - - - -
2. Krediti do 2 milijuna kuna 8,19 7,52 6,94 6,22 6,34 6,53 6,15 6,15 205,5
2.1. ;E)lg;jzrgi\éa[:](jaer;:éga stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 819 756 7.02 6,27 6,69 6,67 6.41 6.26 1746
22, ggs%c;blje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 751 5,96 6,47 536 375 5,47 447 492 88
2.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine 8,70 9,20 5,64 4,61 2,74 5,01 6,73 5,92 11,9
2.4. Razdoblje po¢etnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina 9,71 - 6,30 5,61 2,98 5,93 3,78 6,33 3,7
2.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina 8,69 7,40 4,82 6,02 5,66 514 4,21 5,63 4,5
2.6. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina 7,23 = = = = 5,26 6,05 5,07 2,0
QOd toga: uz euro 8,21 7,53 6,94 6,22 6,32 6,55 6,15 6,15 205,5
Kratkoro¢no 8,37 7,66 7,11 6,62 6,27 6,65 6,22 6,39 78,2
Dugoro¢no 8,00 7,39 6,74 5,93 6,38 6,47 6,10 6,01 127,4
QOd toga: uz Svicarski franak 5,84 - - - 7,42 3,75 - - -
Kratkoro¢no - - - - - - - - -
Dugoro¢no 5,84 - - - 7,42 3,75 - - -
3. Krediti od 2 do 7,5 milijuna kuna 7,34 6,90 6,32 6,06 6,11 5,72 5,74 6,23 225,0
3.1. :lgpr;r;jedrgi\éanljjae?:éza stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 737 6,96 6,52 6,32 6,12 594 578 6.45 1975
3.2 ;t:;ﬁ]c;blje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 6,44 563 552 529 6.43 530 483 474 151
3.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine - - - 1,71 - - - - -
3.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina - - - - - - 4,00 5,50 5,6
3.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina - - - 3,65 5,65 4,49 10,27 5,26 4,2
3.6. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina - - 3,82 2,50 - 1,52 3,04 1,08 2,6
Od toga: uz euro 7,36 6,90 6,32 6,06 6,11 5,72 5,74 6,23 225,0
Kratkoro¢no 7,37 7,05 6,58 5,99 6,18 5,86 5,87 6,35 134,9
Dugoro¢no 7,35 6,79 6,17 6,09 6,08 5,65 5,68 6,05 90,2
Od toga: uz $vicarski franak 6,27 - - - - - - - -
Kratkoro¢no - — - — - - - - -
Dugoro¢no 6,27 - - - - - - - -
4. Krediti veci od 7,5 milijuna kuna 6,98 6,46 5,39 5,87 5,23 5,34 4,73 4,77 596,4
4.1. ;ggzrgi\éan;a;z:(t:za stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 7.00 6.46 539 6,04 529 534 505 487 50,0
4.2. ;{ca)czjﬁ%blje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 5,59 _ 6,66 5,11 _ 7,34 4,06 5,03 32,6
4.3. Razdoblje pocéetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine - - - 4,25 - 3,95 - 4,60 30,5
4.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina 9,92 - - - - - 4,55 4,80 11,4
4.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina - - 4,66 4,32 4,94 - - 2,02 18,9
4.6. Razdoblje poc¢etnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina 4,90 - - 2,94 3,49 - 0,92 - -
Od toga: uz euro 7,00 6,46 5,39 5,87 5,23 5,34 4,73 4,77 596,4
Kratkoro¢no 8,04 6,90 4,98 6,02 5,61 6,23 4,64 4,61 286,3
Dugoro¢no 5,99 6,03 6,16 5,77 4,99 4,98 4,78 4,91 310,1
Od toga: uz Svicarski franak 5,14 - 5,38 - — — 4,59 - -
Kratkoro¢no - - - - - - - - -

Dugoro¢no 5,14 - 5,38 - - - 4,59 - -
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Tablica G3c: Kamatne stope kreditnih institucija na devizne kredite nefinancijskim drustvima (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u miIijunima kuna

2011.| 2012.| 2013. 2014
XIl. XIl. XIl.

1. Revolving krediti, prekoracenja po transakcijskom ra¢unu te

potrazivanja i krediti po kreditnim karticama ois B2 > 2 250 235 2:38 2] SC.2
Od toga: Revolving krediti i prekoracenja po transakcijskom racunu 6,47 6,85 5,90 5,93 579 5,48 51574 5,42 189,0
Od toga: Krediti po kreditnim karticama 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,1
2. Krediti do 2 milijuna kuna 6,75 6,32 6,23 5,82 5,19 5,51 5,78 5,16 40,9
2.1. ;E)lg;jzrgi\éa[:](jaer;:éga stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 6.77 6,44 6.20 584 515 557 581 519 345
22, ggs%c;blje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 556 511 6,44 577 475 _ 446 556 32
2.3. Razdoblje po¢etnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine = = 5,90 5,87 9,38 3,92 = 4,97 0,8
2.4. Razdoblje po¢etnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina - - 8,00 4,49 - 4,65 4,45 4,21 2,4
2.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina = = 5,90 = 4,78 = = = =
2.6. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina = = = = = 3,04 = = =
QOd toga: u euru 6,76 6,32 6,21 5,84 5,32 851 5,78 5,39 38,3
Kratkoro¢no 6,65 6,18 6,08 5,83 5,09 5,58 5,88 5,54 33,8
Dugoro¢no 7,22 6,85 6,59 5,86 5,93 5,30 4,80 4,27 4,5
QOd toga: u ameri¢kom dolaru 6,67 5,84 7,03 4,86 2,54 6,25 1,77 1,70 2,7
Kratkoro¢no 6,67 7,61 6,86 4,54 2,54 6,25 1,77 1,70 2,7
Dugoroéno - 5,43 791 10,24 - - - - =
3. Krediti od 2 do 7,5 milijuna kuna 6,18 6,00 5,20 5,67 3,57 3,00 5,28 3,73 56,3
3.1. :lgpr;r;jedrgi\éanljjae?:éza stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 6,22 6,02 5,20 567 3,57 2,69 535 354 43,9
3.2. ;t:;ﬁ]c;blje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 522 538 _ _ _ 485 315 4,71 6.4
3.3. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine - - - - - - - - -
3.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina - - - - - - - - -
3.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina - - - - - 6,17 - 4,07 6,0
3.6. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina - - - - - - - - -
Od toga: u euru 6,18 5,97 5,19 6,38 3,79 3,61 5,61 4,71 42,9
Kratkoro¢no 5,59 5,86 4,47 5,98 3,73 2,85 5,39 4,87 28,5
Dugoro¢no 7,26 6,12 6,42 6,64 5,50 5,05 6,75 4,39 14,4
Od toga: u americkom dolaru - 7,04 2,13 1,92 0,83 0,87 0,30 0,56 13,3
Kratkoro¢no - 7,04 2,13 1,92 0,83 0,87 0,30 0,56 13,3
Dugoro¢no - - - - - - - - -
4. Krediti veci od 7,5 milijuna kuna 6,75 4,61 4,34 4,39 2,96 2,67 2,92 2,69 527,1
4.1. ;ggzrgi\éan;a;z:(t:za stopa i razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne 675 449 434 439 288 2.41 2.92 258 506,5
4.2. ;{ca)czjﬁ%blje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 mjeseca do 1 _ _ _ 4,05 543 322 _ 533 20,6
4.3. Razdoblje pocéetnog fiksiranja kamatne stope od 1 do 3 godine - - - 5,12 - - - - -
4.4. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 3 do 5 godina - - - - - - - - -
4.5. Razdoblje pocetnog fiksiranja kamatne stope od 5 do 10 godina - 6,66 - - - - - - -
4.6. Razdoblje poc¢etnog fiksiranja kamatne stope dulje od 10 godina - - - - - - - - -
Od toga: u euru 6,95 4,47 4,38 4,60 3,22 2,71 3,88 3,12 437,0
Kratkoro¢no 6,92 2,70 3,02 4,41 2,55 2,41 1,23 3,08 338,3
Dugoro¢no 7,00 5,89 6,76 5,64 5,42 3,74 5,21 3,26 98,7
Od toga: u ameri¢kom dolaru 6,00 6,20 2,89 3,95 1,89 2,51 1,69 0,58 90,1
Kratkoro¢no 6,00 - 2,89 3,31 1,89 1,15 1,69 0,58 90,1

Dugoro¢no - 6,20 - 4,91 - 4,80 - - -
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Tablica G4: Efektivne kamatne stope kreditnih institucija za odabrane kredite (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

2011. 2012. 2013.
XIl. XIl. XIl.

Ml v
ma

1. Kuéanstva

1.1. Kunski krediti

1.1.1. PotroSacki krediti 8,34 7,67 8,17 8,95 8,89 8,40 8,36 8,60 23,2
1.1.2. Stambeni krediti 5,49 6,27 6,11 5,58 5,60 5,50 5,48 5,49 201,3
1.2. Krediti uz valutnu klauzulu

1.2.1. Potrosacki krediti 8,37 9,93 8,88 8,71 8,84 9,93 7,73 7,87 0,7
Od toga: uz euro 9,01 10,00 9,05 8,71 8,84 9,93 7,73 7,87 0,7
Kratkoro¢no 19,28 9,33 9,22 10,90 8,59 9,58 9,48 6,83 0,0
Dugoro¢no 9,00 10,02 9,05 8,61 8,84 9,93 7,72 7,88 0,7
Od toga: uz Svicarski franak 7,03 7,16 7,18 - - - - - -
Kratkoro¢no - - - - - - - - -
Dugoro¢no 7,03 7,16 7,18 - - - - - -
1.2.2. Stambeni krediti 6,13 6,00 5,73 5,53 5,39 5,36 5,26 5,15 194,9
Od toga: uz euro 6,25 6,04 5,77 5,59 5,47 5,46 5,37 5,23 183,9
Kratkoro¢no 6,26 6,11 5,85 5,565 5,15 5,06 4,86 5,13 15,8
Dugoro¢no 6,25 6,03 5,76 5,60 5,50 5,50 5,41 5,24 168,1
Od toga: uz Svicarski franak 5,69 5,60 5,16 4,34 3,56 3,44 3,46 3,72 10,1
Kratkoro¢no - - - - - = = = -
Dugoro¢no 5,69 5,60 5,16 4,34 3,56 3,44 3,46 3,72 10,1

1.3. Devizni krediti
1.3.1. Potrosacki krediti 7,97 - - - - - - - -
1.3.2. Stambeni krediti - - - - - 7,68 - - -

2. Krediti nefinancijskim drustvima

2.1. Kunski krediti
2.1.1. Krediti do 7,5 milijuna kuna 8,28 6,46 6,24 5,56 5,92 5,67 5,41 5,83 961,4
2.1.2. Krediti vedi od 7,5 milijuna kuna 8,64 6,34 4,56 4,45 3,65 4,23 4,55 3,59 1.274,8

2.2. Krediti uz valutnu klauzulu

2.2.1. Krediti do 7,5 milijuna kuna 8,50 7,99 7,24 6,92 7,00 6,80 6,54 6,99 430,6
2.2.2. Krediti vedi od 7,5 milijuna kuna 7,91 7,42 7,93 7,35 5,79 5,80 4,97 5,21 596,4

2.3. Devizni krediti
2.3.1. Krediti do 7,5 milijuna kuna 6,78 6,52 5,99 6,69 4,16 3,88 6,08 5,04 97,2
2.3.2. Krediti veéi od 7,5 milijuna kuna 7,75 5,10 4,41 4,65 3,35 2,76 3,06 2,81 5271

Tablica G4: Efektivne kamatne stope kreditnih institucija za
odabrane kredite (novi poslovi) ¢ U tablici se iskazuju vagani
mjese¢ni prosjeci efektivnih kamatnih stopa te sume iznosa no-
vih kreditnih poslova kreditnih institucija u izvjeStajnom mje-
secu, posebno za kunske kredite, za kunske kredite s valutnom
klauzulom i za devizne kredite te odvojeno za kredite kuéanstvi-
ma i za kredite nefinancijskim drustvima.

Efektivne kamatne stope dostavljaju izvjestajne institucije u
skladu s Odlukom o efektivnoj kamatnoj stopi kreditnih institu-
cija i kreditnih unija te ugovaranjem usluga s potroSa¢ima.

Krediti kuéanstvima dijele se na kunske kredite, kredite s va-
lutnom klauzulom te na devizne kredite. Unutar kredita s valut-
nom klauzulom prikazana je podjela po vrsti, valuti indeksacije
(uz euro i uz Svicarski franak) i izvornom dospijecu. Krediti ne-
financijskim druStvima dijele se prema valuti i prema visini odo-
brenih kredita: krediti do 7,5 milijuna kuna i krediti veci od 7,5
milijuna kuna. Vrste kredita, osnova za izraCunavanje vaganih
prosjeka i definicija novih poslova objasnjeni su u sklopu meto-
doloskih pojasnjenja koja se odnose na tablice skupine G2.
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Tablica G5a: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske depozite i kredite bez valutne klauzule (stanja)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

2011. 2012. 2013.
XIl. XIl. XIl.

K

1. Depoziti 3,82 3,79 3,21 2,70 2,59 2,59 2,47 2,45 30.040,7
1.1. Kucanstva 4,03 4,04 3,44 2,95 2,86 2,83 2,73 2,69 22.416,4
1.1.1. Oroceni depoziti 4,03 4,04 3,44 2,95 2,86 2,83 2,73 2,69 22.416,4
1.1.1.1. Kratkoro¢no 3,90 3,87 3,24 2,70 2,61 2,59 2,50 2,47 13.053,9
1.1.1.1.1. Do 3 mjeseca 3,25 2,88 2,40 1,95 1,92 2,01 1,88 1,81 1.740,8
1.1.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 3,81 3,76 2,95 2,47 2,41 2,36 2,27 2,25 2.683,4
1.1.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,15 4,18 3,54 2,94 2,82 2,79 2,70 2,68 8.629,8

1.1.1.2. Dugoroéno 4,35 4,41 3,81 3,33 3,24 3,16 3,05 3,00 9.362,4
1.1.1.2.1. Od 1 do 2 godine 4,52 4,56 3,93 3,34 3,23 3,13 3,00 2,95 5.206,9
1.1.1.2.2. Vise od 2 godine 4,17 4,26 3,65 3,31 3,25 3,20 3,11 3,07 4.155,5

1.2. Nefinancijska drustva 3,43 3,33 2,53 2,08 1,92 1,87 1,84 1,84 6.843,9
1.2.1. Oroceni depoziti 3,43 3,33 2,58 2,08 1,92 1,87 1,84 1,84 6.843,9
1.2.1.1. Kratkoro¢no 3,68 3,34 2,37 1,97 1,76 1,71 1,64 1,65 4.869,0
1.2.1.1.1. Do 3 mjeseca 3,33 2,39 1,53 1,34 1,19 1,19 1,26 1,28 1.941,8
1.2.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 4,17 3,78 2,44 2,01 1,82 1,71 1,75 1,70 1.123,9
1.2.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,03 4,29 3,19 2,38 2,24 2,13 2,06 2,02 1.808,2

1.2.1.2. Dugoro¢no 3,02 3,29 2,99 2,28 2,24 2,20 2,34 2,31 1.974,9
1.2.1.2.1. Od 1 do 2 godine 3,07 4,03 3,22 2,82 2,75 2,66 2,57 2,53 1.285,0
1.2.1.2.2. Vise od 2 godine 2,78 2,85 2,69 1,80 1,78 1,40 1,90 1,89 689,9

1.3. Krediti s osnove repo poslova - 0,52 0,61 0,54 0,42 0,26 0,66 0,72 780,5
2. Krediti 8,60 8,17 7,78 7,49 7,41 7,48 7,20 717 54.545,1
2.1. Kucanstva 9,53 9,44 9,23 8,72 8,67 8,63 8,29 8,26 34.960,9
2.1.1. Stambeni krediti 6,49 6,45 6,46 5,95 5,79 5,73 5,54 5,562 4.794,3
2.1.1.1. Kratkoro¢no - 5,37 - - - 5,21 - - -
2.1.1.2. Dugoro¢no 6,49 6,45 6,46 5,95 5,79 5,73 5,54 5,52 4.794,3
2.1.1.2.1.Od 1 do 5 godina 6,41 6,45 6,20 5,63 5,44 5,41 5,32 5,33 21,6
2.1.1.2.2. Vise od 5 godina 6,49 6,45 6,46 5,95 5,79 5,73 5,54 5,52 4.772,6

2.1.2. Potrosacki i ostali krediti 10,10 9,98 9,68 9,13 9,09 9,06 8,73 8,69 30.166,6
2.1.2.1. Kratkoro¢no 10,47 10,46 10,10 9,38 9,44 9,43 8,67 8,64 10.183,5
2.1.2.2. Dugoro¢no 9,82 9,58 9,38 8,97 8,89 8,86 8,75 8,72 19.983,1
2.1.2.2.1.0d 1 do 5 godina 10,07 9,70 9,35 9,04 8,97 8,81 8,69 8,64 4.778,7
2.1.2.2.2. Vise od 5 godina 9,75 9,55 9,38 8,95 8,87 8,87 8,77 8,74 15.204,3

Od toga: Obrtnici 9,13 8,35 7,77 7,38 7,32 7,18 6,95 6,92 1.041,6

2.2. Nefinancijska drustva 7,42 6,48 5,69 5,49 5,38 5,49 5,29 5,22 19.584,2
2.2.1. Krediti 7,42 6,48 5,69 5,49 5,38 5,49 5,29 5,22 19.584,2
2.2.1.1. Kratkoro¢no 7,67 7,08 6,21 6,03 5,85 5,93 5,82 5,74 8.604,2
2.2.1.2. Dugoro¢no 7,19 5,90 5,18 5,06 4,96 5,11 4,85 4,82 10.980,0
2.2.1.2.1.0d 1 do 5 godina 7,61 6,42 5,90 5,80 5,67 6,00 5,43 5,37 4.163,2
2.2.1.2.2. Vise od 5 godina 6,62 5,41 4,67 4,55 4,49 4,53 4,50 4,48 6.816,8

Tablice skupine G5 ¢ U tablicama se iskazuju vagani mjesec-
ni prosjeci kamatnih stopa za stanja odabranih depozita i kredita
kreditnih institucija te sume iznosa knjigovodstvenih stanja tih
depozita i kredita, po izvjeStajnim mjesecima.

Depoziti i krediti kucanstvima i nefinancijskim drustvima
dijele se na depozite i kredite bez valutne klauzule, na depozite
i kredite s valutnom klauzulom te na devizne depozite i kredite.

U tablicama od G5a do G5c¢ navodi se daljnja podjela na de-
pozite i kredite kuanstvima prema instrumentima, prema izvor-
nom dospijecu te prema valuti indeksacije (uz euro i uz Svicarski

franak) odnosno prema valuti (euro i $vicarski franak), ovisno o
prezentacijskom formatu u pojedinoj tablici. Na pojedinim mje-
stima u tablicama, u sklopu kredita kucanstvima, kao stavke “od
toga” iskazuju se krediti dani obrtnicima.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka kod depozita i
kredita jesu knjigovodstvena stanja depozita i kredita na kraju
izvjestajnog mjeseca.

Opisi instrumenata nalaze se u sklopu metodoloskih pojas-
njenja koja se odnose na tablice skupine G1 odnosno G2.
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Tablica G5b: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske depozite i kredite s valutnom klauzulom (stanja)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

_ R R R
O B AT I
Vi IX.*

1. Depoziti 3,13 3,09 3,09 3,04 3,02 2,95 2,92 2,91 7.308,4
1.1. Kucanstva 3,12 3,06 3,09 3,04 3,03 2,98 2,96 2,96 6.777,6
1.1.1. Oroceni depoziti 3,12 3,06 3,09 3,04 3,03 2,98 2,96 2,96 6.777,6
1.1.1.1. Kratkoro¢no 3,32 2,78 2,98 1,98 1,98 1,70 1,39 1,33 183,2
1.1.1.1.1. Do 3 mjeseca 2,25 1,77 1,50 1,11 1,32 1,30 1,22 1,18 14,4
1.1.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 2,66 2,09 1,85 1,61 1,41 0,95 0,77 0,76 36,0
1.1.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 3,78 3,32 3,40 2,22 2,18 1,91 1,58 1,50 132,8

Od toga: uz euro 3,46 2,90 3,11 2,11 2,05 1,78 1,47 1,42 168,0

Od toga: uz americki dolar 2,01 1,82 1,55 1,12 1,22 0,80 0,47 0,33 14,6

1.1.1.2. Dugoro¢no 3,11 3,08 3,10 3,07 3,06 3,02 3,01 3,00 6.594,4
1.1.1.2.1. Od 1 do 2 godine 3,46 3,19 3,00 2,69 2,59 2,60 2,50 2,46 279,4
1.1.1.2.2. Vise od 2 godine 3,09 3,07 3,10 3,09 3,08 3,03 3,03 3,03 6.315,1

Od toga: uz euro 3,17 3,13 3,14 3,12 3,11 3,07 3,06 3,05 6.476,9

Od toga: uz americki dolar 2,88 2,74 2,48 2,02 1,96 1,63 1,10 1,03 17,9

1.2. Nefinancijska drustva 3,16 3,30 3,05 3,04 2,92 2,66 2,32 2,27 530,8
1.2.1. Orogeni depoziti 3,16 3,30 3,05 3,04 2,92 2,66 2,32 2,27 530,8
1.2.1.1. Kratkoro¢no 3,50 3,81 3151 2,69 2,75 2,79 3,03 2,77 120,4
1.2.1.1.1. Do 3 mjeseca 3,44 3,37 2,47 0,10 0,73 0,72 0,65 0,23 11,2
1.2.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 2,87 4,41 3,86 1,94 1,25 1,09 1,33 1,38 10,6
1.2.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 3,95 3,51 3,62 3,41 4,11 4,06 3,34 3,21 98,7

QOd toga: uz euro 3,51 3,81 3,51 2,69 2,75 2,79 3,03 2,77 119,6

Od toga: uz americki dolar 2,42 2,52 3,06 2,74 2,74 2,74 2,72 2,72 0,8

1.2.1.2. Dugoro¢no 3,05 2,79 2,77 3,16 2,99 2,63 2,13 2,12 410,4
1.2.1.2.1. Od 1 do 2 godine 2,91 2,65 1,92 1,86 2,17 2,31 2,01 1,99 31,8
1.2.1.2.2. Vise od 2 godine 3,15 2,83 2,99 3,31 3,06 2,66 2,14 2,13 378,6

Od toga: uz euro 3,06 2,79 2,77 3,17 3,00 2,64 2,14 2,13 408,3

Od toga: uz americki dolar 2,17 0,28 - 0,96 0,96 0,96 0,96 0,96 1,7

1.3. Krediti s osnove repo poslova - - - - = = = - _

2. Krediti 7,02 6,76 6,61 6,09 5,91 5,87 5,75 5,73 104.838,8
2.1. Kucanstva 7,20 7,10 6,96 6,30 6,09 6,03 5,94 5,92 76.409,7
2.1.1. Stambeni krediti 5,78 5,73 5,60 4,88 4,72 4,70 4,65 4,64 49.916,0
2.1.1.1. Kratkoro¢no 7,04 4,89 5,78 6,53 4,56 3,34 3,67 3,97 0,2

Od toga: uz euro 7,55 4,89 4,76 6,54 4,60 4,41 6,27 5,74 0,1

QOd toga: uz Svicarski franak 5,05 - 5,81 0,00 3,24 3,28 3,28 3,28 0,1

2.1.1.2. Dugoro¢no 5,78 5%73] 5,60 4,88 4,72 4,70 4,65 4,64 49.915,8
2.1.1.2.1. 0d 1 do 5 godina 6,27 6,09 5,86 5,00 4,90 4,90 4,81 4,79 130,3
2.1.1.2.2. Vise od 5 godina 5,77 5,73 5,60 4,88 4,72 4,70 4,65 4,64 49.785,4

Od toga: uz euro 6,09 5,97 5,92 5,73 5,59 5,56 5,43 5,42 32.105,3

Od toga: uz $vicarski franak 5,32 5,33 5,02 3,26 3,26 3,24 3,23 3,24 17.765,1

2.1.2. Potrosacki i ostali krediti 9,32 9,19 9,12 8,78 8,61 8,52 8,35 8,33 26.493,8
2.1.2.1. Kratkoro¢no 8,50 8,20 7,10 6,91 6,70 6,41 6,36 6,43 205,5

Od toga: uz euro 8,62 8,36 7,26 6,94 6,74 6,41 6,37 6,46 193,0

Od toga: uz Svicarski franak 9,75 7,04 4,06 8,24 8,98 0,00 0,00 0,00 0,1

2.1.2.2. Dugoro¢no 9,33 9,20 9,13 8,80 8,63 8,54 8,36 8,34 26.288,2
2.1.2.2.1.0d 1 do 5 godina 9,49 9,18 8,94 8,27 8,07 7,90 7,71 7,66 2.544,8
2.1.2.2.2. Vise od 5 godina 9,30 9,20 9,16 8,86 8,69 8,61 8,43 8,41 23.743,4

Od toga: uz euro 9,50 9,31 9,22 8,84 8,67 8,58 8,40 8,38 25.742,8

Od toga: uz $vicarski franak 7,54 7,30 7,09 7,21 7,26 6,98 6,44 6,43 478,1

Od toga: Obrtnici 6,81 6,41 6,25 6,12 6,07 5,98 5,87 5,85 2.155,2
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2.2. Nefinancijska drustva 6,64 5,94 5,74 5,53 5,44 5,43 5,25 5,22 28.429,1
2.2.1. Krediti 6,64 5,94 5,74 5,53 5,44 5,43 5,25 5,22 28.429,1
2.2.1.1. Kratkoro¢no 7,90 7,45 7,09 6,83 6,73 6,76 6,29 6,22 3.448,8

Od toga: uz euro 7,90 7,46 7,10 6,84 6,73 6,76 6,29 6,22 3.447,7

Od toga: uz Svicarski franak 8,31 4,64 4,59 4,95 = 3,44 4,26 3,92 0,1

2.2.1.2. Dugoro¢no 6,38 5,70 5,58 5,34 5,26 5,24 5,10 5,08 24.980,3
2.2.1.2.1.0d 1 do 5 godina 7,68 7,08 6,69 6,32 6,18 6,24 6,04 5,98 4.418,1
2.2.1.2.2. Vise od 5 godina 5,84 5,28 5,28 5,10 5,04 5,01 4,90 4,88 20.562,2

Od toga: uz euro 6,44 5,73 5,60 5,35 5,27 5,25 5,12 5,09 24.609,7

Od toga: uz $vicarski franak 4,88 4,81 4,65 4,41 4,33 4,00 3,91 3,89 317,2
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Tablica G5c: Kamatne stope kreditnih institucija na devizne depozite i kredite (stanja)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

VI IX.*

1. Depoziti 3,57 3,58 2,97 2,51 2,40 2,30 2,16 2,02 127.959,0
1.1. Kuéanstva 3,60 3,57 2,98 2,56 2,45 2,35 2,21 2,16 113.885,9
1.1.1. Oroceni depoziti 3,60 3,57 2,98 2,56 2,45 2,35 2,21 2,16 113.885,9
1.1.1.1. Kratkoroéno 3,31 3,30 2,60 2,09 1,96 1,87 1,70 1,65 47.957,9
1.1.1.1.1. Do 3 mjeseca 2,31 2,20 1,58 1,20 1,11 1,03 0,87 0,78 3.608,7
1.1.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 2,91 2,84 2,05 1,63 1,49 1,37 1,24 1,19 6.805,5
1.1.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 3,52 3,51 2,82 2,27 2,13 2,04 1,87 1,82 37.543,7

Od toga: u euru 3,38 3,36 2,66 2,13 1,99 1,91 1,74 1,69 42.034,2

Od toga: u americkom dolaru 2,79 2,70 2,25 1,92 1,83 1,71 1,61 1,54 4.082,2

1.1.1.2. Dugoro¢no 4,02 3,98 3,36 2,94 2,83 2,72 2,58 2,53 65.928,0
1.1.1.2.1. Od 1 do 2 godine 3,93 3,94 3,24 2,75 2,63 2,51 2,34 2,28 32.765,5
1.1.1.2.2. Vise od 2 godine 4,14 4,02 3,51 3,15 3,04 2,94 2,82 2,77 33.162,5

Od toga: u euru 4,09 4,05 3,41 2,98 2,87 2,77 2,62 2,57 59.690,7

QOd toga: u ameri¢kom dolaru 3,35 3,42 2,98 2,59 2,50 2,38 2,27 2,24 4.563,4

1.2. Nefinancijska drustva 3,18 3,65 2,91 1,86 1,79 1,62 1,51 0,95 14.073,1
1.2.1. Oroceni depoziti 3,18 3,65 2,91 1,86 1,79 1,62 1,51 0,95 14.073,1
1.2.1.1. Kratkoroéno 3,13 2,69 2,94 1,80 1,63 1,50 1,39 0,81 12.294,5
1.2.1.1.1. Do 3 mjeseca 2,66 1,77 1,38 0,99 0,79 0,82 0,90 0,22 7.020,1
1.2.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 3,42 3,07 2,32 1,86 1,65 1,45 1,33 1,26 1.986,0
1.2.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 3,85 3,85 4,28 2,33 2,16 2,03 1,86 1,79 3.288,4

Od toga: u euru 3,22 2,79 3,07 1,81 1,64 1,562 1,42 0,78 11.418,0

Od toga: u ameri¢kom dolaru 2,45 2,02 1,39 1,72 1,58 1,39 1,15 1,13 851,7

1.2.1.2. Dugoro¢no 3,53 5,83 2,78 2,19 2,39 2,03 1,94 1,93 1.778,6
1.2.1.2.1. Od 1 do 2 godine 3,74 6,32 3,08 2,58 2,85 2,32 2,14 2,13 1.258,7
1.2.1.2.2. Vise od 2 godine 3,33 2,31 2,02 1,56 1,39 1,43 1,40 1,43 519,8

Od toga: u euru 3,76 6,09 3,04 2,34 2,48 2,05 1,95 1,94 1.495,5

Od toga: u americkom dolaru 2,18 2,57 1,88 1,44 1,98 1,88 1,87 1,86 277,9

1.3. Krediti s osnove repo poslova - - - = = = = - _

2. Krediti 6,30 5,30 5,13 5,10 4,95 4,90 4,83 4,83 9.531,1
2.1. Kuéanstva 6,21 5,34 5,19 5,07 4,89 4,84 4,91 4,60 189,4
2.1.1. Stambeni krediti 6,02 5,97 5,95 3,55 3,53 3,48 3,48 3,47 8,3

2.1.1.1. Kratkoro¢no - - = = = = - — _
QOd toga: u euru - - - = = = = - _

Od toga: u Svicarskom franku - - - - = = = - -

2.1.1.2. Dugoro¢no 6,02 5,97 5,95 3,55 3,53 3,48 3,48 3,47 8,3
2.1.1.2.1. Od 1 do 5 godina 6,16 - - - - - - - -
2.1.1.2.2. Vise od 5 godina 6,02 5,97 5,95 3,55 3,53 3,48 3,48 3,47 83
Od toga: u euru 7,35 7,77 8,04 7,80 7,80 7,05 7,06 7,06 0,4
Od toga: u Svicarskom franku 5,84 5,77 5,80 3,30 3,30 3,31 3,30 3,30 7,9

2.1.2. Potrosacki i ostali krediti 6,22 5,31 5,16 5,13 4,95 4,90 4,96 4,65 181,1

2.1.2.1. Kratkoro¢no 1,27 1,78 1,92 4,30 3,73 3,74 4,24 3,37 81,5
Od toga: u euru 1,24 1,77 1,93 4,29 3,72 3,74 4,24 3,37 81,5
Od toga: u Svicarskom franku 12,00 12,00 12,00 12,00 12,00 12,00 8,14 8,14 0,0

2.1.2.2. Dugoro¢no 7,27 6,27 6,21 5,88 5,86 5,81 5,69 5,70 99,5
2.1.2.2.1.0d 1 do 5 godina 7,43 7,24 6,96 5,94 6,10 5,84 5,77 5,68 9,4
2.1.2.2.2. Vise od 5 godina 7,19 6,15 6,02 5,87 5,84 5,80 5,69 5,70 90,1
Od toga: u euru 7,41 6,20 6,21 5,83 5,82 5,77 5,67 5,67 93,1
QOd toga: u Svicarskom franku 6,26 6,87 6,16 6,52 6,40 6,34 6,04 6,04 6,4

Od toga: Obrtnici 727 6,79 6,68 6,40 6,26 6,20 6,08 6,09 60,6
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2.2. Nefinancijska drustva 6,30 5,30 5,13 5,10 4,95 4,90 4,83 4,84 9.341,7
2.2.1. Krediti 6,30 5,30 513 5,10 4,95 4,90 4,83 4,84 9.341,7
2.2.1.1. Kratkoro¢no 6,87 5,78 5,08 5,82 5,48 5,41 4,88 513 1.379,1

Od toga: u euru 7,29 5,74 5,00 5,81 5,61 5,57 527 5,34 1.256,1

Od toga: u ameri¢kom dolaru 5,16 6,10 5,90 5,02 4,52 2,27 1,93 2,07 100,6

2.2.1.2. Dugoro¢no 6,18 5,19 5,15 4,96 4,82 4,79 4,82 4,79 7.962,6
2.2.1.2.1.0d 1 do 5 godina 6,59 5,94 6,03 5,67 5,18 517 5,30 5,16 1.334,5
2.2.1.2.2. Vise od 5 godina 5,87 4,82 4,83 4,81 4,74 4,70 4,72 4,71 6.628,1

Od toga: u euru 6,27 5,19 5,16 4,92 4,82 4,78 4,82 4,78 7.740,6

Od toga: u americkom dolaru 5,86 5,22 5,68 5,32 4,92 4,96 5,03 5,05 165,0
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Tablica G6a: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske depozite i kredite bez valutne klauzule (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

2011. 2012. 2013. .
XII. XIlI. XII. XII X

1. Depoziti 3,23 2,89 2,42 2,07 1,88 1,81 1,56 1,73 4.865,4
1.1. Kucanstva 3,75 3,43 2,89 2,43 2,37 2,30 2,29 2,23 2.380,5
1.1.1. Orogeni depoziti 3,75 3,43 2,89 2,43 2,37 2,30 2,29 2,23 2.380,5
1.1.1.1. Kratkoroéno 3,65 3,27 2,73 2,26 2,21 2,18 2,12 2,08 1.862,8
1.1.1.1.1. Do 3 mjeseca 3,17 2,39 2,12 1,66 1,69 1,75 1,60 1,65 617,6
1.1.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 3,76 3,53 2,84 2,43 2,30 2,12 2,12 2,08 411,0
1.1.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,06 3,91 3,25 2,68 2,63 2,59 2,57 2,48 834,2

1.1.1.2. Dugoroéno 4,55 4,41 3,69 3,13 3,01 2,86 2,80 2,77 517,6
1.1.1.2.1. Od 1 do 2 godine 4,42 4,43 3,64 3,13 3,01 2,85 2,83 2,77 401,3
1.1.1.2.2. ViSe od 2 godine 4,78 4,32 3,82 3,14 3,00 2,89 2,72 2,78 116,3

1.2. Nefinancijska drustva 3,03 2,68 1,77 1,84 1,37 1,21 1,12 1,29 2.307,9
1.2.1. Oroceni depoziti 3,03 2,68 1,77 1,84 1,37 1,21 1,12 1,29 2.307,9
1.2.1.1. Kratkoro¢no 3,11 2,59 1,67 1,41 1,28 1,16 1,04 1,27 2.255,3
1.2.1.1.1. Do 3 mjeseca 2,79 2,05 1,17 1,08 0,98 0,85 0,95 1,09 1.686,1
1.2.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 4,91 3,63 2,37 1,73 1,75 1,76 1,50 1,64 411,2
1.2.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,98 3,95 3,20 2,25 2,04 1,78 1,97 2,21 157,9

1.2.1.2. Dugoroé¢no 2,94 4,20 3,16 3,01 2,32 2,26 2,68 2,29 52,6
1.2.1.2.1. Od 1 do 2 godine 2,92 3,89 3,26 3,05 2,22 2,48 2,35 2,34 49,2
1.2.1.2.2. ViSe od 2 godine 3,96 4,87 2,13 2,70 2,61 0,93 3,22 1,57 3,4

1.3. Krediti s osnove repo poslova - 0,43 - 0,13 0,12 0,30 1,09 0,65 177,0
2. Krediti 9,74 9,50 8,83 8,38 8,30 8,29 7,92 7,88 16.141,0
2.1. Kuéanstva 10,58 10,56 10,13 9,41 9,45 9,39 8,71 8,67 12.425,6
2.1.1. Stambeni krediti 5,34 5,74 5,81 5,27 5,18 5,14 5,18 5,19 201,3
2.1.1.1. Kratkoro¢no - 5,31 5,86 5,36 5,12 5,09 5,15 5,18 46,3
2.1.1.2. Dugoro¢no 5,34 5,90 5,78 5,25 5,21 5,16 5,18 5,20 155,0
2.1.1.2.1.Od 1 do 5 godina 5,91 6,28 5,44 5,36 4,86 5,29 5,33 5,38 2,9
2.1.1.2.2. Vie od 5 godina 5,33 5,89 5,79 5125} 5,22 5,16 5,18 5,19 152,2

2.1.2. Potrosacki i ostali krediti 10,61 10,56 10,14 9,43 9,47 9,45 8,76 8,73 12.224,3
2.1.2.1. Kratkoro¢no 10,49 10,50 10,13 9,40 9,48 9,45 8,66 8,65 9.881,3
2.1.2.2. Dugoro¢no 11,16 10,86 10,20 9,57 9,44 9,44 9,17 9,08 2.343,0
2.1.2.2.1. Od 1 do 5 godina 11,18 10,68 9,93 9,51 9,37 9,04 8,82 8,72 1.426,3
2.1.2.2.2. Vise od 5 godina 11,10 11,18 10,70 9,72 9,59 10,09 9,72 9,65 916,8

Od toga: Obrtnici 9,72 10,13 9,87 9,36 9,19 9,32 8,91 9,26 278,9

2.2. Nefinancijska drustva 7,51 6,50 5,61 5,48 5,15 5,28 5,42 5,22 3.715,4
Krediti 7,51 6,50 5,61 5,48 5,15 5,28 5,42 5,22 3.715,4
2.2.1.1. Kratkoro¢no 7,51 6,62 5,50 5,42 5,08 5,31 5,43 5,25 3.223,8
2.2.1.2. Dugoro¢no 7,46 5,69 6,35 6,02 5,84 5,06 5,35 5,00 491,6
2.2.1.2.1.0d 1 do 5 godina 7,83 6,57 6,62 6,18 6,22 5,15 5,55 5,21 272,8
2.2.1.2.2. Vise od 5 godina 5,95 4,39 5,99 5,79 4,92 4,93 4,99 4,74 218,8

Tablice skupine G6 * Podaci o kamatnim stopama i iznosima
novih poslova za potkategorije kredita i depozita iz tablica G6a
do G6c prikazani su detaljnije u tablicama skupina od G1 do
G3.

U tablice od G6a do G6c¢ nisu ukljuceni prekonoéni depoziti
i revolving krediti. U tablicama se iskazuju vagani mjese¢ni pro-
sjeci kamatnih stopa kreditnih institucija za odabrane agregirane
kategorije novih depozitnih poslova (samo za oro¢ene depozi-
te) i novih kreditnih poslova (za kredite koji nisu prekoracenja
po transakcijskom radunu te potraZivanja i krediti po kreditnim

karticama) te sume iznosa novih poslova za te kategorije depo-
zita i kredita. Prekoradenja po transakcijskom ra¢unu te potra-
Zivanja i krediti po kreditnim karticama prikazani su kao knjigo-
vodstvena stanja. Depoziti i krediti kucanstvima i nefinancijskim
drustvima dijele se na depozite i kredite bez valutne klauzule
(Tablica G6a), na depozite i kredite s valutnom klauzulom (Ta-
blica G6b) i na devizne depozite i kredite (Tablica G6c¢).

Opisi podjele po instrumentima, sektoru protustranke, roc-
nosti i valuti nalaze se u sklopu metodoloskih pojasnjenja koja se
odnose na tablice skupina G1 do G3.
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Tablica G6b: Kamatne stope kreditnih institucija na kunske depozite i kredite s valutnom klauzulom (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

Y IX.

1. Depoziti 3,37 3,69 3,41 3,11 2,68 1,68 2,53 2,19 81,3
1.1. Kucanstva 3,19 2,87 3,48 2,52 2,71 2,53 2,35 2,65 63,0
1.1.1. Oroceni depoziti 3,19 2,87 3,48 2,52 2,71 2,53 2,35 2,65 63,0
1.1.1.1. Kratkoroéno 2,61 2,17 3,00 1,38 1,60 1,69 1,37 1,53 53
1.1.1.1.1. Do 3 mjeseca 2,18 1,75 1,34 0,92 1,49 1,64 1,28 0,99 25
1.1.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 3,01 1,90 1,74 1,84 1,45 1,41 1,40 0,70 0,1
1.1.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,27 4,85 4,81 1,68 2,32 1,94 1,40 2,04 2,8

Od toga: uz euro 2,94 2,57 3,72 1,66 1,60 1,69 1,37 1,53 5,3

Od toga: uz americki dolar 1,88 1,51 1,10 0,79 - - - - -

1.1.1.2. Dugoro¢no 3,31 3,14 3,59 2,97 2,88 2,73 2,77 2,75 57,6
1.1.1.2.1. Od 1 do 2 godine 4,43 3,74 4,03 2,58 2,56 2,60 2,88 2,38 4.1
1.1.1.2.2. Vise od 2 godine 3,18 3,08 3,55 2,99 2,91 2,73 2,76 2,78 53,6

Od toga: uz euro 3,31 3,14 3,59 2,97 2,88 2,73 2,77 2,75 57,6

Od toga: uz americki dolar 0,00 - - - - - - - -

1.2. Nefinancijska drustva 3,54 4,76 3,23 3,65 2,06 0,63 2,90 0,63 18,3
1.2.1. Oroceni depoziti 3,54 4,76 3,23 3,65 2,06 0,63 2,90 0,63 18,3
1.2.1.1. Kratkoro¢no 3,14 4,79 3,26 1,85 1,59 2,07 0,53 0,36 13,9
1.2.1.1.1. Do 3 mjeseca 2,79 3,64 2,01 1,09 = = 0,00 0,12 9,3
1.2.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 1,46 5,96 1,34 1,94 0,75 1,21 0,50 0,60 0,2
1.2.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,94 3,48 3,36 1,80 1,90 5,02 0,84 0,85 4,4

Od toga: uz euro 3,18 4,79 3,26 1,85 1,59 2,07 0,50 0,36 13,9

Od toga: uz americki dolar 1,15 4,00 3,80 3,00 - - 0,85 - -

1.2.1.2. Dugoro¢no 3,72 4,64 2,53 4,11 2,14 0,42 3,00 1,47 4,4
1.2.1.2.1. Od 1 do 2 godine 2,41 4,73 2,79 1,95 2,31 2,35 1,13 1,58 0,9
1.2.1.2.2. Vise od 2 godine 4,24 2,40 1,37 4,12 0,10 0,11 3,01 1,44 35

Od toga: uz euro 3,72 4,64 2,53 4,11 2,14 0,42 3,00 1,47 4,4

Od toga: uz americki dolar - - - - = = = - _

1.3. Krediti s osnove repo poslova - - - = = = = - _

2. Krediti 7,27 6,80 5,91 6,14 6,15 6,13 6,77 6,00 1.753,1
2.1. Kuéanstva 7,60 7,05 6,39 6,68 6,75 6,74 8,06 6,90 726,1
2.1.1. Stambeni krediti 5,63 5,22 5,12 5,13 5,01 4,97 4,88 4,82 194,9
2.1.1.1. Kratkoro¢no 5,50 5,39 5,54 5,36 4,97 4,93 4,72 4,95 15,8

Od toga: uz euro 5,50 5,39 5,54 5,36 4,97 4,93 4,72 4,95 15,8

Od toga: uz Svicarski franak - - - - = = = - -

2.1.1.2. Dugoro¢no 5,64 5,20 5,06 5,11 5,01 4,98 4,89 4,81 179,1
2.1.1.2.1. Od 1 do 5 godina 5,85 5,11 5,39 5,10 4,83 4,62 4,83 4,64 4,4
2.1.1.2.2. Vise od 5 godina 5,64 5,20 5,05 5,11 5,01 4,98 4,90 4,81 174,7
Od toga: uz euro 5,68 5,43 5,29 5,20 5,11 5,09 5,07 4,91 168,1
Od toga: uz $vicarski franak 5,53 3,50 2,30 3,60 2,93 2,90 2,15 3,21 10,1

2.1.2. Potro$acki i ostali krediti 8,63 8,38 6,86 7,53 7,64 7,54 8,47 7,66 531,2

2.1.2.1. Kratkoro¢no 8,50 8,03 6,42 6,44 6,51 6,23 6,29 6,31 42,7
Od toga: uz euro 8,55 8,06 6,47 6,46 6,51 6,28 6,23 6,52 36,4
Od toga: uz Svicarski franak 6,77 5,35 - - - - - - -

2.1.2.2. Dugoro¢no 8,65 8,43 6,90 7,65 7,71 7,63 8,54 7,78 488,5
2.1.2.2.1.0d 1 do 5 godina 8,66 8,00 5,97 717 6,94 7,00 7,86 6,99 100,5
2.1.2.2.2. Vise od 5 godina 8,64 8,57 7,43 7,78 7,96 7,79 8,66 7,98 388,0
Od toga: uz euro 8,68 8,44 6,92 7,67 7,72 7,65 8,54 7,80 485,4
QOd toga: uz Svicarski franak 6,87 6,72 5,52 7,24 7,22 8,67 6,06 - -

Od toga: Obrtnici 7,32 7,36 6,58 5,98 6,02 5,73 6,48 6,59 46,4
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2011.| 2012., 2013.
XIl. XIl. XIl.

2.2. Nefinancijska drustva 7,16 6,70 5,70 5,94 5,67 5,69 5,12 5,37 1.027,0
2.2.1. Krediti 7,16 6,70 5,70 5,94 5,67 5,69 5,12 5,37 1.027,0
2.2.1.1. Kratkoro¢no 8,02 7,05 5,33 6,08 5,90 6,24 5,13 5,36 499,4

Od toga: uz euro 8,01 7,05 5,33 6,08 5,90 6,24 5,13 5,36 499,4

Od toga: uz Svicarski franak - - = - = = = - —

2.2.1.2. Dugoro¢no 6,36 6,37 6,22 5,84 5,52 5,41 5,12 5,37 527,6
2.2.1.2.1.0d 1 do 5 godina 6,91 6,95 6,13 6,06 5,50 5,78 6,11 5,51 281,3
2.2.1.2.2. Vise od 5 godina 5,88 5,89 6,26 5,52 5,54 5,20 4,66 5,22 246,3
Od toga: uz euro 6,39 6,37 6,23 5,84 5,51 5,41 512 5,37 527,6
Od toga: uz Svicarski franak 5,28 - 5,38 - 7,42 3,75 4,59 - -




100 BILTEN HNB-a * BROJ 220 * STATISTICKI PREGLED ¢ G. FINANCIJSKA TRZISTA

Tablica G6c: Kamatne stope kreditnih institucija na devizne depozite i kredite (novi poslovi)
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini i iznosi u milijunima kuna

2011.| 2012.| 2013. 2014. !
il e s M I I ™ '
vi X

1. Depoziti 2,90 2,67 2,20 1,93 Ul 1,58 1,52 0,96 15.603,0
1.1. Kucanstva 3,25 3,16 2,52 2,10 1,90 1,78 1,71 1,55 8.106,8
1.1.1. Oroceni depoziti 3,25 3,16 2,52 2,10 1,90 1,78 1,71 1,55 8.106,8
1.1.1.1. Kratkoroéno 3,06 2,97 2,25 1,76 1,65 1,51 1,41 1,30 5.080,1
1.1.1.1.1. Do 3 mjeseca 2,37 2,07 1,62 1,20 1,09 0,97 0,84 0,77 1.070,8
1.1.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 2,84 2,72 2,14 1,63 1,55 1,30 1,18 1,15 1.005,7
1.1.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 3,39 3,30 2,52 2,00 1,87 1,81 1,67 1,556 3.008,7

Od toga: u euru 3,12 3,01 2,31 1,78 1,65 1,55 1,45 1,34 4.439,1

Od toga: u americkom dolaru 2,75 2,52 2,02 1,73 1,81 1,44 1,15 1,13 466,7

1.1.1.2. Dugoro¢no 3,96 3,90 3,07 2,61 2,36 2,29 2,13 1,96 3.026,7
1.1.1.2.1. Od 1 do 2 godine 3,95 3,80 2,99 2,61 2,30 2,09 2,07 1,84 2.024,8
1.1.1.2.2. ViSe od 2 godine 4,01 4,18 3,24 2,63 2,48 2,71 2,29 2,20 1.001,9

Od toga: u euru 4,07 3,98 3,11 2,65 2,40 2,25 2,16 1,99 2.825,8

Od toga: u ameri¢kom dolaru 3,56 3,47 2,93 2,39 2,08 2,23 1,82 1,72 155,9

1.2. Nefinancijska drustva 2,32 1,74 1,41 1,39 1,04 0,94 0,95 0,33 7.496,2
1.2.1. Oroceni depoziti 2,32 1,74 1,41 1,39 1,04 0,94 0,95 0,33 7.496,2
1.2.1.1. Kratkoroéno 2,27 1,60 1,36 1,20 0,97 0,71 0,90 0,33 7.446,2
1.2.1.1.1. Do 3 mjeseca 2,07 1,09 0,86 0,76 0,67 0,55 0,55 0,13 6.359,6
1.2.1.1.2. Od 3 do 6 mjeseci 3,50 3,09 2,21 1,74 1,67 1,33 1,23 1,24 378,3
1.2.1.1.3. Od 6 mjeseci do 1 godine 4,18 3,66 2,91 1,76 1,99 1,73 1,94 1,59 708,3

Od toga: u euru 2,50 1,95 1,51 1,24 0,97 0,70 0,89 0,32 7.2971

Od toga: u ameri¢kom dolaru 1,37 0,60 0,58 0,56 0,87 0,63 0,95 0,40 138,1

1.2.1.2. Dugoro¢no 4,47 3,71 3,34 2,80 2,95 2,60 1,88 1,55 50,0
1.2.1.2.1. Od 1 do 2 godine 4,56 3,52 3,39 2,84 3,35 2,45 1,91 1,78 29,6
1.2.1.2.2. Vise od 2 godine 3,19 4,41 3,04 1,70 1,29 3,12 0,80 1,21 20,5

Od toga: u euru 4,53 4,70 3,72 2,80 2,96 2,64 1,87 1,55 41,9

Od toga: u americkom dolaru 2,82 2,51 2,39 - 1,80 1,34 2,18 1,52 8,1

1.3. Krediti s osnove repo poslova - - - = = = = - _

2. Krediti 6,41 4,74 4,48 4,49 3,27 2,81 3,30 2,80 689,1
2.1. Kucanstva 0,41 0,16 1,45 2,19 3,28 0,96 0,27 0,19 39,2
2.1.1. Stambeni krediti - - - - - 5,50 = = -

2.1.1.1. Kratkoro¢no - - - - - = = = -
Od toga: u euru - - - = = = = - _
Od toga: u Svicarskom franku - - - - = = = - -
2.1.1.2. Dugoro¢no - - - - - 5,50 - - -
2.1.1.2.1. Od 1 do 5 godina - - - - - - - = =
2.1.1.2.2. ViSe od 5 godina - - - - - 5150) - - -
Od toga: u euru - - - - - 5,50 - - -

Od toga: u Svicarskom franku - - — — = = = - _

2.1.2. Potrosacki i ostali krediti 0,41 0,16 1,45 2,19 3,23 0,95 0,27 0,19 39,2
2.1.2.1. Kratkoro¢no 0,32 0,16 0,86 0,79 3,05 0,82 0,07 0,09 37,9
Od toga: u euru 0,31 0,16 0,85 0,78 3,05 0,81 0,07 0,09 37,8

Od toga: u Svicarskom franku 12,00 12,00 12,00 12,00 12,00 12,00 8,14 8,14 0,0
2.1.2.2. Dugoroéno 9,81 - 6,69 5,24 5,92 7,48 8,62 3,02 1,3
2.1.2.2.1. Od 1 do 5 godina - - 5,43 4,80 5,30 7,48 8,62 3,02 1,3
2.1.2.2.2. Vise od 5 godina 9,81 - 7,75 5,28 6,17 - - - -

Od toga: u euru 9,95 - 6,69 5,24 5,30 8,80 8,62 3,02 1,3

Od toga: u Svicarskom franku 7,98 - - - 6,17 7,23 - - -

Od toga: obrtnici 4,43 0,00 5,85 4,42 5,19 2,75 4,21 2,09 2,4
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2011.| 2012.| 2013.
Xil. XIl. XIl.

2.2. Nefinancijska drustva 6,59 4,88 4,60 4,62 3,27 2,88 3,41 2,96 649,9
2.2.1. Krediti 6,59 4,88 4,60 4,62 3,27 2,88 3,41 2,96 649,9
2.2.1.1. Kratkoro¢no 6,38 3,79 3,69 4,32 2,91 2,43 2,51 2,85 532,3

Od toga: u euru 6,54 3,77 3,64 4,61 3,15 2,74 3,44 3,41 426,3

Od toga: u americkom dolaru 6,03 7,06 2,73 3,16 1,78 1,10 1,66 0,61 106,1

2.2.1.2. Dugoro¢no 7,05 5,99 6,70 5,27 5,47 4,27 5,32 3,43 117,6
2.2.1.2.1.Od 1 do 5 godina 7,12 5,42 6,39 5,40 5,98 4,85 5,42 5,56 255

2.2.1.2.2. Vise od 5 godina 7,03 6,58 6,76 5,18 5,32 3,56 5,31 2,85 92,0

Od toga: u euru 7,05 5,96 6,69 6,02 5,47 4,07 5,32 3,43 117,6

Od toga: u americkom dolaru - 6,19 7,91 4,92 - 4,80 - - -
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Tablica G7a: Kamatne stope ostvarene u trgovini depozitima na medubankovnom trzistu
vagani mjesecni prosjeci kamatnih stopa, u postocima na godi$njoj razini

2005 2,97 4,45 4,91 4,27 3,52 3,69 4,20 4,57 5,33
2006 2,36 2,37 2,30 2,82 2,31 2,77 2,68 3,36 3,81
2007 4,97 5,30 4,91 4,00 5,45 5,51 5,59 5,87 5,86
2008 5,86 5,64 4,79 - 5,22 6,59 6,50 6,88 7,38
2009 7,22 6,97 6,30 6,50 7,76 7,79 8,53 8,98 9,31
2010, 0,89 1,23 1,25 - 1,16 1,23 1,82 1,74 2,92
2011 0,86 0,98 1,92 - 0,89 1,22 1,46 2,25 3,31
2012. 1,09 1,67 1,37 - 1,09 1,38 2,20 1,75 3,79
2013. 0,37 0,33 1,00 - 0,73 1,01 0,63 1,02 2,36
2014. 0,34 0,36 0,83 - 0,48 0,54 0,57 0,79 0,95
2014 prosinac 0,28 - - - 0,27 0,54 0,70 0,40 1,33
2015, sijecanj 0,33 - - - 0,26 0,36 0,60 - -
veljaca 0,43 - - - 0,27 0,45 0,53 0,57 0,99
ozujak 0,33 = = = 0,20 0,56 = 0,30 1,13
travanj 0,18 - - - 0,14 0,42 0,73 - 0,85
svibanj 0,15 - - - 0,15 0,59 0,75 - 0,90
lipanj 0,20 - - - 0,13 0,50 0,80 0,70 0,83
srpanj 0,43 0,55 - - 0,93 0,65 1,10 0,76 -
kolovoz 0,65 - - - 0,68 1,00 1,25 0,90 1,49
rujan 1,28 2,53 - - 1,52 1,87 2,28 1,80 1,80
listopad 0,42 - - - 0,49 0,75 0,50 0,87 -
studeni 0,35 - - - 0,35 0,45 0,51 0,60 1,40

Tablica G7a: Kamatne stope ostvarene u trgovini depozitima
na medubankovnom trzistu * U Tablici G7a iskazuju se vagani
mjesecni prosjeci kamatnih stopa ostvarenih u izravnoj medu-
sobnoj trgovini depozitima kreditnih institucija u izvjeStajnom
mjesecu te ne ukljuuju izravnu i repo trgovinu vrijednosnim
papirima niti transakcije s drugim pravnim i fizickim osobama.
Godisnji prosjeci izracunati su kao jednostavni prosjeci vaga-
nih mjeseénih prosjeka. Kamatne stope detaljnije su podijeljene
prema roku dospijeca: u stupcu 3 — O/N (prekonocno dospije-
¢e), to jest odobrenje sredstava obavlja se na dan zaklju¢ivanja

transakcije, a povrat sredstava sljedeCega radnog dana, u stupcu
4 — T/N (“TOM/NEXT?”), to jest odobrenje sredstava obavlja
se prvi radni dan nakon dana zakljucivanja transakcije, a povrat
sredstava sljedecega radnog dana, u stupcu 5 — S/N (“SPOT/
NEXT”), to jest odobrenje sredstava obavlja se drugi radni dan
nakon dana zakljuéivanja transakcije, a povrat sredstava sljede-
Cega radnog dana, u stupcu 6 dospijee do opoziva, u stupcu 7
dospijece 2 do 6 dana, zatim u sljedeim stupcima: 1 tjedan, 2
tjedna, 1 mjesec te 3 mjeseca.



BILTEN-HNB-a » BROJ 220 * STATISTICKI PREGLED e G. FINANCIJSKA TRZISTA

103

Tablica G7b: Kamatne stope kotirane na medubankovnom trzistu (ZIBOR)
jednostavni mjesec€ni prosjeci jednostavnih dnevnih prosjeka kotacija banaka

oN N SN 14 21j.
i 2| s/ 4] s/ e 7/ 8] 9
2003. 3,55 3,59 3,63 3,94 4,11
2004. 5,31 5,42 5,56 5,79 6,04
2005. 3,62 3,74 3,79 4,30 4,59
2006. 2,90 2,96 3,00 3,28 3,52 4,24 4,49 4,67 4,66 4,82
2007. 5,18 5,28 5,27 5,50 5,61 5,73 5,66 5,58 5155] 5,59
2008 5,96 6,15 6,23 6,72 6,80 6,88 717 7,19 7,18 7,20
2009 7,16 7,49 7,72 8,33 8,63 9,15 8,96 8,68 8,48 8,41
2010 1,04 1,05 1,05 1,17 1,31 1,57 2,44 3,32 3,74 4,12
2011 1,03 1,06 1,09 1,27 1,53 2,11 3,15 3,84 4,12 4,39
2012 1,23 1,21 1,20 1,37 1,58 2,12 3,42 4,14 4,37 4,58
2013 0,59 0,60 0,60 0,67 0,75 0,94 1,50 2,10 2,40 2,66
2014 0,47 0,47 0,47 0,58 0,63 0,75 0,97 1,32 1,57 1,81
2014 prosinac 0,45 0,45 0,45 0,66 0,75 0,88 1,09 1,32 1,56 1,78
2015 sijecanj 0,47 0,47 0,47 0,66 0,76 0,88 1,08 1,30 1,55 1,78
veljaca 0,50 0,51 0,51 0,73 0,82 0,96 1,12 1,30 1,56 1,81
ozujak 0,46 0,46 0,46 0,67 0,78 0,95 1,12 1,29 1,57 1,82
travanj 0,36 0,35 0,35 0,51 0,62 0,80 1,01 1,25 1,52 1,77
svibanj 0,35 0,37 0,35 0,50 0,59 0,74 0,96 1,23 1,50 1,75
lipanj 0,50 0,50 0,50 0,52 0,53 0,62 0,87 1,32 1,57 1,80
srpanj 0,78 0,79 0,78 0,90 0,94 1,02 1,09 1,24 1,47 1,71
kolovoz 0,95 0,97 0,88 1,02 1,03 1,09 1,16 1,31 1,51 1,73
rujan? 1,73 1,63 1,36 1,70 1,77 1,80 1,87 1,89 1,99 2,09
listopad 1,02 1,10 1,21 1,49 1,75 1,89 2,04 2,28
studeni 0,77 0,83 0,90 1,14 1,41 1,70 1,94 2,15

20d 21. rujna 2015. ukinut je izradun ZIBOR-a za dospijeéa T/N (“TOM/NEXT”) i S/N (“SPOT/NEXT”).

Tablica G7b: Kamatne stope kotirane na medubankovnom
trzistu (ZIBOR) ¢ U Tablici G7b iskazuju se jednostavni mje-
seéni prosjeci dnevnih vrijednosti kamatnog indeksa ZIBOR, a
godisnji prosjeci jesu jednostavni prosjeci jednostavnih mjesec-
nih prosjeka. Indeksi ZIBOR (engl. Zagreb Interbank Offered
Rates) jedinstvene su referentne kamatne stope na hrvatskom
medubankovnom trzi$tu. Sluzbeni izraCun ZIBOR-a prema dos-
pije¢ima temelji se na izraCunu prosjecnih vrijednosti kamatnih
stopa osam najvecih hrvatskih banaka kotiranih na Reutersovu
sustavu to¢no u 11.00 sati svakoga radnog dana. Kamatne stope
detaljnije su podijeljene prema roku dospijeca: u stupcu 3 — O/N

(prekonocno dospijece), to jest odobrenje sredstava obavlja se
na dan zakljuCivanja transakcije, povrat sredstava sljedecega
radnog dana, u stupcu 4 — T/N (“TOM/NEXT”), to jest odo-
brenje sredstava obavlja se prvi radni dan nakon dana zaklju-
Civanja transakcije, povrat sredstava sljedecega radnog dana, u
stupcu 5 — S/N (“SPOT/NEXT?”), to jest odobrenje sredstava
obavlja se drugi radni dan nakon dana zakljuéivanja transakcije,
povrat sredstava sljedeCega radnog dana, u stupcu 6 tjedan da-
na, zatim u sljede¢im stupcima: 2 tjedna, 1 mjesec, 3 mjeseca, 6
mjeseci, 9 mjeseci te 12 mjeseci.
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Tablica G8a: Kamatne stope na trezorske zapise Republike Hrvatske

Izdani u kunama Izdani uz valutnu klauzulu u eurima

2000 9,97 9,43
2001. 6,18 7,01 - - -
2002. 2,66 3,45 3,77 - -
2008. 3,41 4,31 4,80 - -
2004. 4,64 5,74 6,38 - -
2005. 3,96 4,65 4,99 = =
2006. 3,07 3,37 3,87 - -
2007. 3,29 3,49 4,08 - -
2008. 4,39 5,24 5,98 - 7,95
2009. 6,95 7,25 7,52 - 7,09
2010. 2,19 3,28 4,01 - 3,37
2011. 2,60 3,53 3,91 3,76 3,46
2012. 2,74 3,59 3,93 2,71 3,26
2013. 0,97 1,70 2,54 0,64 1,38
2014. 0,49 0,99 1,86 0,38 0,51
2014. prosinac 0,28 0,63 1,50 0,30 0,48
2015. sijecanj - 0,54 1,50 0,30 0,55
veljaa - 0,50 1,50 - 0,40
ozujak 0,28 0,50 1,50 - -
travanj - 0,50 1,50 - 0,38
svibanj - - 1,50 - 0,40
lipanj - 0,49 1,50 - -
srpanj - - - - -
kolovoz - 0,40 1,50 0,20 0,30
rujan - - 1,50 - -
listopad - - 1,50 - 0,40
studeni - 0,55 1,50 0,20 0,40

Tablica G8a: Kamatne stope na trezorske zapise Republike
Hrvatske ¢ U Tablici G8a iskazuju se vagani mjesecni prosjeci
dnevnih kamatnih stopa ostvarenih na aukcijama trezorskih za-
pisa Ministarstva financija Republike Hrvatske. Dnevne kamatne
stope odgovaraju ostvarenom jedinstvenom prinosu pri izdava-
nju na aukcijama trezorskih zapisa Ministarstva financija.

Godisnji prosjeci jesu obi¢ni prosjek vaganih mjese¢nih pro-
sjeka.

Vagani mjeseCni prosjeci dnevnih kamatnih stopa izraunava-
ju se zasebno za trezorske zapise izdane u kunama i za trezorske
zapise izdane uz valutnu klauzulu u eurima te posebno za svako
ugovoreno izvorno dospijece (91 dan, 182 ili 364 dana).
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Tablica G8b: Prinosi do dospije¢a na obveznice Republike Hrvatske za odabrane valute i rokove dospijeca

Godina | Mjesec _— HRK s valutnom klauzulom u EUR _
osl el sl sl sl sl sol cal cal ool 2ol 3ol tsl os]
2001.
2002. - - 5,32 - 5,77 5,80 - 5,69 - 6,42 - - - -
2003. - 4,19 - - - 4,93 4,39 4,70 5,19 - - - 6,01 -
2004. 4,48 4,23 - - 3,66 - 4,54 - 5,02 - - 5,82 6,19 -
2005. 4,70 - - - 3,19 3,66 - 3,73 - - 4,07 517 4,24 -
2006. - - - - 4,04 4,19 4,42 4,36 - - 4,06 4,60 4,15 -
2007. - - - - 4,62 - 4,83 - - - 4,71 4,24 - 4,98
2008. - - - - - - - - - - 5,50 - - 5,32
2009. - - - 5,83 4,51 - - - - 6,44 - - 8,14 7,95
2010. - - 5,66 5,69 4,30 - - - - 6,05 - 5,28 5,97 5,81
2011. - - 6,51 6,24 5,04 - - - 6,47 - 4,75 5,30 5,66 6,27
2012. - 5,45 6,68 - - - - - 6,60 5,86 6,36 4,63 5,54 6,63
2013. 517 5,08 5,90 5,71 - - - 4,59 - 4,16 3,35 3,74 4,17 4,99
2014. 4,68 4,95 5,20 5,47 3,08 3,83 3,64 4,19 4,29 4,64 2,87 3,67 3,91 4,23
2014, prosinac 4,64 - 5,03 - 2,65 - 3,48 - 3,76 4,05 2,48 3,39 3,45 -
2015. sijeanj 4,49 - 4,76 - 2,72 - 3,23 - 3,55 3,99 2,18 2,93 3,30 -
veljaéa 4,47 - 4,70 - - - 3,13 - - - 2,13 2,75 - -
ozujak 4,38 - 4,58 - - - 2,90 - - - 2,24 2,62 - -
travanj 4,33 - 4,57 - - - 2,83 - - - 2,03 2,43 - -
svibanj 4,45 - 4,82 - - - 2,73 - - - 1,86 2,32 - -
lipanj 4,72 - 5,11 - - - 3,07 - - - 2,28 2,65 - -
srpanj 4,78 - 5,21 - - - 3,31 - - - 2,4 2,78 - -
kolovoz 4,79 - - - - - 3,09 - - - 2,34 2,62 - -
rujan 4,69 - - - - - 2,94 - - - 2,79 2,85 2,91 -
listopad - 4,93 - - - - - - - - 2,7 3,07 2,93 -
studeni - 5,09 - - - - - - - - 2,64 2,89 3,26 -

Tablica G8b: Prinosi do dospijeca na obveznice Republike
Hrvatske za odabrane valute i rokove dospijeca ¢ U Tablici G8b
iskazuju se prosje¢ni mjesecni i godisnji prinosi do dospijeca na
obveznice Republike Hrvatske za odabrane valute i rokove.

Prosjeéni mjese¢ni prinosi do dospijeCa obi¢ni su prosjek
dnevnih prinosa do dospijeca.

Prosjecni godi$nji prinosi su obiéni prosjek mjese¢nih pro-
sjeka.

Dnevni se prinosi raCunaju za svako preostalo dospijeée (za-
okruzeno na cijeli broj godina) tako da se obveznice prvo grupi-
raju u skupine prema preostalom roku dospijeca, a zatim se ra-
¢una obicni prosjek u svakoj takvoj skupini. Preostalo dospijece
obveznice na dan racuna se kao prirodno zaokruzeni broj (inter-
val t—0,5 do t+0,5) uz pretpostavku godine s 365 dana.

Ovisno o trZistu na kojemu su obveznice izdane, u Repu-
blici Hrvatskoj ili na inozemnim trziStima kapitala, i s obzirom
na raspolozivost podataka za izradun prinosa do dospijeca,

primijenjena je djelomi¢no razli¢ita metodologija.

a) Obveznice izdane na domacem trzistu kapitala

Dnevni prinosi do dospijeca izracunavaju se na temelju vaga-
nog prosjeka ostvarene prosjecne cijene trgovanja na svim seg-
mentima trgovanja Zagrebacke burze.

Dnevni prinosi izraCunavaju se i u slucaju da odredenog dana
nisu ostvarene transakcije trgovanja, uz pretpostavku zadrZava-
nja zadnje prosjecne cijene.

Dnevni prinosi ne izracunavaju se na dane drzavnih praznika
i blagdana u RH.

b) Obveznice izdane na inozemnim trZistima kapitala

Dnevni se prinosi do dospijeca preuzimaju preko Bloomber-
gova financijskog servisa, a izra¢unati su na temelju dnevnih po-
dataka o zadnjoj ponudbenoj (“bid”) kotiranoj cijeni.

U izracun prosjeénoga mjesecnog prinosa ne uzimaju se dani
za koje nije raspoloZiv podatak o dnevnom prinosu.
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Tablica G10a: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih teajeva Hrvatske narodne banke

EURHRK | ATS/HRK |  FRF/HRK | 100 ITUHRK | CHF/HRK | GBP/HRK | USD/HRK | DEM/HRK

2000. 7,633852 0,554774 1,163773 0,394256 4,903244 12,530514 8,287369 3,903127
2001. 7,471006 0,542939 1,138947 0,385845 4,946810 12,010936 8,339153 3,819865
2002. 7,406976 5,049125 11,793108 7,872490
2008. 7,564248 4,978864 10,943126 6,704449
2004. 7,495680 4,854986 11,048755 6,031216
2005. 7,400047 4,780586 10,821781 5,949959
2006. 7,322849 4,656710 10,740292 5,839170
2007. 7,336019 4,468302 10,731537 5,365993
2008. 7,223178 4,553618 9,101622 4,934417
2009. 7,339554 4,861337 8,233112 5,280370
2010. 7,286230 5,285859 8,494572 5,500015
2011. 7,434204 6,035029 8,566138 5,343508
2012. 7,5617340 6,237942 9,269634 5,850861
2013. 7,673548 6,154290 8,922067 5,705883
2014. 7,630014 6,282424 9,465973 5,749322
2014. prosinac 7,667075 6,376859 9,721678 6,212358
2015. sijecanj 7,679826 7,055198 10,006643 6,595428
veljaca 7,709544 7,264551 10,389484 6,785967
ozujak 7,648124 7,204249 10,578519 7,047619
travanj 7,594858 7,318723 10,520414 7,057815
svibanj 7,553892 7,267976 10,466002 6,762653
lipanj 7,565026 7,247859 10,495691 6,761819
srpanj 7,579293 7,231352 10,716827 6,879663
kolovoz 7,554396 7,013592 10,588957 6,784488
rujan 7,574467 6,942959 10,364283 6,745421
listopad 7,622835 7,006613 10,392797 6,780515
studeni 7,598376 7,016779 10,750593 7,063317

Tablica G10a: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih
teCajeva Hrvatske narodne banke ¢ Godisnji prosjeci srednjih
deviznih teCajeva HNB-a izracunati su na osnovi srednjih devi-
znih tecajeva za radne dane u godini, prema te¢ajnicama HNB-a
koje po datumu primjene pripadaju razdoblju izracuna.

Mjesecni prosjeci srednjih deviznih teCajeva HNB-a izracu-
nati su na osnovi srednjih deviznih tecajeva za radne dane u mje-
secu, prema teCajnicama HNB-a koje po datumu primjene pri-
padaju razdoblju izracuna.

Podaci o godi$njim i mjese¢nim prosjecima srednjih deviznih

tecajeva HNB-a prikazani su za odabrane valute od 1992. godi-
ne do danas i iskazani su u kunama. Za razdoblja izracuna od
pocetka 1992. godine, kad je hrvatski dinar bio zakonito sred-
stvo pladanja u Republici Hrvatskoj, pa do uvodenja kune 30.
svibnja 1994. godisnji i mjeseCni prosjeci iskazani su u kunskoj
vrijednosti tako da su iznosi denominirani dijeljenjem s tisucu
(1000).

Godi$nji i mjesedni prosjeci srednjih deviznih tecajeva za eu-
ro u razdoblju od 1992. do kraja 1998. prosjeci su srednjih devi-
znih teCajeva koji su se primjenjivali za ECU.
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Tablica G10b: Srednji devizni teCajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

EURHRK | ATS/HRK |  FRF/HRK | 100 ITUHRK | CHF/HRK | GBP/HRK | USD/HRK | DEM/HRK
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2000. 7,598334 0,552192 1,158359 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3,884966
2001. 7,370030 0,535601 1,123554 0,380630 4,977396 12,101856 8,356043 3,768237
2002. 7,442292 5,120256 11,451442 7,145744
2008. 7,646909 4,901551 10,860544 6,118506
2004. 7,671234 4,971314 10,824374 5,636883
2005. 7,375626 4,744388 10,753209 6,233626
2006. 7,345081 4,571248 10,943208 5,578401
2007. 7,325131 4,412464 9,963453 4,985456
2008. 7,324425 4,911107 7,484595 5,155504
2009. 7,306199 4,909420 8,074040 5,089300
2010. 7,385173 5,929961 8,608431 5,568252
2011. 7,530420 6,194817 8,986181 5,819940
2012. 7,5645624 6,245343 9,219971 5,726794
2013. 7,637643 6,231758 9,143593 5,549000
2014. 7,661471 6,368108 9,784765 6,302107
2014. prosinac 7,661471 6,368108 9,784765 6,302107
2015. sijecanj 7,694064 7,356405 10,217880 6,777717
veljaca 7,687811 7,208449 10,542802 6,842124
ozujak 7,644596 7,308409 10,456293 7,050259
travanj 7,590100 7,231421 10,599218 6,896956
svibanj 7,581258 7,336228 10,552976 6,900836
lipanj 7,580660 7,296112 10,723808 6,829423
srpanj 7,591043 7,128409 10,816533 6,917298
kolovoz 7,544416 6,952097 10,300950 6,687126
rujan 7,632078 6,980772 10,317802 6,793127
listopad 7,599739 6,993410 10,600836 6,908226
studeni 7,626782 6,987432 10,835036 7,199832

Tablica G10b: Srednji devizni teCajevi Hrvatske narodne ban-
ke na kraju razdoblja * Tablica prikazuje srednje devizne teca-
jeve HNB-a koji se primjenjuju posljednjega dana promatranog

razdoblja.

Podaci o srednjim deviznim tecajevima HNB-a prikazani su
za odabrane valute od 1992. godine do danas i iskazani su u
kunama. Za razdoblja od pocetka vremenske serije 1992. godine

do uvodenja kune 30. svibnja 1994. srednji devizni tecajevi koji
se primjenjuju na kraju razdoblja iskazani su u kunskoj vrijed-
nosti tako da su iznosi denominirani dijeljenjem s tisucu (1000).

Srednji devizni tecajevi za euro koji su se primjenjivali po-
sljednjeg dana promatranog razdoblja od 1992. do kraja 1998.
srednji su devizni teCajevi na kraju razdoblja koji su se primjen;ji-

vali za ECU.
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Tablica G11: Trgovanje banaka stranim sredstvima placanja
u milijunima eura, tekuci te€aj

BILTEN HNB-a * BROJ 220 * STATISTICKI PREGLED ¢ G. FINANCIJSKA TRZISTA

2011. 2012.
A. Kupnja stranih sredstava placanja
1. Pravne osobe 21.453,6 20.628,9 19.837,3 15.625,9 18.318,4 1.450,3 1.289,7 2.042,0 1.507,8
2. Fizitke osobe 4.878,0 5.264,9 5.060,8 5.083,6 5.519,3 442,9 527,5 481,0 4241
2.1. Domace fizitke osobe 4.251,3 4.867,9 46471 4.733,2 5.036,8 433,9 460,3 422,8 407,8
2.2. Strane fizicke osobe 626,7 397,0 413,7 350,5 482,5 9,0 67,2 58,2 16,4
3. Domace banke 11.171,3 10.406,6 10.237,5 11.351,5 10.132,4 878,8 1.073,3 1.514,1 1.103,4
4. Strane banke 5.548,6 5.226,3 6.023,2 6.063,8 6.736,7 568,6 596,1 844,3 631,8
5. Hrvatska narodna banka 350,1 596,7 724,4 2149 240,2 - - 268,3
Ukupno (1+2+3+4+5) 43.401,6 42.123,5 41.883,2 38.339,8 40.947,0 3.340,5 3.486,6 4.881,4 3.935,4
B. Prodaja stranih sredstava plac¢anja
1. Pravne osobe 21.930,5 20.809,2 20.355,7 20.189,4 23.579,1 1.804,2 1.640,5 2.381,7 1.720,8
2. Fizicke osobe 1.815,9 1.760,2 1.461,3 1.443,8 1.444,7 136,6 125,6 149,7 129,9
2.1. Domace fizicke osobe 1.800,5 1.743,3 1.450,8 1.436,1 1.435,5 136,4 125,3 148,5 129,6
2.2. Strane fizicke osobe 15,4 16,9 10,5 7,7 9,2 0,2 0,4 1,2 0,4
3. Domace banke 11.171,3 10.406,6 10.237,5 11.351,5 10.132,4 878,8 1.073,3 1.514,1 1.103,4
4. Strane banke 5.455,0 5.730,2 7.159,4 7.082,2 7.1354 661,5 599,4 746,7 918,9
5. Hrvatska narodna banka 363,7 = 58,1 = = = = = =
Ukupno (1+2+3+4+5) 40.736,5 38.706,2 39.272,0 40.066,9 42.291,6 3.481,0 3.438,7 4.792,1 3.873,1
C. Neto kupnja stranih sredstava placanja banaka (A-B)
1. Pravne osobe -476,9 -180,3 -518,4 -4.563,4 -5.260,7 -353,8 -350,7 -339,6 -213,0
2. Fizicke osobe 3.062,1 3.504,7 3.599,5 3.639,8 4.074,7 306,2 401,8 331,3 294,2
2.1. Domace fizitke osobe 2.450,8 3.124,6 3.196,3 3.297,1 3.601,3 297,5 335,0 2743 278,2
2.2. Strane fizicke osobe 611,2 380,1 403,2 342,7 473,4 8,7 66,8 57,0 16,0
3. Strane banke 93,6 -503,9 -1.136,2 -1.018,4 -398,7 -92,9 -3,2 97,6 -287,2
4. Hrvatska narodna banka -13,6 596,7 666,3 214,9 240,2 - - - 268,3
Ukupno (1+2+3+4) 2.665,2 3.417,2 2.611,2 -1.7271 -1.344,6 -140,5 47,9 89,3 62,3
BilieSka: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke
Kupnja stranih sredstava plac¢anja 238,5 968,2 1.016,3 784,6 420,6 500,9 201,5 1,3 0,8
Od toga: s MF-om 238,5 968,2 1.016,3 784,6 420,6 500,9 201,5 1,3 0,8
Prodaja stranih sredstava placanja 233,1 0,0 246,1 228,4 392,2 7.2 45,8 14,9 15,9
Od toga: s MF-om 233,1 0,0 246,1 159,0 0,0 0,0 = 0,0 0,0

Tablica G11: Trgovanje banaka stranim sredstvima placanja *
Podaci o trgovanju banaka stranim sredstvima plaanja obuhva-
¢aju promptne (spot) transakcije kupnje i prodaje stranih sred-
stava placanja na domacem deviznom trzistu. Promptni poslovi
su ugovorene transakcije kupoprodaje deviza koje se realiziraju
najkasnije u roku od 48 sati.

Transakcije su klasificirane prema kategorijama sudionika

(pravne i fizicke osobe, domace i strane banke i Hrvatska narod-
na banka). Izvor su podataka izvje$éa banaka o trgovanju stra-
nim sredstvima placanja ukljucujuéi i podatke o kupnji i proda-
ji stranih sredstava placanja od fizi¢kih osoba preko ovlastenih
mjenjaca.

Ostale transakcije HNB-a obuhvacaju kupnju i prodaju stra-
nih sredstava plaanja koje HNB obavlja uime drugih.
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Tablica H1: Platna bilanca - svodna tablica®®*
u milijunima eura

2010. | 2011.| 2012. 2014, 2014.
o] e ov] v in] aw
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -489,7 -318,2 -22,0 438,1 339,7 -1.491,2 -371,8 2.800,0 -597,3 -1.283,3 3,0
1. Roba, usluge i primarni dohodak (2+5) -1.5652,1 -1.505,0 -1.240,4 -690,8 -535,7 -1.689,6 -560,2 2.542,9 -828,8 -1.589,1 -303,2
1.1. Prihodi 17.919,1 19.062,1 19.279,6 19.622,3 20.833,7 3.308,3 5.179,1 8.302,7 4.043,6 3.676,2 5.793,4
1.2. Rashodi 19.471,2 20.567,2 20.520,0 20.313,1 21.369,4 4.997,9 5.739,3 5.759,7 4.872,4 5.265,3 6.096,6
2. Roba i usluge (3+4) -149,1 -184,6 222,9 209,9 883,8 -1.343,9 -112,5 3.020,7 -680,4 -1.361,1 117,7
2.1. Prihodi 17.006,8 18.109,2 18.314,5 18.756,5 20.024,8 3.075,7 4.914,3 8.049,1 3.985,6 3.362,9 5.471,2
2.2. Rashodi 17.155,9 18.293,8 18.091,6 18.546,6 19.140,9 4.419,7 5.026,7 5.028,5 4.666,1 4.724,0 5.353,5
3. Roba -5.925,1 -6.383,9 -6.2964 -6.579,3 -6.356,2 -1.5484 -1.8759 -1.631,7 -1.300,1 -1.684,0 -1.755,7
3.1. Prihodi 8.058,0 8.742,2 8.673,5 8.918,8 9.759,6 2.205,2 2.393,4 2.573,8 2.587,2 2.337,0 2.734,3
3.2. Rashodi 13.983,1 15.126,1 14.969,9 15.498,1 16.115,7 3.753,6 4.269,3 4.205,5 3.887,3 4.021,0 4.490,1
4. Usluge 5.775,9 6.199,3 6.519,3 6.789,2 7.240,0 204,5 1.763,5 4.652,4 619,6 323,0 1.873,5
4.1. Prihodi 8.948,8 9.367,0 9.641,0 9.837,7 10.265,2 870,5 2.520,8 5.475,4 1.398,4 1.025,9 2.736,9
4.2. Rashodi 3.172,9 3.167,8 3.121,7 3.048,5 3.025,2 666,0 757,4 823,0 778,8 703,0 863,4
5. Primarni dohodak -1.403,0 -1.320,4 -1.463,3 -900,7 -1.419,6 -345,7 —447,7 -477,7 -148,4 -228,0 -420,9
5.1. Prihodi 912,3 953,0 965,0 865,8 808,9 232,5 264,9 253,5 58,0 313,3 322,2
5.2. Rashodi 2.315,2 2.273,4 2.428,4 1.766,5 2.228,4 578,2 712,6 731,2 206,3 541,3 743,1
6. Sekundarni dohodak 1.062,4 1.186,9 1.218,4 1.128,9 875,4 198,4 188,4 2571 231,5 305,8 306,3
6.1. Prihodi 1.629,7 1.737,2 1.804,0 1.903,6 1.898,8 515,8 4437 463,3 476,1 600,6 549,7
6.2. Rashodi 567,3 550,3 585,6 7747 1.023,4 317,4 255,4 206,2 2446 294,8 243,5
B. KAPITALNE TRANSAKCIJE 59,6 37,6 48,5 47,4 54,3 2,0 13,2 8,3 30,8 12,0 38,3
C. FINANCIJSKE TRANSAKCIJE -1.340,8 -1.413,2 -416,0 -393,6 -179,0 -1.162,1 -356,9 1.690,3 -350,4 -963,6 53,9
1. Izravna ulaganja -938,6 -1.184,4 -1.196,9 -821,5 -1.307,2 -263,8 -363,3 -308,8 -371,5 -291,1 -70,9
1.1. Sredstva 125,3 -169,3 -63,5 -118,4 1.585,7 4,5 1.753,6 102,8 -275,3 102,8 33,4
1.2. Obveze 1.063,9 1.015,1 1.133,4 703,0 2.893,0 268,3 2.116,9 411,6 96,2 393,9 104,3
2. Portfeljna ulaganja -401,1 -582,56 -1.746,3 -1.886,1 705,7 -6,3 80,8 504,8 126,4 -387,1 -225,9
2.1. Sredstva 408,0 -491,9 311,5 -87,2 404,9 -10,1 45,6 218,6 150,7 68,3 -126,1
2.2. Obveze 809,2 90,6 2.057,7 1.799,0 -300,8 -3,7 -35,2 —286,2 24,4 455,4 99,8
3. Financijski derivati 252,7 75,2 -56,8 19,8 15,4 3,7 1,5 -2,0 15,1 59,8 10,2
4. Ostala ulaganja -337,6 -122,2 2.538,2 449,8 937,0 -94,4 —281,7 1.903,9 -590,8 -1.460,8 663,4
4.1. Sredstva -689,2 -244,6 —-605,6 -154,8 840,7 605,4 -487,4 1.802,3 -1.079,6 —724,5 943,0
4.2. Obveze -351,6 -122,4 -3.143,8 —604,6 -96,3 699,8 —205,6 -101,6 -488,8 736,2 279,6
5. Medunarodne pricuve HNB-a 83,8 400,6 45,8 1.844,4 -529,9 -801,3 208,7 -407,7 470,4 1.115,5 -322,8
D. NETO POGRESKE | PROPUSTI -910,7 -1.132,7 -442,4 -879,1 -573,0 327,2 1,8 -1.118,0 216,1 307,7 12,6

2(0d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje $esto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6)

te novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® Podaci ukljuéuju i kruzna izravna ulaganja (engl. round tripping), ¢iji je u¢inak povecanje
izravnih ulaganja u oba smjera (u Republiku Hrvatsku i inozemstvo) za isti iznos. Ta vrsta izravnih ulaganja evidentirana je u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR), kolovozu 2009. (666,5 mil.
EUR), prosincu 2010. (-618,6 mil. EUR) i lipnju 2014. (1.485,8 mil. EUR). ° U cijeloj seriji podataka HBOR je reklasificiran iz Ostalih sektora u sektor Opca drzava.

4 Preliminarni podaci

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

institucija.

Tablice H1 — H6: Platna bilanca * Platna bilanca Republike
Hrvatske sistematican je prikaz vrijednosti ekonomskih transak-
cija hrvatskih rezidenata s inozemstvom u odredenom razdoblju.
QOd 1993. do kraja 2013. platna bilanca sastavljala se u skladu s
metodologijom koju je preporuc¢io Medunarodni monetarni fond
u 5. izdanju svog prirucnika za sastavljanje platne bilance (pri-
ruénik BPM5), dok se, pocevsi s 2014. godinom, platna bilanca
sastavlja prema 6. izdanju priru¢nika (priruénik BPM6). Tako-
der, s poCetkom primjene priru¢nika BPM6, u skladu s novom
metodologijom, rekonstruirane su i povijesne serije podataka
platne bilance za godine 2000. — 2013.

Tri su vrste izvora podataka za sastavljanje platne bilance: 1.

procjene i statisticka istraZivanja koje provodi Hrvatska narod-
na banka, 2. specijalizirana izvje§¢a Hrvatske narodne banke (o
ostvarenom platnom prometu s inozemstvom, monetarnoj sta-
tistici, statistici vrijednosnih papira i medunarodnim pri¢uvama)
te 3. izvjeS€a drzavnih institucija (Drzavnog zavoda za statistiku,
Ministarstva financija, Hrvatskog zavoda za zdravstveno osigu-
ranje, Hrvatskog zavoda za mirovinsko osiguranje).

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u tri valute: u
euru (EUR), ameri¢kom dolaru (USD) i kuni (HRK). U sva tri
sluCaja rabe se isti izvori podataka i primjenjuju se ista nace-
la obuhvata transakcija i kompiliranja pojedinih stavki. Izvor-
ni podaci iskazani su u razliitim valutama, pa je vrijednost
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Tablica H2: Platna bilanca - roba i usluge®
u milijunima eura

BILTEN HNB-a * BROJ 220 * STATISTICKI PREGLED ¢ H. GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

2011. 2012.
Roba -5.9251 -6.383,9 -6.296,4 -6.579,3 -6.356,2 -1.548,4 -1.8759 -1.631,7 -1.300,1 -1.684,0 -1.755,7
1. Prihodi 8.058,0 8.742,2 8.673,5 8.918,8 9.759,6 2.205,2 2.393,4 2.573,8 2.587,2 2.337,0 2.734,3
1.1. Izvoz (fob) u vanjskotrgovinskoj statistici 8.898,4 9.533,4 9.449,2 9.505,5 10.261,1 2.3257 2.522,3 2.685,9 2.727,1 2.548,3 2.908,2
1.2. Prilagodbe za obuhvat -873,7 -864,8 -968,0 -677,7 -625,3 -153,9 -158,3 -144,1 -169,0 -241,2 -199,8
1.3. Neto izvoz u poslovima preprodaje robe 26,4 25,2 12,6 12,2 18,0 4,2 2,8 6,2 4,8 3,3 3,9
1.4. Nemonetarno zlato 6,9 48,4 179,7 78,7 105,8 29,1 26,7 25,7 24,3 26,6 22,0
2. Rashodi 13.983,1 15.126,1 14.969,9 154981 16.1157 3.753,6 4.269,3 4.205,5 3.887,3 4.021,0 4.490,1
2.1. Uvoz (cif) u vanjskotrgovinskoj statistici 15.134,1 16.282,5 16.2145 16.513,9 17.105,0 3.977,6 4.515,7 4.498,9 4.112,9 4.271,0 4.765,6
2.2. Prilagodbe za obuhvat -451,6 -438,6 -512,3 -270,3 -238,9 -48,5 -49,9 -96,5 44,1 -57,7 -62,0
2.3. Prilagodbe za klasifikaciju -703,9 -718,1 -732,9 -746,5 7742 -180,0 -204,5 -203,7 -186,1 -193,1 -215,5
2.4. Nemonetarno zlato 4,5 0,3 0,7 0,9 23,8 4,6 8,0 6,7 4,5 0,9 2,0
Usluge 5.775,9 6.199,3 6.519,3 6.789,2 7.240,0 204,5 1.763,5 4.652,4 619,6 323,0 1.873,5
1. Usluge oplemenijivanja robe u vlasnistvu drugih 158,8 192,1 192,3 188,3 225,1 49,8 56,2 55,6 63,5 72,3 65,7
1.1. Prihodi 243,4 252,4 271,7 220,4 237,5 52,3 59,3 59,2 66,8 176%5 69,7
1.2. Rashodi 84,6 60,4 79,4 32,2 12,4 2,4 3,1 3,6 3,3 3,2 41
2. Prijevoz 316,5 277,6 267,6 251,0 296,9 32,0 67,2 127,0 70,6 39,3 69,4
2.1. Prihodi 999,1 977,8 966,6 934,4 998,9 189,9 248,5 317,9 2426 203,8 262,7
2.2. Rashodi 682,6 700,1 699,0 683,4 702,0 157,9 181,2 190,9 172,0 164,5 193,4
3. Putovanja - turizam 5.600,8 5.984,4 6.136,1 6.522,5 6.767,1 157,1 1.649,4 4.467,5 4931 219,3 1.729,0
3.1. Prihodi 6.230,0 6.616,8 6.858,0 7.202,4 7.401,7 298,5 1.820,7 4.659,7 622,8 340,9 1.937,3
3.1.1. Poslovni razlozi 236,6 2254 233,1 2255 194,0 28,4 739 49,7 421 32,4 78,6
3.1.2. Osobni razlozi 5.993,4 6.391,4 6.624,9 6.976,9 7.207,7 270,1 1.746,9 4.610,0 580,7 308,5 1.858,7
3.2. Rashodi 629,2 632,4 722,0 679,8 634,6 141,4 171,4 1921 129,7 121,6 208,3
3.2.1. Poslovni razlozi 180,6 183,6 224,6 211,6 180,4 43,2 50,8 41,8 44,5 32,9 56,7
3.2.2. Osobni razlozi 448,6 448,8 497,4 468,2 454,2 98,2 120,5 150,3 85,2 88,7 151,6
4. Ostale usluge -300,2 —254,8 -76,7 -172,6 -49,1 -34,4 -9,4 2,2 7,5 7,9 9’5
4.1. Prihodi 1.476,3 1.520,0 1.544,7 1.480,5 1.627,1 329,9 392,3 438,7 466,3 405,8 467,1
4.2. Rashodi 1.776,5 1.774,8 1.621,4 1.653,1 1.676,2 364,3 401,7 436,4 473,8 413,7 457,7
Od toga: FISIM -191,6 -258,2 -127,6 -189,2 -130,5 -25,2 -33,6 -37,1 -34,6 -32,2 -31,0
Prihodi -20,4 -8,5 4,1 -4,3 8,9 4,0 1,8 3,0 0,1 1,9 0,5
Rashodi 171,2 249,7 123,5 184,9 139,4 29,2 35,4 40,1 34,7 34,1 31,5

2(0d 31. listopada 2014. podaci su zradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te
novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® Preliminarni podaci

transakcija potrebno preracunati iz originalne valute u izvjestaj-
nu valutu primjenom tecajeva s teCajnice Hrvatske narodne ban-
ke na jedan od sljedecih nacina:
e primjenom srednjih teCajeva na dan transakcije
* primjenom prosjecnih mjeseCnih ili tromjeseCnih srednjih te-
Cajeva kad nije poznat datum transakcije
e primjenom tecaja na kraju razdoblja za izraCun promjene
vrijednosti transakcija izmedu dva razdoblja; iz stanja iska-
zanih na kraju razdoblja u originalnoj valuti izraCunava se
vrijednost promjene u originalnoj valuti, koja se primjenom
prosje¢noga srednjeg teaja u promatranom razdoblju prera-
Cunava u vrijednost promjene u izvjestajnoj valuti.
Stavke platne bilance koje se odnose na izvoz i uvoz robe sla-
Zu se od podataka Drzavnog zavoda za statistiku o ostvarenoj
robnoj razmjeni Republike Hrvatske s inozemstvom. Pridruzi-
vanjem Republike Hrvatske Europskoj uniji 1. srpnja 2013. sta-
tisticki podaci o robnoj razmjeni Republike Hrvatske s inozem-
stvom dobivaju se iz dva razliita izvora: Intrastat obrasca za sta-
tistiku robne razmjene izmedu zemalja ¢lanica EU-a (Intrastat)
i Jedinstvene carinske deklaracije za statistiku robne razmjene sa
zemljama neclanicama EU-a (Extrastat). Ti se podaci u skladu

s preporu¢enom metodologijom prilagoduju za obuhvat i klasi-
fikaciju. U skladu s metodologijom, izvoz i uvoz robe iskazuju
se u platnoj bilanci prema paritetu fob. Vrijednost izvoza pre-
ma tom paritetu vec je sadrzana u spomenutom izvjeséu DZS-a,
dok se vrijednost uvoza prema paritetu fob do 2007. godine pro-
cjenjivala uz pomod istrazivanja Hrvatske narodne banke koje se
provodilo na stratificiranom uzorku uvoznika, na osnovi ¢ijih se
rezultata procjenjivao udio usluga prijevoza i osiguranja za ko-
ji se umanjuje originalna vrijednost uvoza prema paritetu cif iz
navedenog izvjes¢a DZS-a. U razdoblju od 1993. do 2001. taj
je udio iznosio 7,10% (procijenjen samo na uzorku najvedih i
velikih uvoznika), a od 2002. godine on iznosi 3,73%. Hrvat-
ska narodna banka ponovno je provela istovrsnu anketu krajem
2006. (za uvoz u prethodnoj godini). Nova je anketa pokazala
da se udio troSkova prijevoza i osiguranja nastavio smanjivati te
je iznosio 3,03%. Taj se udio poCeo primjenjivati od obracuna
za prvo tromjesecje 2007. godine. Radi vece pouzdanosti 2011.
pristupilo se procjeni koeficijenta cif/fob na temelju raspolozivih
podataka DZS-a o robnom uvozu. Za svaku godinu posebno,
pocevsi od 2008., na temelju robe uvezene na paritetu fob i sli¢-
nim paritetima izraCunati su udjeli usluga prijevoza i osiguranja.
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Tablica H3: Platna bilanca - primarni i sekundarni dohodak?
u milijunima eura

111

2011. | 2012. | 2013. 2014,

] e w e
Primarni dohodak 14030 -1.3204 -1.4633 -900,7 -1.4196 -3457 -447,7 -477,7 -1484  -2280  -420,9
1. Naknade zaposlenima 6208 6349 7108 7131 7169 1545 1751 179,1 2082 2025 2287
1.1. Prihodi 657,1 6734 7494 7582 750, 1622 1851 1865 2164 2091 238,8
1.2. Rashodi 36,3 38,5 38,6 45,1 33,2 76 10,0 74 8.2 6,6 10,0
2. Dohodak od izravnih ulaganja -1.0886  -954,8 -1.0060 -5851 -990,7 -2160 -3159 -369,4  -895 -1375  -343.4
2.1. Prihodi 84,5 60,1 194  -1114  -157,2 20,3 33,1 63 -217,0 59,2 27,7
Bl E\i’\ggz?l?;;\?:vlaéenja dobitiliz 66,1 44,4 315 29,2 27,7 9,1 11,4 46 26 8,2 9.4
2.1.2. Zadrzana dobit 7.3 74  -708 -1643 2127 46 15,2 57  -2269 44,2 18
2.1.3. Dohodak od duzni¢kih odnosa (kamate) 11,1 23,2 19,8 23,7 27,8 6,6 6,5 7,3 7,3 6,8 6,4
2.2. Rashodi 11731 10149 9866 4737 8335 2363 3490 3757 -127.5 1967 3711
22 E\i/‘gfiz’r‘j;;f:"'aée”ja Gebitiiz 4271 5200 5420 5998  329,1 21,1 272,8 222 12,9 789 3824
2.2.2. Zadrzana dobit 5305 2792 2552  -300,1 3417 1744 351 3132  -181,0 737 56,7
2.2.3. Dohodak od duznickih odnosa (kamate) 2155 2156 1894 1741 162,6 40,7 41,1 40,3 40,5 44,1 454
3. Dohodak od portfelinih ulaganja 3047 3521 4953 6112 6911 1652 -1845 1783 1631 1828  —-206,7
3.1. Prihodi 40,6 495 357 43,1 46,1 6,9 86 14,8 15,7 75 87
3.2. Rashodi 3452 4016 5310 6543 7372 1722 1931 193,1 1788 1903 2154
4. Dohodak od ostalih ulaganja 6934 7601 8217 5499  -5892 1547 1535 1431  -137,9 1415 -1356
4.1. Prihodi 67,3 58,2 50,4 436 353 74 7.0 11,9 8.9 6.3 11,0
4.2. Rashodi 7606 8183 8721 5934 6245 1622 1605 1550 1468 1478 1465
5. Dohodak od medunarodnih pri¢uva 62,8 111,8 148,9 132,4 134,6 35,6 311 34,0 33,9 31,3 36,1
5.1. Prihodi 62,8  111,8 1489 1324 1346 35,6 31,1 34,0 339 31,3 36,1
5.2. Rashodi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sekundarni dohodak 1.0624 11869 1.2184 11289 8754 1984 1884  257,1 2315 3058  306,3
1. Opéa drzava 654  -854  -999 -2771 5793 2157 -1523  -920 -1193 1882  -82,2
1.1. Prihodi 279,1 2207 2115 2424 1558 31,3 355 455 434 30,2 89,2
1.2. Rashodi 3444 3060 3113 5195 7351 2470 1878 1376 1627 2184 1714
2. Ostali sektori 1127,8 12722 13182 14060 14547 414, 3406 3492 3508 4940 3885
2.1. Prihodi 1.350,6 15165 15925 1.6612 17430 4845 4082 4177 4326 5704 4606
2.2. Rashodi 2228 2443 2742 2552 2883 70,4 67,6 68,6 81,8 76,4 72,1

20d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te
novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® Preliminarni podaci

Tako je za 2008. godinu procijenjen koeficijent od 4,1%, u 2009.
4,4%, a u 2010. 4,7%. Za svaku iducu godinu podatak se na isti
nacin ponovno procjenjuje. Ovdje treba reéi da primjenom pri-
ruénika BPM6 popravci robe vise nisu dio uvoza i izvoza robe,
veé postaju dijelom rac¢una usluga. U tom smislu serija podataka
od 2000. godine takoder je rekonstruirana na taj nacin. Tretman
goriva i ostale robe koja ¢ini opskrbu stranih prijevoznih sredsta-
va u Hrvatskoj ili domadih prijevoznih sredstava u inozemstvu
ostaje nepromijenjen, odnosno sadrzan je u uvozu i izvozu robe.

Od 1999., na osnovi rezultata IstraZivanja o potrosnji ino-
zemnih putnika u Hrvatskoj i domacih putnika u inozemstvu,
stavka izvoza robe dopunjuje se procijenjenom vrijednos$¢u ro-
be prodane stranim putnicima i turistima i iznesene iz Republi-
ke Hrvatske, a stavka uvoza robe dopunjuje se procijenjenom
vrijednoscu robe koju su hrvatski gradani osobno uvezli iz su-
sjednih zemalja (troSkovi za tzv. Soping). Ovakav tretman tako-
der je uskladen s priruénikom BPM6.

Treba isto tako reci da, za razliku od priruénika BPMS5, serija
podataka pocevsi od 2000. godine, koja slijedi metodologiju pro-
pisanu priru¢nikom BPM6, obuhvada samo robu kod koje dolazi
do promjene vlasni$tva izmedu rezidenta i nerezidenta. Drugim
rije¢ima, roba koja se uvozi i izvozi s motivom dorade, obrade ili

oplemenjivanja nije viSe predmet robne razmjene u platnoj bilan-
ci. Podevsi s 2014. godinom, uvoz i izvoz robe koja je predmet
prekograni¢nog oplemenjivanja HNB prati posebnim statisti¢kim
istraZivanjem bududi da takvu robu, koja nije promijenila vlasnis-
tvo, za potrebe platne bilance treba iskljuciti iz podataka Drzav-
nog zavoda za statistiku o ostvarenoj robnoj razmjeni Republike
Hrvatske s inozemstvom. Rezultati ovoga statisti¢kog istrazivanja
usporeduju se i nadopunjuju podacima Drzavnog zavoda za sta-
tistiku o uvozu i izvozu robe bez promjene vlasnistva.

BPM6 donosi promjene u tretmanu osobne imovine koju sa
sobom nose osobe koje mijenjaju rezidentnost. Takva vrsta prije-
nosa robe prema BPM6 ne ukljuduje se viSe u platnu bilancu
vodedi se kriterijem da nad robom nije doslo do promjene vla-
sni§tva. Prema BPM5 to se evidentiralo kao uvoz/izvoz robe i
kapitalni transfer.

Prema BPM5 preprodaja robe prikazivala se u platnoj bilan-
ci na neto nacelu, unutar Ostalih poslovnih usluga. Primjenom
priru¢nika BPM6 prikazuje se na bruto nacelu unutar raduna
robe, kao zasebna stavka. Ukljucuje vrijednost robe kojom se tr-
guje, a koja ne prelazi carinsku granicu zemlje trgovca, vec se
kupi, a zatim proda negdje u inozemstvu. Tako se kupnja robe
prikazuje kao negativan izvoz zemlje u kojoj je trgovac rezident,
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Tablica H4: Platna bilanca - izravna i portfeljna ulaganja®?<

2011. 2012. 2014. 2014. 2015.
| te] ew ] ow ] dn] t] e

u milijunima eura

Izravna ulaganja -938,6 -1.184,4 -1.196,9 -821,5 -1.307,2 -263,8 -363,3 -308,8 -371,5 -291,1 -70,9
1. Sredstva 1253 -169,3 -63,5 -118,4  1.585,7 45 1.753,6 102,8 -275,3 102,8 334
1.1. Vlasni¢ka ulaganja —264,0 183,6 149,5 98,6 1.607,2 -1,8 1.487,8 105,6 15,7 72,9 -6,8
1.1.1. U poduzece izravnog ulaganja -264,0 183,6 149,5 98,6 1.607,2 -1,8 1.487,8 105,6 15,7 72,9 -6,8

1.1.2. U izravnog ulagaca (obratno ulaganje) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.3. Izmedu horizontalno povezanih poduzeéa 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.2. Zadrzana dobit 73 7,4 -70,8 -164,3 -212,7 4,6 15,2 -5,7 -226,9 44,2 11,8
1.3. Duznicki instrumenti 382,0 -345,5 -142,3 -52,8 191,3 1,7 250,6 3,0 -64,0 -14,2 28,4
1.3.1. U poduzece izravnog ulaganja 368,9 -325,6 -135,7 -83,3 13,2 0,1 29,3 2,4 -18,6 17,7 2,4

1.3.2. U izravnog ulagaca (obratno ulaganje) 13,1 -19,9 -6,5 30,5 160,8 -39 205,8 16,0 -57,2 -4,4 18,2

1.3.3. Izmedu horizontalno povezanih poduzeca 0,0 0,0 0,0 0,0 17,3 515 15,5 -15,5 11,8 7,8 7,8

2. Obveze 1.063,9 1.0151 1.133,4 7030 2.893,0 268,3 2.116,9 411,6 96,2 393,9 104,3
2.1. Vlasnicka ulaganja 417,2  1.970,6 846,4 703,3  2.160,1 -10,4  1.901,9 81,2 187,4 137,6 51,7
2.1.1. U poduzece izravnog ulaganja 417,2 1.970,6 846,4 703,3 2.160,1 -10,4 1.901,9 81,2 187,4 137,6 51,7

2.1.2. U izravnog ulagaca (obratno ulaganije) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1.3. Izmedu horizontalno povezanih poduzeca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2. Zadrzana dobit 530,5 279,2 255,2 -300,1 341,7 174,4 35,1 313,2 -181,0 73,7 -56,7
2.3. Duznicki instrumenti 116,3 -1.234,8 31,8 299,8 391,1 104,2 179,9 17,2 89,8 182,6 109,3
2.3.1. U poduzece izravnog ulaganja -318,3 -1.041,8 —294,9 38,4 254,9 113,0 121,5 7,6 12,7 107,3 184,5

2.3.2. U izravnog ulagaca (obratno ulaganje) 180,8 -179,9 -13,5 -14,9 96,1 19,2 66,6 -13,8 24,2 25,5 -90,2

2.3.3. Izmedu horizontalno povezanih poduzeéa 253,8 -13,0 340,2 276,4 40,0 -28,0 -8,2 23,3 52,9 49,8 15,0
Portfeljna ulaganja -401,1 -582,5 -1.746,3 -1.886,1 705,7 -6,3 80,8 504,8 126,4 -387,1 -225,9
1. Sredstva 408,0 -491,9 311,5 -87,2 404,9 -10,1 45,6 218,6 150,7 68,3 -126,1
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 514,0 117,0 123,4 22,0 105,6 -67,6 99,1 43,1 31,1 38,1 32,9
1.1.1. Opca drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.2. Druge monetarne financijske institucije 15,5 20,3 -4,6 41 7,7 -0,1 -0,7 9,8 -1,3 12,4 6,6

1.1.3. Ostali sektori 498,5 96,7 128,0 17,9 97,9 -67,5 99,8 33,2 32,4 25,7 26,3

1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire -105,9 —608,9 188,1 -109,2 299,3 57,6 -53,5 175,6 119,7 30,2 -159,0
1.2.1. Dugoro¢na -263,9 -345,2 293,0 -198,0 578,8 28,0 48,5 419,9 179,4 73,6 -122,2
1.2.1.1. Opéa drzava 1,5 0,0 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0

1.2.1.2. Druge monetarne financijske institucije -167,3 -343,0 267,8 -260,6 458,0 11 -32,1 400,6 88,4 -14,0 -15,1

1.2.1.3. Ostali sektori -98,1 -2,1 24,4 62,5 120,9 26,9 -16,4 19,4 91,0 87,6 -107,1

1.2.2. KratkoroGna 157,9 -263,8 -104,9 88,8 -279,5 29,6 -5,0 -244,3 -59,8 -43,4 -36,8
1.2.2.1. Opc¢a drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.2.2.2. Druge monetarne financijske institucije 124,3 -300,3 -22,3 82,7 —278,9 23,2 21 —2443 -60,0 —42,0 -34,1

1.2.2.3. Ostali sektori 33,6 36,6 -82,6 6,2 -0,6 6,3 7,2 0,0 0,2 -1,4 2,7

2. Obveze 809,2 90,6 2.057,7 1.799,0 -300,8 -3,7 -35,2 -286,2 24,4 455,4 99,8
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 138,0 17,5 -115,1 74,7 -14,9 11,7 -41,0 21,1 -6,7 10,5 7,8
2.1.1. Druge monetarne financijske institucije 0,5 -1,3 -2,3 0,0 11,7 -0,8 9,5 0,3 2,7 -0,7 -0,1

2.1.2. Ostali sektori 137,5 18,7 -112,8 74,7 -26,6 12,6 -50,5 20,8 -9,4 11,3 7,9

2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 671,2 731 21728 1.873,6 -285,9 -15,6 58 -307,3 31,1 444,9 92,1
2.2.1. Dugoro¢na 374,7 3851 22136 1.921,6 -324,2 -120,7 16,6 -168,3 -51,8 487,5 78,3
2.2.1.1. Opca drzava 368,0 296,7 967,3  1.949,2 137,7 -175,4 510,6 -149,3 -48,2 497,6 78,4

2.2.1.2. Druge monetarne financijske institucije -0,2 -7,0 7,0 -5,2 -1,3 -0,2 0,0 -1,1 -0,1 0,2 0,0

2.2.1.3. Ostali sektori 6,9 954  1.239,2 -22,4 -460,6 54,9 -494,0 -18,0 -3,6 -10,3 -0,1

2.2.2. Kratkoro¢na 296,5 -312,0 -40,7 -48,0 38,4 105,2 -10,9 -139,0 82,9 -42,6 13,8
2.2.2.1. Opéa drzava 296,5 -312,1 -40,7 -47,8 13,9 105,2 -10,9 -139,0 58,5 -47,0 -12,3

2.2.2.2. Druge monetarne financijske institucije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.2.3. Ostali sektori 0,0 0,1 0,0 -0,1 24,5 0,0 0,0 0,0 24,5 4,4 26,1

20d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6)

te novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® Podaci ukljucuju i kruzna izravna ulaganja (engl. round tripping), ¢iji je u¢inak povecanje
izravnih ulaganja u oba smijera (u Republiku Hrvatsku i inozemstvo) za isti iznos. Ta vrsta izravnih ulaganja evidentirana je u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR), kolovozu 2009. (666,5 mil.
EUR), prosincu 2010. (-618,6 mil. EUR) i lipnju 2014. (1.485,8 mil. EUR). ¢ U cijeloj seriji podataka HBOR je reklasificiran iz Ostalih sektora u sektor Opéa drzava.

4 Preliminarni podaci
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a prodaja robe kao izvoz s pozitivnim predznakom. Moguce je
da neto izvoz robe po ovoj osnovi za neko razdoblje bude nega-
tivan. Preprodaja robe iskazuje se po transakcijskim cijenama, a
ne po fob vrijednosti, i to samo u zemlji Ciji je trgovac rezident.
Od 1. sijeénja 2011. neto vrijednost, odnosno provizija i druge
zarade od preprodaje robe, prikuplja se putem statistickog istra-
Zivanja o prihodima i rashodima od razmjene usluga s inozem-
stvom. Budu¢i da BPM6 preporucuje prikazivanje bruto vrijed-
nosti, anketni upitnik ovog istrazivanja prilagoden je pocevsi s
2014. godinom bruto osnovi.

U BPM6 naglasena je vaznost prikazivanja nemonetarnog
zlata odvojeno od ostale robe zbog posebne uloge te robe na fi-
nancijskom trzistu.

Na racunu usluga zasebno se vode usluge prijevoza, putova-
nja — turizma i ostale usluge. Prihodi i rashodi s osnove usluga
prijevoza u razdoblju od 1993. do 1998. preuzimani su iz evi-
dencije platnog prometa s inozemstvom. Pocevsi od 1999. go-
dine, prihodi i rashodi s osnove prijevoza robe i putnika, kao i
vrijednost pratecih usluga, koji zajedno ¢ine ukupnu vrijednost
tih usluga, sastavljaju se na osnovi rezultata StatistiCkog istra-
Zivanja o uslugama u medunarodnom prijevozu, §to ga provodi
HNB. Zbog izrazito velike populacije cestovnih prijevoznika pri-
hodi i rashodi s osnove teretnoga cestovnog prijevoza ne preu-
zimaju se iz tog istraZivanja, nego se sastavljaju upotrebom po-
dataka o ostvarenom platnom prometu s inozemstvom. Pocevsi
od sijecnja 2011., zbog ukidanja evidencije platnog prometa s
inozemstvom, ova stavka sastavlja se na osnovi IstraZivanja o
transportu DZS-a i procjenama Udruge cestovnih teretnih prije-
voznika. Rashodi teretnoga cestovnog prijevoza jednaki su tros-
kovima prijevoza i osiguranja koji se odnose na uvoz robe koji
pripada nerezidentima, a koji se procjenjuje na osnovi svodenja
vrijednosti uvoza prema paritetu cif na vrijednost uvoza prema
paritetu fob.

Prihodi od usluga pruzenih stranim putnicima i turistima,
kao i rashodi koje su domadi putnici i turisti imali u inozem-
stvu, prikazuju se na poziciji Putovanja — turizam. U razdoblju
od 1993. do 1998. ta se pozicija procjenjivala upotrebom ra-
zlic¢itih izvora podataka koji nisu osiguravali potpuni obuhvat
u skladu s preporucenom metodologijom, pa je stoga Hrvatska
narodna banka od druge polovine 1998. godine pocela provoditi
Istrazivanje o potro$nji inozemnih putnika u Hrvatskoj i doma-
¢ih putnika u inozemstvu i koristiti se njegovim rezultatima pri
kompilaciji stavki na poziciji Putovanja — turizam. Od pocetka
1999. rezultati tog istrazivanja, koje se zasniva na anketiranju
putnika (stratificirani uzorak) na grani¢nim prijelazima, kombi-
niraju se s podacima Ministarstva unutarnjih poslova i Drzavnog
zavoda za statistiku o broju stranih i domacih putnika te s poda-
cima o distribuciji stranih putnika prema drZzavama iz priopéenja
o turizmu Drzavnog zavoda za statistiku kako bi se procijenile
odgovarajuce stavke platne bilance. Pocevsi od prvog tromjesec-
ja 2012., platnobilan¢ni podaci o prihodima od usluga pruze-
nima stranim putnicima i turistima ne izvode se standardnom
metodoloskom kombinacijom fizi¢kih pokazatelja i ocijenjene
prosjene potros$nje iz Ankete o potrosnji stranih putnika, veé
se temelje na kombinaciji ocijenjene razine turisticke potrosnje
u 2011. godini i ekonometrijski izvedenog indikatora koji ¢ini
prvu glavnu komponentu skupa varijabla za koje se pretpostavlja
da prate dinamiku prihoda od turizma (dolasci i noéenja stranih
turista, broj stranih putnika na grani¢nim prijelazima, ukupna
potros$nja turista prema istrazivanju HNB-a, broj zaposlenih u
djelatnostima pruZanja usluga smjestaja te pripreme i usluZiva-
nja hrane, prihodi hotela i restorana, indeks potrosackih cijena
ugostiteljskih usluga, realni indeks prometa u trgovini na ma-
lo, gotov novac izvan banaka, vrijednost transakcija po inoze-
mnim platnim karticama, promet banaka s fizickim osobama na
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deviznom trziStu, industrijska proizvodnja EU-28).

Pozicija Ostale usluge sastavlja se upotrebom razlicitih izvo-
ra podataka: osim prihoda i rashoda koji se odnose na usluge
osiguranja te komunikacijske i gradevinske usluge, koji se od
2001. utvrduju uz pomo¢ specijaliziranih statistickih istraziva-
nja HNB-a, vrijednosti svih ostalih usluga preuzimale su se iz
statistike ostvarenoga platnog prometa s inozemstvom sve do
kraja 2010., kada je ukinuta njegova evidencija prema karakteru
transakcija. Pocevsi od 2011. godine, za procjenu pozicije Osta-
le usluge, koja ukljucuje 30 razliitih vrsta usluga Cija je podjela
propisana 6. izdanjem MMF-ova Priru¢nika za platnu bilancu
(engl. Balance of Payments Manual, 6th edition), primjenjuje se
jedinstveno statisticko istrazivanje. To istrazivanje ukljucuje i ko-
munikacijske usluge, ¢ime se istodobno ukida posebno istrazi-
vanje o komunikacijskim uslugama, dok se usluge osiguranja i
gradevinske usluge i dalje prate zasebnim istraZivanjima.

Nakon prelaska na priru¢nik BPM6 racun usluga obuhvada i
proizvodacke usluge na robi koja je u tudem vlasnistvu ¢iji naj-
vazniji dio ¢ini oplemenjivanje robe. Osim usluge oplemenjiva-
nja, tu su jos i usluge slaganja, ctiketiranja, pakiranja i sli¢no,
koje obavljaju subjekti koji nisu vlasnici robe. Prema BPM6 u
platnu bilancu ukljucuje se samo neto vrijednost usluge koja uk-
ljuCuje naknadu koja se veze za doradu, a ne i vrijednost dora-
dene robe. Ovakve usluge prate se u sklopu Istrazivanja o raz-
mjeni usluga s inozemstvom (US-PB) pocevsi od 2011. godine,
a 2014. uvedeno je posebno statisticko istraZivanje radi pracenja
uvoza i izvoza robe s motivom dorade i oplemenjivanja te pri-
padajuéih usluga koje iz toga proizlaze. Za identificiranje tvrt-
ki koje primaju/pruzaju usluge oplemenjivanja koriste se podaci
DZS-a o robnom uvozu i izvozu.

Pocetkom primjene BPM6 usluge popravaka i odrZavanja ro-
be ukljuéuju se u stavku “Usluge”, odnosno prestaju biti dijelom
racuna robe. Ovakve usluge od 2011. godine posebno se prate u
sklopu Statistickog istrazivanja o prihodima i rashodima od raz-
mjene usluga s inozemstvom.

Kod financijskih usluga novost koju donosi priru¢nik BPM6
jest ukljucivanje posredno mjerene naknade za uslugu financij-
skog posredovanja (engl. financial intermediation services indi-
rectly measured — FISIM), §to znaci da se jedan dio dohotka od
ulaganja reklasificira iz Primarnog dohotka na Usluge. Radi se
o onom dijelu dohotka koji financijske institucije zaraduju iznad
tzv. referentne kamatne stope. Referentna kamatna stopa je sto-
pa koja u sebi ne sadrzava element pruZzene usluge klijentima, a
kao prikladna primijenjuje se stopa za medubankovno krediti-
ranje. Kod kredita FISIM je razlika izmedu kamata na kredite i
troska sredstava izraCunatog na temelju referentne kamatne sto-
pe. Kod depozita FISIM je razlika izmedu kamata izracunatih
na temelju referentne kamatne stope i kamata koje se placaju
deponentima. BPM6 u obzir uzima samo FISIM kod financij-
skih drustava i samo na instrumente kredita i depozita u njiho-
vim bilancama (fondovi novCanog trziSta i investicijski fondovi
ne proizvode FISIM). U nasem slucaju FISIM je u potpunosti
izraCunat prema medunarodno propisanoj metodologiji.

Od ostalih promjena koje donosi BPM6 postanske i kurir-
ske usluge reklasificiraju se iz komunikacijskih usluga u usluge
prijevoza (nacelo vrednovanja ne mijenja se), a telekomunikacij-
ske usluge postaju dijelom Telekomunikacijskih, ra¢unalnih i in-
formacijskih usluga, takoder bez promjene nacela vrednovanja.
Isto tako, usluge preprodaje robe (engl. merchanting) uklanjaju
se iz ovog dijela te se ovi poslovi na bruto osnovi ukljuuju u
stavku Roba.

Na ra¢unu dohotka transakcije se rasporeduju u Cetiri osnov-
ne skupine. Rac¢un dohotka primjenom priru¢nika BPM6 promi-
jenio je naziv u Primarni dohodak.

Stavka Naknade zaposlenima sastavlja se na osnovi
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Tablica H5: Platna bilanca - ostala ulaganja*®

u milijunima eura
2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2014. 2015.

Ostala ulaganja, neto -337,6 -122,2 2.538,2 449,8 937,0 -94,4 -281,7 1.903,9 -590,8 -1.460,8 663,4
1. Sredstva -689,2 -244,6 -605,6 -154,8 840,7 605,4 —-487,4 1.802,3 -1.079,6 -724,5 943,0
1.1. Ostala vlasni¢ka ulaganja 0,0 0,7 0,7 29,2 26,9 0,1 0,0 0,0 26,8 0,2 0,0
1.2. Valuta i depoziti -505,4 -326,8 -336,5 -334,2 9425 729,1 -524,9 1.752,6 -1.014,3 -884,0 510,6
1.2.1. Sredi$nja banka 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.2. Opca drzava 0,0 0,0 25l 2,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.3. Druge monetarne financijske institucije -417,0 -522,0 -421,0 -129,0 532,3 209,4 -26,1 1.484,2 -1.1351 —741,2 510,6
1.2.4. Ostali sektori -88,5 195,1 82,3 -207,6 410,2 519,7 —-498,7 268,4 120,8 -142,8 0,0

1.3. Krediti 105,2 —-42,6 66,8 84,4 109,0 —25,5 -13,5 191,7 —43,8 -18,2 102,0
1.3.1. Opca drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 -2,9 0,1 -1,6 0,0 -1,5 -0,5 -1,5
1.3.1.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 -2,9 0,1 -1,6 0,0 -1,5 -0,5 -1,5
1.3.1.2. Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.3.2. Druge monetarne financijske institucije 85,5 -51,0 36,8 2,9 61,8 -17,2 -10,4 192,4 -102,9 -16,9 21,7
1.3.2.1. Dugoroéni krediti 63,3 -10,4 -52,9 57,2 -21,3 2,4 -10,8 -19,9 7,0 -2,5 18,8
1.3.2.2. Kratkorocni krediti 22,2 -40,6 89,7 -54,3 83,1 -19,7 0,3 212,3 -109,8 -14,3 2,9

1.3.3. Ostali sektori 19,7 8,4 29,9 81,6 50,0 -8,3 -1,6 -0,7 60,6 -0,8 81,7
1.3.3.1. Dugoroéni krediti -17,4 34,6 9,9 71,4 56,3 0,3 4,6 -1,2 61,8 1,9 75,5
1.3.3.2. Kratkoro¢ni krediti 37,1 -26,1 20,1 10,2 -6,3 -8,6 3,0 0,5 -1,3 -2,7 6,2

1.4. Trgovinski krediti -289,0 124,3 -352,3 67,3 —-233,3 -88,3 21,4 -152,6 -13,7 179,6 293,6
1.4.1. Opca drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.4.1.1. Dugoroéni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.4.1.2. 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

1.4.2. Ostali sektori -289,0 124,3 -352,3 67,3 -233,3 -88,3 21,4 -152,6 -13,7 179,6 293,6
1.4.2.1. Dugoroéni krediti -22,2 -2,9 -0,2 -2,6 0,5 0,9 -0,1 -0,3 0,0 0,0 0,0
1.4.2.2. Kratkoro¢ni krediti -266,8 127,3 -352,1 69,8 -233,8 -89,2 21,5 -152,3 -13,7 179,6 293,6

1.5. Ostala aktiva 0,0 -0,2 15,8 -1,6 —4,4 -10,0 29,6 10,6 -34,6 -2,1 36,8
2. Obveze -351,6 -122,4 -3.143,8 -604,6 -96,3 699,8 -205,6 -101,6 -488,8 736,2 279,6
2.1. Ostala vlasni¢ka ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Valuta i depoziti -9,3 9152 -1.973,8 1,7 -460,7 317,4 -452,5 -555,9 230,3 162,5 -98,3
2.2.1. Sredisnja banka 0,0 -1,0 0,0 83,8 -0,7 18,4 -78,3 16,4 42,9 55,4 -89,5
2.2.2. Opéa drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.3. Druge monetarne financijske institucije -9,3 916,2 -1.973,8 -82,1 -460,0 299,0 -374,2 -572,3 187,5 107,0 -8,8
2.2.4. 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. Krediti -412,1 -664,0 -1.396,0 -784,4 168,3 402,0 -198,7 4471 -482,0 470,2 -149,9
2.3.1. Sredisnja banka 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 641,9 183,0
2.3.1.1. Dugorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3.1.1.1. Povucena kreditna sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3.1.1.2. Otplate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.3.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 641,9 183,0

2.3.2. Opc¢a drzava 98,5 161,7 95,5 285,4 261,4 -82,9 -321,9 731,3 65,1 43,2 —-246,7
2.3.2.1. Dugoro¢ni krediti 279,3 161,7 100,1 86,3 461,3 1171 -321,9 731,3 -65,3 43,4 -246,7
2.3.2.1.1. Povucena kreditna sredstva 824,1 859,3 707,6 831,2 1.363,2 214,2 63,7 847,0 238,3 144,7 54,2
2.3.2.1.2. Otplate 544,9 697,5 607,5 744,9 901,9 97,1 385,6 115,7 303,6 101,3 300,9

2.3.2.2. Kratkorocni krediti -180,7 0,0 4,6 199,1 -199,8 -200,0 0,0 0,0 0,2 -0,2 0,0

2.3.3. Druge monetarne financijske institucije -161,0 -34,7 -291,6 -522,9 -585,2 -98,6 -116,3 -208,0 -162,3 -314,5 -72,0
2.3.3.1. Dugoro¢ni krediti -292,9 385,7 -282,6 -568,8 -436,9 -15,4 -85,0 -106,1 -230,5 -291,6 -6,1
2.3.3.1.1. Povucena kreditna sredstva 879,8 1.108,0 729,1 408,4 709,1 213,6 61,0 1221 312,5 340,3 67,0
2.3.3.1.2. Otplate 1.172,8 7222 1.011,7 977,2 1.146,0 229,0 146,0 228,1 543,0 631,8 73,1

2.3.3.2. Kratkorocni krediti 132,0 -420,4 -9,0 46,0 -148,3 -83,2 -31,4 -102,0 68,2 -23,0 -66,0

2.3.4. Ostali sektori -349,6 -791,0 -1.199,8 -547,0 4921 583,5 239,5 -76,2 -254,6 99,5 -14,2
2.3.4.1. Dugorocni krediti -9359 -1.283,7 -1.7181 -605,5 145,0 432,2 73,3 -229,6 -131,0 114,8 -55,7
2.3.4.1.1. Povucena kreditna sredstva 4.190,1 2.580,1 3.244,6 4.231,6 4.616,9 1.450,8 1.436,0 961,4 768,6 1.014,6 828,6

2.3.4.1.2. Otplate 5.126,0 3.863,8 4.962,7 4.837,1 4.471,9 1.018,6 1.362,7 1.191,0 899,6 899,8 884,3



BILTEN-HNB-a » BROJ 220 * STATISTICKI PREGLED ¢ H. GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

2.3.4.2. Kratkoro¢ni krediti 586,2 492,7 518,2

2.4. Trgovinski krediti 58,7 -473,2 337,3
2.4.1. Opca drzava 0,0 0,0 0,0
2.4.1.1. Dugorocni krediti 0,0 0,0 0,0
2.4.1.2. Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0

2.4.2. Ostali sektori 58,7 -473,2 337:3;
2.4.2.1. Dugorocni krediti -25,3 -147,5 -34,9
2.4.2.2. Kratkorocni krediti 84,0 -325,8 372,3

2.5. Ostale obveze 11,0 99,6 -111,4
2.6. Posebna prava vucenja (SDR) 0,0 0,0 0,0
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58,6 347,1 151,3 166,1 153,3 -123,7 -15,2 41,5
155,1 -124,0 =9,1 161,7 33,7 -310,2 168,4 4245
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
155,1 -124,0 9,1 161,7 33,7 -310,2 168,4 424,5
=7,7 -18,8 9,6 3,2 -39 27,7 40,0 9,4
162,9 -105,2 -18,7 158,5 37,6 -282,5 128,4 415,1
23,1 320,0 -10,5 283,9 -26,5 73,0 -64,9 103,3
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

20d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te
novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® U cijeloj seriji podataka HBOR je reklasificiran iz Ostalih sektora u sektor Opca drzava.

¢ Preliminarni podaci

ostvarenoga platnog prometa s inozemstvom sve do kraja 2010.,
kada je ukinuta njegova evidencija prema karakteru transakci-
ja. PoCevsi od 2011., ova pozicija na strani prihoda procjenjuje
se modelom koji se zasniva na agregiranim podacima banaka o
priljevima fizickih osoba rezidenata od nerezidenata. Na strani
rashoda rabe se postojeca istrazivanja o uslugama koja u sebi
sadrZavaju dio koji se odnosi na naknade zaposlenicima isplace-
ne nerezidentima te posebno istrazivanje o dohocima isplaceni-
ma nerezidentima za institucije koje nisu ukljucene u uzorak za
istrazivanje o uslugama.

Dohoci od izravnih ulaganja, portfeljnih ulaganja odnosno
ostalih ulaganja prikazuju se odvojeno. Unutar dohotka od iz-
ravnih ulaganja, koji se izra¢unava na osnovi Statistickog istra-
Zivanja Hrvatske narodne banke o izravnim i ostalim vlasnickim
ulaganjima, posebno se iskazuje podatak o zadrzanoj dobiti. Za
razliku od podataka o dividendama, podatak o zadrzanoj dobiti
ne postoji za razdoblje od 1993. do 1996. jer se tada nije poseb-
no iskazivao. Od prvog tromjesecja 2009. statistiCcko pracenje
zadrzane dobiti uskladeno je s medunarodnim standardima, a
svodi se na evidentiranje zadrzane dobiti na tromjese¢noj osnovi,
u razdoblju u kojem je dobit ostvarena. Prije toga zadrzana do-
bit bila je evidentirana u mjesecu u kojem je donesena odluka o
raspodjeli dobiti za prethodnu poslovnu godinu te se tako teme-
ljila na dobiti ostvarenoj prethodne godine. Na osnovi statistic-
kih podataka o duznickim odnosima s inozemstvom, pocevsi od
1997., dohodak od izravnih ulaganja ukljucuje i podatke o ka-
matama za kreditne odnose izmedu vlasnicki izravno povezanih
rezidenata i nerezidenata. Novost kod priru¢nika BPM6 jest da
razlikuje dohodak od tri tipa izravnih ulaganja. To su:
 ulaganje izravnog investitora u subjekt izravnog ulaganja
e obratno ulaganje (odnosi se na obveze izravnog investitora

prema subjektu izravnog ulaganja te na potrazivanja subjekta

izravnog ulaganja svoga izravnog investitora)

* ulaganja izmedu horizontalno povezanih poduzeda (tokovi
dohotka od ulaganja izmedu svih poduzeca koja imaju istoga
izravnog investitora).

Pritom treba imati na umu da dividende, povladenja dohot-
ka kvazidru$tava, kamate i sl. mogu biti sadrzani u bilo kojem
od prethodno navedenih tipova dohotka od ulaganja. ZadrZanih
zarada nema kod obratnih ulaganja, kao ni kod ulaganja izme-
du horizontalno povezanih poduzeca jer nije ispunjen kriterij za
10% vlasnistva.

Priru¢nik BPM6 donosi pojam superdividenda. Superdivi-
dende se opisuju kao isplate dioni¢arima koje nisu rezultat re-
dovitih poslovnih aktivnosti tijekom poslovne godine za koju se
isplacuju redovne dividende. Superdividende se najblize mogu
pribliZiti definiciji isplata dioni¢arima na teret zadrzanih dobiti

prethodnih godina. Takve isplate treba evidentirati kao povlace-
nje vlasnickog ulaganja, a ne u sklopu evidentiranja primarnog
dohotka. To nacelo kod nas vrijedi ve¢ duze vrijeme tako da pri-
mjenom priru¢nika BPM6 nije doslo do promjene statistickog
tretmana takvih isplata.

Dohodak od vlasnic¢kih portfeljnih ulaganja sastavlja se na
osnovi istog istrazivanja, dok se podaci o dohotku od duzni¢-
kih portfeljnih ulaganja sastavljaju od 1999. na osnovi evidencije
kreditnih odnosa s inozemstvom, koja obuhvada i evidenciju do-
hotka koja se odnosi na duznicke vrijednosne papire u vlasni$tvu
nerezidenata. Dohodak od ostalih ulaganja obuhvacda obracun
kamata prema evidenciji kreditnih odnosa s inozemstvom. Valja
spomenuti da je u 2007. doslo do promjene metodologije u dije-
lu koji se odnosi na evidenciju dohotka od duznickih ulaganja,
i to tako da je uvedeno evidentiranje dohotka na obracunskom
nacelu. Znaci da se dohodak od duzni¢kih ulaganja odnosno ka-
mate evidentiraju u trenutku njihova obracuna, a ne dospijeca
odnosno naplate. U tom smislu doslo je i do revizije podataka
od 1999. do 2006. godine. Novost u priruéniku BPM6 jest iska-
zivanje dohotka od ulaganja u investicijske fondove — dividende
i zadrZane zarade, s protustavkom na financijskom racunu. Ta-
ko se i u ovom dijelu uvodi nacelo steCenog dohotka. Takav se
dohodak jo§ uvijek ne procjenjuje zbog nedostatka svih potreb-
nih podataka. Dohodak od vlasni¢kih vrijednosnih papira prema
metodologiji i dalje ukljuCuje samo dividende, dok procjena za-
drzane dobiti za ovaj dio dohotka nije predvidena.

Prema BPM6 kamate se prikazuju bez FISIM-a, dok se vrije-
dnost FISIM-a prikazuje u sklopu financijskih usluga. Dohodak
od pri¢uva se prema BPM6 prikazuje posebno, a prema BPM5
bio je prikazan unutar dohotka od ostalih ulaganja.

Sekundarni dohodak (prema priru¢niku BPM5 Tekudi trans-
feri) prikazuje se odvojeno za sektor ople drzave i za ostale sek-
tore.

Evidencija platnog prometa s inozemstvom bila je glav-
ni izvor podataka o tekuéim transferima za oba sektora sve do
kraja 2010., kada je ukinuta njegova evidencija prema karakteru
transakcija. PoCevsi od 2011. godine, transferi sektora opce dr-
Zave evidentiraju se na osnovi podataka Ministarstva financija i
Hrvatskog zavoda za mirovinsko osiguranje u slu¢aju mirovina
isplaenih nerezidentima. Osim poreza i tro$arina, mirovina te
novCanih pomodi i darova, koji su ukljuceni u tekuce transfere
obaju sektora, sektor opce drzave obuhvaca jos i podatke o me-
dudrzavnoj suradnji, a ostali sektori sadrZavaju i podatke o rad-
ni¢kim doznakama. PoCevsi od 2011. godine, pozicija radnicke
doznake i nov€ane pomodi i darovi ostalih sektora procjenjuje
se modelom koji se zasniva na agregiranim podacima banaka
o priljevima fizi¢kih osoba rezidenata iz inozemstva i odljevima
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Tablica H6: Platna bilanca - svodna tablica®®*
u milijunima kuna

2010. 2011. 2012. 2013. 2014.

BILTEN HNB-a * BROJ 220 * STATISTICKI PREGLED ¢ H. GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) —4.066,9  -2.626,6 -589,9  3.108,2 25009 -11.402,9 -2.8444  21.3220 -4573,8  -9.855,7 67,2
% g‘i’;‘)" usluge iprimarnidohodak 14 7778 414498 -0.750,8 54376 -41791 -12.9205 42755 19.3641 -6.347,2 122061  -2.251,8
1.1. Prihodi 130.360,5 1417474 1447893 1483505 158.837,5 252071  39.340,1  63.2238 309764 282160 439257
1.2. Rashodi 1421383 153.197,2 154.540,1 153.788,1 163.0165 382176 436157 43.859,7 37.3236 404221 461775
2. Roba i usluge (3+4) 12874 -1.347.4 15295  1.366,8  6.644,1 -10.2769 -868,8  23.0020 52122 -10.460,2 926,0
2.1. Prihodi 1237059 134.651,5 137.528,6 141.809,5 1526712 235192 37.327,8 612936 805307 258071 414715
2.2. Rashodi 1249933 1359989 1359991 140.4427 146.027,2 337961 381967 882916 857428 362673 405455
3. Roba —43158,8 -47.447,8 -47.339,8 -49.7986 -48.480,6 -11.840,8 142563 -12.4260 -9.957,5 -12.9281 -13.298,4
3.1. Prihodi 587159  64.9969 651938  67.554,0 744652 168622 181855 195985  19.8191  17.941,4  20.708,4
3.2. Rashodi 101.874,7 112.4447 1125336 117.3526 1229459 287030 824418 820244 297767  30.8695  34.0067
4. Usluge 418714 461004 488693 51.1654 551247 15639 13.387,5 354280 47454 24679 142244
4.1. Prihodi 64.990,0  69.654,6  72.334,9 742555 782060  6.657,0 19.142,3 416951  10.711,6  7.865,7  20.763,1
4.2. Rashodi 231186 235542 234655  23.090,1  23.081,3  5.093,1 57549  6.267,1 59662 53979  6.53838
5. Primarni dohodak -10.4905 -10.102,4 -11.280,3 -6.804,3 -10.823,1 -2.6436 -3.4067 -3.6379 -1.1350 -17458 -3.17738
5.1. Prihodi 6.654,6  7.0958  7.2606  6.541,1 6.1662  1.777,9 20123 19302 4457 24089 24542
5.2 Rashodi 171450  17.198,3 185409  13.3454  16.989,4 44215 54190 55681 1580,7 41547  5.632,0
6. Sekundarni dohodak 77109 88233 91610 85457 66799 15176  1.431,1 19578 17734 23503 23190
6.1. Prihodi 11.817,8 129164 135620 144170 144910 39449 33714 35278 36470 46148 41631
6.2. Rashodi 41069  4.093,1 44010 58713  7.811,11 24273 19403 15700 18736 22644  1.8441
B. KAPITALNE TRANSAKCIJE 4238 281,1 365,0 357,6 405,1 58 100,0 63,2 236,1 92,4 290,1
C. FINANCIJSKE TRANSAKCIJE -9.837,3 -10.484,3 -3.257,9 -3.0638 -1.4102 -8.8856 -27116 128715 -2.6845 —7.399,5 408,3
1. Izravna ulaganja -6.8225 -8.817,7 -8.9991  -62405 -9.9737 -2.0169 -2.7602 -2.351,1 -2.8456  -2.235,1 -536,8
1.1. Sredstva 887,1  -1.266,0 -487,2 9155  12.0334 345 133245 7831  -2.1087 789,7 2527
1.2. Obveze 77096 75517 85119 53249 220072 20514 160847 31342 7369  3.0248 7895
2. Portfeljna ulaganja 28509 -4.367.9 -13.162,6 -14.3610 53779 485 6143  3.8442 967,9 29727 -1.7106
2.1. Sredstva 209870 -36822 23238 -6905  3.0893 -77,0 3467 16647  1.1548 5245 -954,6
2.2. Obveze 5.837,9 6856 154864 136706  -2.288,6 284 2676  -2.1795 186,8  3.497,2 756,0
3. Financijske izvedenice 1.838,9 554,2 —425,2 151,6 118,0 28,6 -11,1 -15,1 115,5 459,5 77,3
4. Ostala ulaganja -2528,3 -7802 189672 33582  7.109,9 —7215  -2140,7 144978  -45257 112174 50226
4.1. Sredstva -5.0694 -1.8009 -4.620,8 -1.217,1 63799 46292  -3.7031 137243 -82704  -55639  7.139,8
4.2, Obveze 25412  -1.020,7 -235880 45753 -7300 53507 -1.5624 7736 -3.7447 56535 21173
5. Medunarodne priuve HNB-a 5255  2.9272 361,8  14.027,9 -4.0423 -6.127,3 15860 -3.1043  3.6033 85662  -2.444,2
D. NETO POGRESKE | PROPUSTI -6194,1  -81388  -3.0331 -65296 -4.3162 25115 327 -85136  1.653,2  2.3638 51,0

20d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te
novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. Primjena nove metodologije nema ucinka na saldo tekuceg ni na saldo financijskog raéuna
platne bilance te su promjene na ovim pozicijama u odnosu na prethodnu objavu rezultat revizije podataka radi kontrole kvalitete i obuhvata. ® Podaci ukljuéuju i kruzna izravna ulaganja
(engl. round tripping), &iji je u€inak povecéanije izravnih ulaganja u oba smjera (u Republiku Hrvatsku i inozemstvo) za isti iznos. Ta vrsta izravnih ulaganja evidentirana je u prosincu 2008.
(825,7 mil. EUR), kolovozu 2009. (666,5 mil. EUR), prosincu 2010. (-618,6 mil. EUR) i lipnju 2014. (1.485,8 mil. EUR). ¢ U cijeloj seriji podataka HBOR je reklasificiran iz Ostalih sektora u

sektor Opéa drzava. ¢ Preliminarni podaci

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

institucija.

fizickih osoba rezidenata u inozemstvo. Naplate po mirovinama
procjenjuju se na osnovi raspoloZivih podataka Hrvatskog za-
voda za mirovinsko osiguranje. Takoder, transferi ostalih sek-
tora dopunjuju se podacima istrazivanja o razmjeni usluga s
inozemstvom koje sadrzava poseban dio za eventualne trans-
fere iz inozemstva ili prema inozemstvu. U tekude se transfere
kod sektora opla drZzava takoder dodaju podaci o uvozu i izvo-
zu robe bez pladanja, koje dostavlja Drzavni zavod za statistiku.
U razdoblju od 1993. do 1998. tekudi transferi ostalih sektora
obuhvacali su i procjenu neregistriranih deviznih doznaka, koja
je ¢inila 15% pozitivne razlike izmedu neklasificiranog priljeva i
neklasificiranog odljeva sektora kucanstava. Od 1993. do dru-
gog tromjesedja 1996. Hrvatska narodna banka procjenjivala je i
dio odljeva s osnove tekudih transfera. Od 2002. priljevi i odljevi
po tekuéim transferima ostalih sektora dopunjuju se podacima

specijaliziranoga statistickog istrazivanja HNB-a o medunarod-
nim transakcijama povezanima s uslugama osiguranja. Sredstva
primljena od fondova EU-a evidentiraju se na tekuéem odno-
sno kapitalnom ra¢unu ovisno o prirodi transakcija na temelju
podataka Ministarstva financija. Primjena priru¢nika BPM6 ne
donosi sadrzajne novosti u ovom dijelu platne bilance. U prezen-
tacijskom smislu radnic¢ke doznake ne sastavljaju se kao posebna
stavka, ve¢ postaju dijelom osobnih transfera zajedno s ostalim
osobnim transferima. Kapitalni racun u dijelu koji se odnosi na
kapitalne transfere zasnivao se na evidenciji platnog prometa s
inozemstvom sve do kraja 2010. Od podetka 2011. za sastav-
ljanje racuna kapitalnih transfera koriste se podaci Ministarstva
financija i podaci istraZivanja o razmjeni usluga s inozemstvom
i posebnim transakcijama s inozemstvom. Podaci o eventualnim
oprostima dugovanja takoder su dio kapitalnog ra¢una. Prema
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priruéniku BPM6 rezultati procesa istraZivanja i razvoja kao §to
su patenti i izdavacka prava viSe se ne smatraju neproizvodnom
imovinom, pa se ni njihova kupoprodaja ne prikazuje na kapital-
nom racunu, ve¢ na poziciji usluge istrazivanja i razvoja na teku-
¢em racunu. Takoder, prekograni¢no kretanje imovine i obveza
osoba koje mijenjaju rezidentnost ne prikazuje se vise kao trans-
fer migranata u sklopu kapitalnih transfera te prestaje uopce bi-
ti platnobilan¢na transakcija. Ako se radi o financijskoj imovini,
ona se evidentira u sklopu ostalih prilagodba.

Inozemna izravna ulaganja obuhvacaju vlasnicka ulaganja,
zadrzanu dobit i duzni¢ke odnose izmedu vlasnic¢ki povezanih
rezidenata i nerezidenata. Izravna vlasni¢ka ulaganja jesu ula-
ganja kojima strani vlasnik stje¢e najmanje 10% udjela u temelj-
nom kapitalu trgovackog drustva, bez obzira na to je li rije¢ o
ulaganju rezidenta u inozemstvo ili nerezidenta u hrvatske re-
zidente. Istrazivanje Hrvatske narodne banke o inozemnim iz-
ravnim ulaganjima zapocelo je 1997., kada su poduzeéa obu-
hvacdena istrazivanjem dostavila i podatke o izravnim vlasni¢kim
ulaganjima za razdoblje od 1993. do 1996. godine. Za isto raz-
doblje ne postoje podaci o zadrzanoj dobiti i ostalom kapitalu iz-
ravnih ulaganja u koji se klasificiraju svi duznicki odnosi izmedu
povezanih rezidenata i nerezidenata (osim za bankarski sektor) i
koji su postali dostupni tek nakon pocetka provodenja spomenu-
tog istrazivanja. Od 1999. podaci o duzni¢kim odnosima unutar
izravnih ulaganja prikupljaju se na osnovi evidencije duznic¢kih
odnosa s inozemstvom. Od 2007. godine pokrenuto je istrazi-
vanje o kupoprodaji nekretnina na teritoriju Republike Hrvat-
ske od strane nerezidenata. Obveznici izvje$civanja jesu javni
biljeznici koji u svojem redovitom poslovanju saznaju za takve
transakceije. Podaci o kupoprodaji nekretnina od strane hrvatskih
rezidenata u inozemstvu prikupljaju se u sklopu sustava platnog
prometa s inozemstvom sve do njegova ukidanja krajem 2010.
godine. Od 2011. podaci o kupoprodaji nekretnina od strane
hrvatskih nerezidenata u inozemstvu prikupljaju se na temelju
Prijave o prometu nekretnina u inozemstvu. Te su kupoprodaje
takoder dio izravnih ulaganja.

Kod priru¢nika BPM6 najvaznija promjena svodi se na na-
¢in prezentacije — izravna ulaganja vise se ne klasificiraju po tzv.
smjeru ulaganja (engl. directional principle) na izravna ulaganja
u zemlju i inozemstvo s dodatnom podjelom na “Claims” i “Lia-
bilities”, ve¢ se prema BPM6 rabi tzv. nacelo imovine/obveza
(engl. assets/liablities principle), isto ono koje se ve¢ godinama
primjenjuje na ostale funkcionalne kategorije na financijskom
racunu (portfeljna, ostala ulaganja i financijski derivati).

Nadalje, izravna ulaganja prema BPM6 dodatno se dijele:

* na izravna ulaganja u poduzeée izravnog ulaganja

* na ulaganja u izravnog ulagada (obratno ulaganje, engl.
reverse investment)

* na ulaganja izmedu horizontalno povezanih poduzeca.

Kod tzv. obratnih ulaganja originalni primatelj izravnog ula-
ganja obavi vlasnicko ulaganje u svog ulagatelja, ali koje mora
rezultirati vlasni¢kim udjelom manjim od 10% jer se inaCe stvara
novo izravno ulaganje. Takoder, ukljuCuje i duznicka ulaganja
s obratnim smjerom. Ulaganja izmedu horizontalno povezanih
poduzeca jesu vlasnicka ulaganja izmedu poduzeca koja su ne-
izravno vlasnicki povezana, takoder do 10% udjela u vlasnistvu,
ili duznicka ulaganja izmedu takvih poduzeca. Za dio ulaganja
izmedu horizontalno povezanih poduzeca treba reci da se ta vr-
sta ulaganja identificira u sklopu statistike inozemnog duga od
2009. godine. Od 2014. uvedena je mogucnost identificiranja
takvih ulaganja i u sklopu Istrazivanja o izravnim i ostalim vla-
snickim ulaganjima.

Prema BPMG6 svi se duznicki odnosi izmedu dva povezana fi-
nancijska posrednika tretiraju jednako — izvan izravnih ulaganja
odnosno unutar ostalih ili portfeljnih ulaganja. Priru¢nik BPM5
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transakcije s obiljezjem tzv. stalnog duga (engl. permanent debt)
klasificirao je u izravna ulaganja.

BPM6 uvodi pojam kvazidrustva koji se odnosi na poduze-
¢a koja proizvode dobra i usluge u stranom gospodarstvu, ali
nemaju uspostavljenu zasebnu pravnu osobnost u tom gospo-
darstvu. Tipovi su kvazidrustava: podruZznice, fiktivne rezidentne
institucionalne jedinice, multiteritorijalna poduzeca, zajednicka
ulaganja, partnerstva i sl. U naSem slucaju podruznice se u sklo-
pu izravnih ulaganja posebno prate od 2005. godine. Zbog de-
tektiranih ulaganja nasih rezidenata u inozemstvu koja se ne rea-
liziraju preko osnovanog poduzeca ili podruznice, ve¢ na temelju
ugovora s karakteristikama zajednickog ulaganja, ovaj se oblik
takoder statisticki prati od 2014. godine.

Podaci o portfeljnim vlasnickim ulaganjima prikupljaju se iz
istog izvora kao i podaci o izravnim vlasnickim ulaganjima. Port-
feljna duznicka ulaganja obuhvacaju sva ulaganja u kratkoro¢ne
i dugoroéne duznicke vrijednosne papire koja se ne mogu kla-
sificirati u izravna ulaganja. U razdoblju od 1997. do 1998. ti
su se podaci prikupljali istrazivanjem Hrvatske narodne banke o
izravnim i portfeljnim ulaganjima, dok se od 1999. godine uzi-
maju podaci o duznickim odnosima s inozemstvom i podaci mo-
netarne statistike za ulaganja banaka. Pocevsi od 2002. godine,
ova se pozicija sastavlja i za investicijske fondove, a od 2004. i za
mirovinske fondove. Pocevsi od 2009., za nadopunu ovih pozi-
cija upotrebljava se i statistika o trgovini vlasnic¢kim i duzni¢kim
vrijednosnim papirima koju dostavljaju Sredi$nje klirinsko de-
pozitarno drustvo, kreditne institucije i investicijska drustva ko-
ja obavljaju poslove skrbniStva nad vrijednosnim papirima. Tim
podacima nadopunjuju se portfeljna ulaganja u onim dijelovima
koji nisu potpuno pokriveni postojecim istrazivanjima. Podaci za
godine od 2006. do 2009. takoder su revidirani. Tako su, po-
¢evsi od 2006., u platnu bilancu ukljuéeni podaci o duznickim
vrijednosnim papirima domacih izdavatelja kojima na domaéem
trziStu trguju nerezidenti (portfeljna ulaganja, duznicki vrijed-
nosni papiri na strani obveza). Kako je ovdje rije¢ o duznickim
vrijednosnim papirima domacih izdavatelja kojima trguju nere-
zidenti, stanje ovakvog portfelja na odredeni dan znadi uvecanje
inozemnog duga iako su papiri izdani na domacem trzistu. Tre-
ba napomenuti da se ovakvo nacelo ve¢ primjenjuje kod vrije-
dnosnih papira nasih rezidenata izdanih u inozemstvu, gdje se
iznos na ovaj nacin generiranog duga umanjuje za dio koji ot-
kupe rezidenti.

Prema BPM6 vlasnicki kapital koji nije u obliku vrijednosnih
papira ne ukljucuje se u portfeljna nego u izravna ili ostala ula-
ganja, ovisno o tome je li rije¢ o udjelima veéima ili manjima od
10%. Reinvestirana dobit u investicijskom fondu posebno bi se
trebala iskazivati u sklopu portfeljnih ulaganja. Neraspodijelje-
na dobit u investicijskim fondovima tretira se kao obveza prema
vlasnicima udjela, a zatim kao reinvestiranje u fond. Stavka rein-
vestirane dobiti na financijskom ra¢unu (engl. Equity and inves-
tment fund shares, Other financial corporations) odgovara stavci
reinvestirane dobiti investicijskog fonda na raéunu primarnog
dohotka. Pradenja ovakve vrste dohotka jo§ uvijek su u pripremi.

Od prvog tromjesecja 2010. u platnu bilancu ukljucene su
transakcije koje proizlaze iz zakljuCenih ugovora s obiljezjima
financijskih derivata. Izvjestajne institucije jesu poslovne banke
i druge financijske institucije, a od Cetvrtog tromjesecja 2012.
izvjeStajna populacija proSirena je i na nefinancijske institucije,
koje u ovakve poslove ulaze najcesée radi zastite od promjene
trzi$nih uvjeta.

Ostala ulaganja obuhvacaju sva ostala nespomenuta duznicka
ulaganja, osim ulaganja koja ¢ine medunarodne pricuve. Ostala
se ulaganja klasificiraju prema instrumentima, ro¢nosti i sekto-
rima.

Osim toga, u sklopu ostalih ulaganja priru¢nik BPM6 donosi
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poziciju Ostala vlasnicka ulaganja, koja podrazumijeva vlasnic-
ka ulaganja koja ne zadovoljavaju kriterije za izravno, portfeljno
ulaganje ili medunarodne pri¢uve. Ostala vlasnicka ulaganja ni-
kad nisu u obliku vrijednosnih papira pa ih po tome razlikujemo
od portfeljnih ulaganja. Bududi da sudjelovanje u kapitalu medu-
narodnih organizacija nije u obliku vrijednosnih papira, klasifi-
cira se kao ostala vlasni¢ka ulaganja. U veéini slucajeva kapital
u kvazidrustvima, npr. u podruznicama ili fiktivnim jedinicama
za vlasni$tvo nekretnina i prirodnih resursa, ukljucen je u izrav-
na ulaganja, ali ako je udio u vlasni§tvu manji od 10%, onda je
ukljucen u kategoriju ostalih vlasnickih ulaganja.

Pozicija Valuta i depoziti pokazuje potrazivanja rezidenata od
inozemstva za stranu efektivu i depozite koji se nalaze u stra-
nim bankama, kao i obveze hrvatskih banaka za depozite u vla-
sniStvu nerezidenata. Izvor podataka za sektore ople drzave i
drugih monetarnih financijskih institucija jest monetarna stati-
stika, iz koje se na osnovi podataka o stanjima i valutnoj struk-
turi inozemne aktive i pasive procjenjuju transakcije iz kojih je
uklonjen utjecaj tecaja. U razdoblju od 1993. do 1998. podaci o
potraZivanjima ostalih sektora na ovoj poziciji kompilirali su se
na osnovi procjene Hrvatske narodne banke koja se zasnivala na
dijelu neto deviznog priljeva stanovnistva koji nije klasificiran u
tekuce transfere. Od 1999. godine ova pozicija sadrzava samo
podatke prema tromjese¢nim podacima Banke za medunarodne
namire, a podaci za Cetvrto tromjesecje 2001. i prva dva tromje-
seCja 2002. odnose se i na ucinak promjene valuta drzava Clanica
EMU-a u euro. Podaci za Cetvrto tromjesecje 2008. upotpunjeni
su procjenom povlacenja valute i depozita iz financijskog sustava
prouzroenih strahom od ucinka svjetske financijske krize.

Krediti koje su rezidenti odobrili nerezidentima, odnosno
inozemni krediti kojima se koriste rezidenti, a odobrili su ih ne-
rezidenti, a koji se ne mogu svrstati u izravna ulaganja ili u tr-
govinske kredite, svrstani su prema institucionalnim sektorima i
roCnosti u odgovarajuée pozicije ostalih ulaganja. Izvor je poda-
taka tih pozicija evidencija Hrvatske narodne banke o kreditnim
odnosima s inozemstvom.

Trgovinski krediti u razdoblju od 1996. do 2002. obuhvada-
ju procjenu Hrvatske narodne banke za avansna placanja i od-
gode placanja koja je napravljena na osnovi uzorka najvecih i
velikih uvoznika i izvoznika. Podaci o avansima procjenjuju se
od 1996., a podaci o kratkoro¢nim odgodama placanja (najprije
do 90 dana, zatim do 150 dana, a danas od 8 dana do 1 godi-
ne) prikupljaju se od 1999. godine. Od 2003. to je istrazivanje
zamijenjeno novim istraZivanjem, a podatke za njega obvezna su
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dostavljati izabrana poduzeca bez obzira na svoju veli¢inu (stra-
tificirani uzorak). Podaci o odgodama placanja s originalnim
dospijeCem duzim od godine dana preuzimaju se iz evidencije
Hrvatske narodne banke o kreditnim odnosima s inozemstvom.

Pozicija Ostala ulaganja — Ostala potrazivanja i obveze obu-
hvaca ostala potrazivanja i obveze koje nisu ukljucene u trgovac-
ke kredite i ostale financijske instrumente, izmedu ostalog uklju-
Cuje prijevremeno placane premije i neispladene Stete za nezivot-
no osiguranje, potrazivanja iz osiguranja po policama Zivotnog
osiguranja i mirovinskim shemama te provizije po standardizi-
ranim garancijama (engl. provision for calls under standardized
guarantees). Ova pozicija sastavlja se na temelju podataka koje
dostavljaju osiguravajuca drustva i ukljuCuje promjene matema-
ticke pricuve osiguranja Zivota.

Novost u BPM6 jest tretman SDR-a. Alokacija SDR-a ze-
mljama ¢lanicama MMF-a prikazuje se kao nastanak obveze
primatelja u ostalim ulaganjima (pozicija SDR) s odgovarajuéim
unosom stavke SDR na poziciji pri¢uva. Ostala stjecanja i otpu-
Stanja SDR-a prikazuju se kao transakcije pri¢uvama.

Sektorska podjela portfeljnih i ostalih ulaganja podrazu-
mijeva sektorsku klasifikaciju rezidenata prema priruénicima
ESA 2010 i SNA 2008 te je u potpunosti uskladena sa sektor-
skom klasifikacijom bruto inozemnog duga prema domacim
sektorima odnosno medunarodnom investicijskom pozicijom.
Sektor opce drzave obuhvaca sektore srediSnje drZave, fondo-
va socijalne sigurnosti i lokalne drzave. Sektor sredi$nje bankee
obuhvaéa Hrvatsku narodnu banku. Sektor drugih monetarnih
financijskih institucija obuhvaca kreditne institucije i nov¢ane
fondove. Ostali domadi sektori obuhvaéaju sve financijske in-
stitucije i posrednike osim sredi$nje banke i drugih monetarnih
financijskih institucija (uklju¢ujuci Hrvatsku banku za obnovu i
razvitak), privatna i javna nefinancijska drustva, neprofitne insti-
tucije i kuéanstva, ukljuujuéi obrtnike.

U razdoblju od 1993. do 1998. procjena transakcija u po-
zicijama medunarodnih pri¢uva napravljena je tako da su pro-
mjene u originalnim valutama pretvorene u americke dolare pri-
mjenom prosje¢nih mjese¢nih tecajeva valuta sadrzanih u pricu-
vama. Promjene salda medunarodnih pricuva od 1999. godine
izraCunavaju se na osnovi racunovodstvenih podataka Hrvatske
narodne banke.

Od prvog tromjeseéja 2013. za ovu poziciju uzimaju se po-
daci o ostvarenim transakcijama Direkcije za upravljanje medu-
narodnim pri¢uvama i deviznom likvidnos¢u Hrvatske narodne
banke.
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Tablica H7: Medunarodne pri€uve Hrvatske narodne banke i devizne priCuve banaka?
na kraju razdoblja, u milijunima eura

Godina Mijesec Devvizne
Ukupno Posebna Pricu_ na ggﬁ:l:
prava pozicija
vucenja u MMF-u

2000. prosinac 3.783,2 158,5 0,2 - 3.624,5 2.763,0 861,5 2.310,7
2001. prosinac 5.333,6 122,9 0,2 - 5.210,5 3.469,7 1.740,7 4.056,0
2002. prosinac 5.651,3 2,3 0,2 — 5.648,8 3.787,8 1.861,0 2.581,6
2003. prosinac 6.554,1 0,7 0,2 - 6.553,2 3.346,0 3.207,2 3.927,1
2004. prosinac 6.436,2 0,6 0,2 - 6.435,4 3.173,3 3.262,0 4.220,1
2005. prosinac 7.438,4 0,9 0,2 - 7.437,3 3.834,5 3.602,8 2.938,4
2006. prosinac 8.725,3 0,7 0,2 — 8.724,4 4.526,9 41975 3.315,0
2007. prosinac 9.307,4 0,8 0,2 - 9.306,5 4.533,9 4.772,5 4.388,9
2008. prosinac 9.120,9 0,7 0,2 - 9.120,0 2.001,8 7.118,2 4.644,5
2009. prosinac 10.375,8 331,7 0,2 - 10.043,9 2.641,4 7.402,6 4.293,9
2010. prosinac 10.660,3 356,7 0,2 - 10.303,4 3.274,9 7.028,5 3.828,9
2011. prosinac 11.194,9 360,7 0,2 - 10.834,0 2.730,7 8.103,2 3.463,7
2012. prosinac 11.235,9 352,8 0,2 - 10.882,9 2.245,8 8.637,1 2.895,3
2013. prosinac 12.907,5 340,6 0,2 = 12.566,7 3.717,9 8.848,8 2.756,6
2014. studeni 12.473,9 359,3 0,2 - 12.114,4 3.248,8 8.865,5 3.341,8
prosinac 12.687,6 364,0 0,2 - 12.323,4 3.397,8 8.925,6 3.305,5

2015. sijecanj 11.6083,8 380,6 0,2 - 11.222,9 2.566,1 8.656,9 3.271,6
veljaca 12.866,0 378,7 0,2 - 12.487,1 3.839,1 8.648,0 3.056,4

ozujak 14.157,8 388,6 0,2 - 13.768,9 5.055,3 8.713,6 2.797,0

travanj 14.736,9 390,4 0,2 - 14.346,3 5.712,4 8.633,9 2.662,1

svibanj 14.163,1 387,6 0,2 - 13.775,2 4.605,4 9.169,8 2.752,7

lipanj 13.733,6 387,0 0,2 - 13.346,3 4.184,6 9.161,7 3.223,8

srpanj 14.990,4 388,2 0,2 - 14.602,0 5.363,4 9.238,6 3.109,4

kolovoz 14.405,1 380,1 0,2 - 14.024,8 4.754,5 9.270,2 3.485,6

rujan 13.436,6 381,6 0,2 — 13.054,7 3.788,0 9.266,7 4.470,2

listopad 14.231,9 389,7 0,2 - 13.842,0 5.069,6 8.772,4 4.114,8

@ Medunarodne pricuve Republike Hrvatske ¢ine samo devizne pricuve HNB-a.

Tablica H7: Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke
i devizne pricuve banaka ¢ Medunarodne pricuve Hrvatske na-
rodne banke iskazuju se u skladu s Priru¢nikom za sastavljanje
platne bilance (Medunarodni monetarni fond, 1993.) i ukljucu-
ju ona potrazivanja Hrvatske narodne banke od inozemstva koja
se mogu rabiti za premos¢éivanje neuskladenosti medunarodnih
placanja. Medunarodne pri¢uve sastoje se od posebnih prava

vucenja, pri¢uvne pozicije u MMF-u, zlata, strane valute i depo-
zita kod stranih banaka te obveznica i zaduZnica.

Devizne pri¢uve banaka uklju¢uju stranu valutu i depozite
domadih banaka kod stranih banaka. Te su devizne pri¢uve do-
punska rezerva likvidnosti za premoscivanje neuskladenosti me-
dunarodnih placanja.
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Tablica H8: Medunarodne priCuve i devizna likvidnost
na kraju razdoblja, u milijunima eura

1. Sluzbene medunarodne pri¢uve i ostale devizne pri¢uve (priblizna trzisna
vrijednost)

A. Sluzbene medunarodne pricuve 10.660,3 11.194,9 11.2359 129075 12.687,6 14.157,8 13.733,6 13.436,6 14.231,9
1) Devizne pri¢uve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 8.794,8 10.694,0 10.4458 10.1058 11.629,7 11.602,3 11.501,4 10.379,5 9.913,0
a) Duzni¢ki vrijednosni papiri 7.0285 8.103,2  8.637,1 8.848,8 8.9256 87136 9.161,7 9.266,7 8.772,4

Od toga: Izdavatelji sa sjedistem u zemlji o kojoj se
izvjestava, ali locirani u inozemstvu

b) Ukupno valuta i depoziti kod: 1.766,3 2590,7 1.808,7 1.257,0 2.704,1 28887 2.339,7 1.1128 1.1405
i) Ostalih sredisnjih banaka, BIS-a i MMF-a 1576,4 2.468,7  1.808,1 1.076,6 485,2 519,1 1.174,1 887,6 912,5
i) Banaka sa sjediStem u zemlji o kojoj se izvjeStava = - - - = = = - -
Od toga: Locirane u inozemstvu - - = = = - - - _

iii) Banaka sa sjedistem izvan zemlje o kojoj se

BrnE 189,9 1221 0,6 180,3 2.2189 2.3696 1.165,6 2253 228,1

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

2) Pricuvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

3) Posebna prava vuéenja (SDR) 356,7 360,7 352,8 340,6 364,0 388,6 387,0 381,6 389,7

4) Zlato - - - - - - - - -

5) Ostale devizne pricuve 1.508,6 140,0 4371 2.460,9 693,7 2.166,6 1.8450 26752  3.929,0

— Obratni repo poslovi 1.508,6 140,0 437,1 2.460,9 693,7 2.166,6 1.8450 26752  3.929,0

B. Ostale devizne pricuve - - - - - - - - -
— Oroceni depoziti - - - - - - - - -
C. Ukupno (A+B) 10.660,3 11.1949 11.2359 12.907,5 12.687,6 14.157,8 13.733,6 13.436,6 14.231,9

1. Obvezni kratkoro&ni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva
(nominalna vrijednost)

1. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti

(ukupni neto odijevi do 1 godine) -1.234,9 -679,5 -801,8 -1.557,8 -2.128,6 -1.637,2 -1.788,9 -1.625,6 -1.646,8

a) Hrvatska narodna banka - - = = = = - - —

Do 1 mjeseca Glavnica = = = = = = = = =
Kamate = = = = = = = = =

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

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

b) Sredi$nja drzava -1.234,9 -679,5 -801,8 -1.557,8 -2.1286 -1.637,2 -1.788,9 -1.625,6 -1.646,8
Do 1 mjeseca Glavnica -16,4 -140,2 -170,5 -172,8 -763,2 -195,5 -181,8 -116,8 -102,6
Kamate -8,1 -6,5 -6,5 —4,2 -17,0 -13,0 -17,6 -12,0 -8,7

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica -882,2 -112,5 -50,1 -284,2 -164,8 -202,6 -242,9 -189,9 -172,4
Kamate -15,1 -20,5 -22,7 -24,0 -33,2 -32,0 -36,3 -25,7 -43,8

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -170,5 —208,7 -311,6 -758,3 -765,0 -749,9 -844,5 -812,8 -844,3

Kamate -142,5 —191,2 -240,3 -314,4 -385,4 -444.3 -465,8 -468,3 -475,1

2. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova,

deviznih roénica i meduvalutnih swapova u odnosu na domacu - - - - = = = - -

valutu

a) Kratke pozicije (-) = = = = = = - - —
Do 1 mjeseca - - = = = = - - -
Preko 1 do 3 mjeseca - - = = = = - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - = = = - - - _

b) Duge pozicije (+) = = = = - - - - _
Do 1 mjeseca - - = = = = - - -
Preko 1 do 3 mjeseca - - = = o - - - —

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

3. Ostalo - - - - - - - -568,1 -1.697,5
— Odljevi s osnove repo poslova (-) - - - - - - - -568,1 -1.697,5
Do 1 mjeseca Glavnica - - - - - - - -568,1 -1.697,5
Kamate = = = = = = = = =

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

Kamate = = = = = = = = =
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o ol vl x ] x]
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica = = = = = = = = =
Kamate = = = = = = = = =
& g:t‘;‘l’iﬂi;ersit:;ﬁ’gr‘ig:ig’(;’fgi‘g)med“”amd”ih i 12349 -6795 -801,8 -1.557,8 -2.1286 -1.6372 -1.7889 -2.193,6 -3.3443
lll. Potencijalni kratkoroéni neto odljevi medunarodnih pri¢uva (nominalna
vrijednost)
1. Potencijalne devizne obveze -1.734,2 -1.741,7 -1.3116 -1.334,0 -760,8 -782,3 -594,7 -596,0 -595,5
a) lzdane garancije s dospije¢em od 1 godine -1.087,9 -1.005,2 -636,4 -755,4 -271,9 —284,2 -104,1 -105,3 -105,2
- Hrvatska narodna banka - - - - - - - - -
- Sredi$nja drzava -1.087,9 -1.005,2 -636,4 -755,4 -271,9 -284,2 -104,1 -105,3 -105,2
Do 1 mjeseca -0,2 -8,0 —-26,6 -23,0 -8,1 -20,9 7,1 -11,1 -9,9
Preko 1 do 3 mjeseca -438,5 -111,2 -70,3 -74,7 -27,2 -58,4 2,4 -57,9 -55,9
Preko 3 mjeseca do 1 godine -649,2 -885,9 -539,5 —657,6 —236,6 -204,9 —94,6 -36,4 -39,5
b) Ostale potencijalne obveze -646,3 -736,5 -675,2 -578,6 -488,9 -498,1 -490,6 -490,8 -490,3
— Hrvatska narodna banka -646,3 -736,5 -675,2 -578,6 -488,9 —-498,1 -490,6 -490,8 -490,3
Do 1 mjeseca - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca -646,3 -736,5 -675,2 -578,6 -488,9 -498,1 -490,6 -490,8 -490,3
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - - - - - - -
— Sredisnja drzava - - - - - - - - -
2. lzdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom prodaje - - - - - - - - -
3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: - - - - - - - - -
- BIS-om (+) - - - - - - - - -
- MMF-om (+) = = = = = = = = =
4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema domacoj valuti - - - - - - - - -
& ;’:t‘;‘ﬁﬂi;:f;;;ﬁ’r‘iiéz‘:fgfgi‘gﬂfdu”amd””‘ : 17342 -17417 13116 -1.3340 7608  -782,3 5947  -5060 5955
IV. Biljeske
a) Kratkoro¢ni kunski dug s valutnom klauzulom = = = = = = = = =
Od toga: Sredisnja drzava - - - - - - - - -
b) Devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju u _ _ _ _ _ _ _ _ _
devizama
c) Zalozena imovina = = = = - - - - _
d) Repo poslovi s vrijednosnim papirima - - - - - - - - -
— Posudeni ili repo i ukljueni u Dio . - -0,4 - 0,0 0,0 —674,5 -826,6 -563,6 -1.649,8
— Posudeni ili repo ali nisu ukljuceni u Dio I. - - - - - - - - -
— Primljeni ili steCeni i uklju€eni u Dio I. - - - - - - - - -
— Primljeni ili steCeni ali nisu uklju¢eni u Dio . 1.458,5 136,9 551,3 2.380,1 655,4 2.020,9 1.701,0 2.506,2 3.710,5
e) Financijski derivati (neto, po trzisnoj vrijednosti) - - - - - - - - -
f) Valutna struktura sluzbenih medunarodnih pricuva
— SDRi valute koje ¢ine SDR 10.660,0 11.194,7 11.235,7 12.907,4 12.687,2 14.157,3 13.732,1 13.4352 14.231,0
- Valute koje ne ¢ine SDR 0,3 0,1 0,2 0,1 0,5 0,4 1,5 1,4 0,9
- Po pojedinim valutama: USD 24510 2.3330 2.140,4  2.068,1 21942  3.1355 3.279,6  2.603,1 3.154,4
EUR 7.851,8 85006 8.742,1 10.4984 10.128,4 10.632,5 10.064,9 10.450,0 10.686,5
Ostale 357,5 361,2 353,4 341,0 365,1 389,7 389,1 383,5 391,0

Tablica H8: Medunarodne pricuve i devizna likvidnost * Me-
dunarodne pricuve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu s
Predloskom o medunarodnim pri¢uvama i inozemnoj likvidnos-
ti, koji je sastavio MMF. Detaljno objasnjenje Predloska nalazi se
u materijalu MMF-a International reserves and foreign currency
liquidity: guidelines for a data template, 2001. Prvi dio Predlos-
ka prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne banke u kon-
vertibilnoj stranoj valuti. Sluzbene medunarodne pricuve (I. A.)
prikazuju one oblike imovine kojima se HNB moZe u bilo kojem
trenutku koristiti za premoscivanje neuskladenosti medunarod-
nih placanja. Sluzbene medunarodne pric¢uve ukljuuju kratko-
ro¢ne inozemne utrzive duznicke vrijednosne papire, efektiv-
ni strani novac, devizne depozite po videnju, devizne oroCene

depozite koji se mogu razroditi prije dospijeca, devizne orocene
depozite s preostalim dospijeCem do godine dana, pri¢uvnu po-
ziciju u MMF-u, posebna prava vucenja, zlato i obratne repo po-
slove s inozemnim utrzivim duznickim vrijednosnim papirima.
Drugi dio Predloska prikazuje fiksno ugovorene devizne neto
obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave, koje dospi-
jevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Devizni krediti, duznicki vri-
jednosni papiri i depoziti (II. 1.) ukljuCuju buduéa placanja ka-
mata na deviznu obveznu pri¢uvu banaka kod HNB-a (ukljuce-
no je samo placanje kamata za iduéi mjesec), pla¢anja buducih
dospijeca izdanih blagajnickih zapisa HNB-a u stranoj valuti,
budude otplate glavnice i pladanja kamata na kredite primlje-
ne od MMF-a, te budude otplate glavnice i placanja kamata na
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Tablica H11: Indeksi efektivnih teCajeva kune
indeksi, 2010. = 100
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tecaj kune Indeks | Indeks proizvodakih Jediniéni troskovi Jediniéni troskovi
potrosackih cijena cijena industrije? rada u preradivackoj rada u ukupnom
industriji gospodarstvu
2001. prosinac 106,52 111,02 126,43 121,65
2002. prosinac 105,28 110,60 128,17 118,77
2008. prosinac 105,37 111,20 121,73 119,32
2004. prosinac 102,42 107,11 121,29 115,71
2005. prosinac 102,16 105,55 115,11 112,46
2006. prosinac 100,37 103,91 103,93 106,04
2007. prosinac 98,70 99,94 98,76 101,12
2008. prosinac 98,13 98,62 101,07 96,64
2009. prosinac 97,63 97,81 104,70 97,16
2010. prosinac 102,04 102,98 99,44 99,26 102,09
2011. prosinac 103,63 105,74 101,25 102,99 102,29
2012. prosinac 104,61 104,60 101,85 108,39 107,48
2013. prosinac 103,76 104,85 102,36 107,28 108,55
2014. prosinac 105,80 107,96 105,70 114,34 109,30
2015. sije¢anj 107,46 109,15 108,82
veljata 108,66 110,72 108,35
ozujak 109,09 110,98 107,74 113,27 110,77
travanj 108,66 110,64 107,85
svibanj 107,11 108,86 105,53
lipanj 106,89 109,03 104,87 113,96° 109,13°
srpanj 107,60 110,08 106,53
kolovoz 106,48 109,32 106,24
rujan 106,25 108,80 106,78°
listopad 107,06 109,76°
studeni 107,90

2 Indeks proizvodackih cijena industrije na nedomacéem trzistu za RH raspoloziv je od sije¢nja 2010. pa je realni efektivni tecaj izratunat na bazi 2010. godine. ® Prikazane su vrijednosti

tromjesecni podatak. ©Preliminarni podaci

Napomena: Pri azuriranju serija realnih efektivnih teajeva kune moze doci do promjene podataka za protekla razdoblja.

devizne dugove srediSnje drzave. Agregatna kratka i duga po-
zicija deviznih terminskih poslova (II. 2.) ukljucuje buduce na-
plate (predznak +) ili pladanja (predznak —) koje rezultiraju iz
meduvalutnih swapova izmedu HNB-a i domacih banaka (pri-
vremene prodaje ili privremene kupnje deviza). Ostalo (II. 3.)
ukljucuje bududa placanja s osnove repo poslova s inozemnim
utrZivim duznic¢kim vrijednosnim papirima.

Treéi dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne neto
devizne obveze Hrvatske narodne banke i srediSnje drzave koje
dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Potencijalne devizne ob-
veze (I11. 1.) ukljuéuju budude otplate glavnice i pladanja kama-
ta na inozemne kredite za koje jamci srediS$nja drzava te stanje
devizne obvezne pri¢uve banaka kod HNB-a (uklju¢ivanje devi-
zne obvezne priCuve zasniva se na pretpostavkama da u buduc-
nosti neée biti promjena stope ni promjena osnovice za obracun
devizne pric¢uve, koja se sastoji od deviznih izvora sredstava, i
to redovnih deviznih racuna, posebnih deviznih ra¢una, deviznih
racuna i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depozita,
primljenih deviznih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim
papirima u stranoj valuti, osim vlasni¢kih vrijednosnih papira
banke te hibridnih i podredenih instrumenata). NeiskoriSteni
okvirni krediti prikazuju potencijalne priljeve (predznak +) ili
odljeve (predznak —) koji bi nastali koriStenjem tih kredita.

Cetvrti dio Predloska prikazuje biljeske. Kratkoro&ni kunski
dug s valutnom klauzulom (IV. a)) prikazuje obveze na teme-
lju Zakona o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug

Republike Hrvatske, koje dospijevaju tijekom iduéih 12 mjeseci.
Zalozena imovina (IV. ¢)) prikazuje oroCene devizne depozite s
ugovorenim dospijeem duzim od 3 mjeseca iz stavke I. B., koji
takoder ¢ine zalog. Repo poslovi s vrijednosnim papirima prika-
zuju vrijednost kolaterala koji su predmet repo poslova i obrat-
nih repo poslova s vrijednosnim papirima, kao i nacin evidenti-
ranja tih poslova u Predlosku.

Tablica H11: Indeksi efektivnih teajeva kune * Indeks no-
minalnoga efektivnog teCaja kune ponderirani je geometrijski
prosjek indeksa bilateralnih nominalnih teCajeva kune prema
odabranim valutama glavnih trgovinskih partnera. Valute glav-
nih trgovinskih partnera i njihovi ponderi odredeni su na osnovi
strukture uvoza i izvoza robe preradivacke industrije, pri cemu
ponderi odrazavaju izravnu uvoznu konkurenciju, izravnu izvo-
znu konkurenciju i izvoznu konkurenciju na tre¢im trZistima (vi-
di Okvir 2. Biltena HNB-a broj 165, 2011.). Skupinu zemalja
za formiranje indeksa efektivnih tecajeva kune ¢ini 20 zemalja
partnera, a to su: a) iz europodrucja osam zemalja: Austrija, Bel-
gija, Francuska, Njemacka, Italija, Nizozemska, Slovenija i Spa-
njolska; b) iz EU-a, a izvan europodruja, pet zemalja: Ceska,
Madzarska, Poljska, Svedska i Velika Britanija te ¢) izvan EU-a
sedam zemalja: Bosna i Hercegovina, Japan, Kina, SAD, Srbi-
ja, Svicarska i Turska. Ponderi koji se pridruZuju pojedinim ze-
mljama u izraGunu efektivnih tecajeva kune jesu ponderi koji se
mijenjaju s vrcemenom (engl. time varying weights), a izraCunati
su tako da odrazavaju prosjeénu strukturu vanjske trgovine RH
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacim sektorima®®
u milijunima eura

2011.
XIl.

1. Opéa drzava 10.739,1 11.088,5 12.353,9 14.225,3 15.396,1 16.627,2 16.284,6 16.199,1 15.882,6
Kratkoro¢no 468,3 157,9 118,1 269,6 83,8 36,6 241 251 7,7
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 468,3 157,9 117,2 69,6 83,6 36,6 241 251 7,7
Krediti 0,0 0,0 0,9 200,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 10.270,7 10.930,6 12.235,8 13.955,8 15.312,3 16.590,5 16.260,6 16.173,9 15.875,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 5.249,4 5.703,4 6.568,6 8.205,3 9.089,1 10.353,6 10.273,1 10.208,0 9.913,4
Krediti 5.021,3 5.227,2 5.667,2 5.750,5 6.223,2 6.237,0 5.987,4 5.965,9 5.961,6
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Sredinja banka 357,3 360,1 351,0 421,5 4449 1.199,5 1.276,3 2.103,0 1.474,6
Kratkoro¢no 1,2 0,1 0,0 83,5 83,6 813,8 892,2 1.717,7 1.097,4
Gotovina i depoziti 1,2 0,1 0,0 83,5 83,6 139,7 51,8 38,4 49,1
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 674,2 840,3 1.679,3 1.048,3
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 356,1 360,0 351,0 338,0 361,3 385,7 384,1 385,3 377,2
Posebna prava vuéenja (alokacija) 356,1 360,0 351,0 338,0 361,3 385,7 384,1 385,3 377,2
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3. Druge monetarne financijske institucije 11.212,4 12.207,9 9.885,8 9.156,8 8.160,1 8.212,6 8.151,1 7.878,1 7.545,0
Kratkorono 3.173,6 3.953,1 2.024,2 2.317,1 1.950,9 2.036,6 1.995,8 1.764,2 1.456,5
Gotovina i depoziti 2.201,3 3.291,4 1.470,2 1.735,3 1.513,3 1.607,5 1.631,0 1.439,3 1.251,3
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 947,8 526,0 516,8 557,3 410,7 401,2 335,9 296,9 173,1
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 24,5 135,8 37,2 24,5 26,9 27,9 28,9 27,9 32,0
Dugoroéno 8.038,8 8.254,7 7.861,6 6.839,7 6.209,1 6.176,0 6.155,3 6.113,9 6.088,5
Gotovina i depoziti 4.592,8 4.407,6 4.261,1 3.849,6 3.645,9 3.820,0 3.801,1 3.684,2 3.651,0
Duznicki vrijednosni papiri 8,9 1,9 8,9 3,8 25 2,7 2,7 52 6,3
Krediti 3.436,0 3.844,4 3.568,8 2.984,0 2.558,7 2.351,0 2.349,2 24221 2.428,8
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 1,1 0,9 22,8 2,4 2,0 2,2 2,3 2,3 2,3

4. Ostali domaci sektori 18.463,2 17.723,3 17.320,3 16.456,2 16.282,7 16.470,4 16.436,6 16.500,6 16.384,1
Kratkoro¢no 912,5 915,8 1.130,3 626,4 7174 698,5 579,6 536,2 528,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,1 0,1 0,0 245 28,9 54,9 55,2 65,0
Krediti 881,7 881,4 952,0 511,1 615,2 587,3 432,9 393,8 370,3
Trgovacki krediti 30,9 34,2 178,1 115,2 77,7 82,3 91,8 87,2 93,2
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 17.550,7 16.807,6 16.190,1 15.829,8 15.565,4 15.772,0 15.857,0 15.964,4 15.855,6
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 679,5 778,1 1.995,0 1.923,6 1.537,4 1.603,4 1.586,8 1.566,0 1.557,1
Krediti 16.578,2 15.893,6 14.061,0 13.727,0 13.884,7 13.986,0 14.084,7 14.184,5 14.087,0
Trgovacki krediti 293,0 135,9 1341 179,3 143,3 182,7 185,5 213,9 211,5

Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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2011.
XIl.
5. Izravna ulaganja 6.136,5 5.017,4 5.386,2 5.698,5 6.380,1 6.663,0 6.720,8 6.616,4 6.548,8

Duznicke obveze prema nerezidentnim

izravnim ulagateljima 4.131,0 41431 4.082,4 3.521,6 3.781,1 3.819,7 3.960,9 3.923,2 3.862,0

Busnickelobyezelbremalieiczideniimall 366,7 1755 164,5 150,5 250,5 271,7 181,4 189,2 190,1

koje je izvrSeno izravno ulaganje

Duzni¢ke obveze prema horizontalno

povezanim poduzedima 1.638,7 698,9 1.139,4 2.017,4 2.348,4 2.571,6 2.578,5 2.503,9 2.496,7

Ukupno 46.908,4 46.397,2 45.297,2 45.958,4 46.663,8 49.172,7 48.869,3 49.297,2 47.835,1

Od toga: Kruzna izravna ulaganja® 0,0 - - - - - - - -

Dodatak:

Kasnjenja glavnice i kamata 1.235,2 1.303,2 1.589,0 1.903,3 2.037,0 2.069,1 2.111,5 2.058,6 2.057,6
Op¢a drzava 0,9 0,0 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Sredi$nja banka 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kreditne institucije 12,2 11,8 11,6 16,6 17,4 10,0 11,2 9,8 10,5
Ostali domaci sektori 1.064,8 1.037,3 1.290,7 1.517,9 1.655,3 1.766,3 1.777,2 1.761,5 1.758,7
Izravna ulaganja 157,3 254,1 285,8 368,0 363,5 292,0 322,4 286,5 287,6

20d 31. listopada 2014. cijela serija podataka o bruto inozemnom dugu revidirana je na nac¢in da se temelji na novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje
platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ° U cijeloj seriji podataka HBOR je
reklasificiran iz Ostalih sektora u sektor Opca drzava. ¢ Podaci o stanju inozemnog duga koji se odnosi na izravna ulaganja ukljucuju kruzna izravna ulaganja (engl. round tripping)
kombiniranoga duznic¢ko-vlasni¢koga karaktera, $to je proizvelo specificirani u¢inak povecanja inozemnog duga Republike Hrvatske. U prosincu 2010. zabiljeZzena je znacajna
transakcija, koja je dovela do ukidanja kruzne komponente izravnih ulaganja, ali dug i dalje ostaje iskazan u sklopu pozicije Izravna ulaganja.

tijekom tri uzastopne godine (viSe o tome vidi u Okviru 3. Bilte-
na HNB-a broj 205, 2014.). Posljednje referentno razdoblje za
izracun pondera je razdoblje 2010. — 2012. Serije baznih indek-
sa preraCunate su na bazi 2010. godine.

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja agregatni je pokaza-
telj prosjecne vrijednosti domace valute prema koSarici stranih
valuta. Povecanje indeksa nominalnoga efektivnog tecaja kune u
odredenom razdoblju pokazatelj je deprecijacije tecaja kune pre-
ma koSarici valuta i obratno. Indeks realnoga efektivnog tecaja
ponderirani je geometrijski prosjek indeksa bilateralnih tecajeva
kune korigiranih odgovarajuc¢im indeksima relativnih cijena ili
tro$kova (odnos indeksa cijena ili troSkova u zemljama partne-
rima i domacih cijena). Za deflacioniranje se primjenjuju indeksi
proizvodackih cijena industrije, indeksi potrosackih cijena, od-
nosno harmonizirani indeksi potrosackih cijena za zemlje Cla-
nice EU-a i indeksi jedini¢nih troskova rada u ukupnom gospo-
darstvu i preradivackoj industriji. Serija indeksa proizvodackih
cijena industrije na nedomacem trZistu za Hrvatsku raspoloZiva
je od sije¢nja 2010. Serija potrosackih cijena u Hrvatskoj kon-
struirana je tako da se do prosinca 1997. godine primjenjuju
indeksi cijena na malo, a od sijeCnja 1998. indeksi potroSackih
cijena. Podaci o jedini¢nim troskovima rada nisu dostupni za sve
zemlje, pa je koSarica zemalja za izracun realnoga efektivnog te-
¢aja kune uz jedini¢ne troskove rada u ukupnom gospodarstvu i
preradivackoj industriji suzena na 15 odnosno 13 zemalja trgo-
vinskih partnera — sve zemlje trgovinski partneri (dakle njih 20)
bez gvicarske, Turske, Kine, BiH i Srbije, odnosno bez spome-
nutih pet te Belgije i Japana. Jedini¢ni troskovi rada za Hrvatsku
izraCunati su kao omjer naknada po zaposlenom u tekucim cije-
nama i proizvodnosti rada u stalnim cijenama (viSe o izra¢unu
jedini¢nih troskova rada vidi u Okviru 1. Biltena HNB-a broj
141, 2008.). Podaci o realnom efektivnom tecaju za posljedn;ji
su mjesec preliminarni. Takoder su mogude odredene korekcije
prijasnjih podataka u skladu s naknadnim izmjenama podataka
o deflatorima koji se primjenjuju u izradunu indeksa realnoga
efektivnog tecaja kune.

Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domadim sektori-
ma * Bruto inozemni dug obuhvaca sve obveze rezidenata na
osnovi: duznickih vrijednosnih papira izdanih na inozemnim
trziStima (po nominalnoj vrijednosti), kredita (ukljuc¢ujuci repo
ugovore) neovisno o ugovorenom dospijecu, depozita primlje-
nih od nerezidenata te trgovinskih kredita primljenih od nere-
zidenata s ugovorenim dospije¢em duzim od 180 dana (do 11.
srpnja 2001. taj je rok iznosio 90 dana, a do 31. prosinca 2002.
150 dana), a od prosinca 2005. obuhvaca i obveze rezidenata
na osnovi ulaganja nerezidenata u duznicke vrijednosne papire
izdane na domacem trziStu. Struktura inozemnog duga prika-
zuje se po domacim sektorima, odnosno sektorima duznika, §to
podrazumijeva sektorsku klasifikaciju rezidenata prema priruc-
nicima ESA 2010 i SNA 2008. Sektor opce drzave obuhvaca
srediS$nju drzavu, fondove socijalne sigurnosti i lokalnu drzavu.
Sektor srediSnje banke prikazuje dugove Hrvatske narodne ban-
ke. Sektor drugih monetarnih financijskih institucija prikazuje
dugove kreditnih institucija i nov¢anih fondova. Ostali domaci
sektori prikazuju dugove svih financijskih institucija osim mo-
netarnih financijskih institucija (uklju¢ujuci Hrvatsku banku za
obnovu i razvitak), privatnih i javnih nefinancijskih drustava, ne-
profitnih institucija koje sluze ku¢anstvima te kucanstava, uklju-
Cujudi poslodavce i samozaposlene. Izravna ulaganja prikazuju
duznicke transakcije izmedu kreditora i duznika ostalih sektora,
koji su medusobno ulagacki povezani, po smjeru ulaganja. Unu-
tar svakog sektora (osim izravnih ulaganja) podaci se razvrsta-
vaju prema ugovorenom dospijecu, na kratkoro¢ne i dugoro¢ne
dugove, te prema duznickom instrumentu na osnovi kojega je
nastala duznicka obveza. Pritom je ro¢nost instrumenata koji se
ukljucuju u poziciju Gotovina i depoziti za sektor drugih mone-
tarnih institucija raspoloziva od pocetka 2004. godine te se za
prethodna razdoblja ova pozicija u cijelosti iskazuje kao dugo-
ro¢na. Stanje bruto inozemnog duga ukljucuje buduée otplate
glavnice, obracunate nedospjele kamate te nepodmirene dospjele
obveze s osnove glavnice i kamata. Stanja duga iskazuju se pre-
ma srednjem deviznom te¢aju HNB-a na kraju razdoblja. Objav-
ljeni podaci preliminarni su do objave konac¢nih podataka platne
bilance za izvjeStajno tromjesecje.
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Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora, privatnog sektora za koji jamci javni sektor i privatnog sektora za koji ne jamci javni sektor?
u milijunima eura

2010. 2011. 2013. 20

XIl. Xl o XIl.
1. Dug javnog sektora 14.752,5 14.603,5 15.180,4 16.642,0 17.807,3 19.828,3 19.554,1 20.257,2 19.276,8
Ostala ulaganja 14.387,4 14.394,9 15.179,3 16.640,9 17.806,2 19.803,0 19.528,2 20.255,6 19.275,2
Kratkoro¢no 594,0 279,7 139,9 377,5 193,1 876,0 941,5 1.766,7 1.126,5
Gotovina i depoziti 171 18,1 21,8 107,9 109,3 165,2 76,4 61,7 70,6
Duznicki vrijednosni papiri 468,3 157,9 117,2 69,6 83,6 36,6 241 25,1 7,7
Krediti 108,6 108,7 0,9 200,0 0,2 674,2 840,3 1.679,3 1.048,3
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,7 0,6 0,0
Dugoro¢no 13.793,4 14.115,3 15.039,3 16.263,4 17.613,1 18.927,1 18.586,8 18.488,9 18.148,7
Posebna prava vuéenja (alokacija) 356,1 360,0 351,0 338,0 361,3 385,7 384,1 385,3 377,2
Gotovina i depoziti 59 10,8 5,2 8,6 14,5 16,1 17,3 18,3 19,8
Duznicki vrijednosni papiri 5.605,6 6.050,8 7.270,5 8.851,2 9.770,4 11.075,3 10.975,6 10.903,8 10.600,6
Krediti 7.554,4 7.578,9 7.294,1 7.028,4 7.446,5 7.436,8 7.202,5 7.174,8 7.1453
Trgovacki krediti 271,4 114,8 118,5 37,1 20,4 13,3 73 6,6 58
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Izravna ulaganja 365,2 208,6 1,1 1,1 1,1 25,3 25,8 1,6 1,6
Kratkoro¢no 24,7 123,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 24,7 123,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 340,5 84,8 11 11 1,1 25,3 25,8 1,6 1,6
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 340,5 84,8 11 11 11 25,3 25,8 1,6 1,6
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Dug privatnog sektora za koji jam¢i javni sektor 0,5 0,0 2,9 84,3 43,7 39,7 40,5 49,9 54,8
Ostala ulaganja 0,5 0,0 2,9 84,3 43,7 39,7 40,5 49,9 54,8
Kratkoro&no 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,8
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,8
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 0,5 0,0 2,9 84,3 43,7 39,7 40,5 49,9 53,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 2,9 84,3 43,7 39,7 40,5 49,9 53,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
|zravna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkoro¢no 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocno 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Dug privatnog sektora za koji ne jamci javni sektor 32.155,4 31.793,7 30.113,9 29.232,1 28.812,8 29.304,7 29.274,8 28.990,0 28.503,5

Ostala ulaganja 26.384,1 26.984,8 24.728,8 23.534,7 22.433,9 22.667,0 22.579,8 22.375,3 21.956,2

Kratkoro¢no 3.961,7 4.747,2 3.132,6 2.919,0 2.642,6 2.709,6 2.550,2 2.276,5 1.961,7
Gotovina i depoziti 2.185,4 3.273,4 1.448,3 1.710,9 1.487,6 1.582,0 1.606,5 1.416,1 1.229,8
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,1 0,1 0,0 24,5 28,9 54,9 5512 65,0
Krediti 1.720,9 1.303,7 1.468,7 1.068,4 1.025,9 988,5 768,8 690,8 541,6
Trgovacki krediti 30,9 34,2 178,1 115,2 77,7 82,3 91,8 87,2 93,2
Ostale obveze 24,5 135,8 37,2 24,4 26,9 27,9 28,2 27,3 32,0

Dugoro¢no 22.422,4 22.237,6 21.596,2 20.615,7 19.791,3 19.957,4 20.029,7 20.098,8 19.994,6
Gotovina i depoziti 4.586,9 4.396,8 4.255,9 3.840,9 3.631,4 3.804,0 3.783,7 3.665,9 3.631,2
Duznicki vrijednosni papiri 332,2 432,5 1.302,0 1.281,4 858,5 884,3 887,1 875,4 876,3
Krediti 17.480,6 17.386,3 16.002,9 15.433,1 15.220,1 15.137,2 15.218,8 15.397,7 15.332,1
Trgovacki krediti 21,6 211 12,6 57,9 79,2 129,7 137,7 157,4 152,7
Ostale obveze 1,1 0,9 22,8 2,4 2,0 2,2 2,3 2,3 2,3

Izravna ulaganja 5.771,3 4.808,8 5.385,1 5.697,4 6.379,0 6.637,7 6.695,0 6.614,8 6.547,2
Kratkoro¢no 645,3 659,8 251,7 174,3 191,7 177,6 317,5 298,0 286,8

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 645,3 659,8 251,7 174,3 191,7 177,6 317,5 298,0 286,8
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dugoroéno 5.126,0 4.149,0 5.133,4 5.523,1 6.187,3 6.460,1 6.377,5 6.316,7 6.260,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 5.123,0 4.1454 5.123,5 5.504,7 6.178,3 6.451,2 6.368,5 6.305,8 6.249,5
Trgovacki krediti 3,0 3,6 9,9 18,4 9,0 8,9 9,0 10,9 11,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ukupno 46.908,4 46.397,2 45.297,2 45.958,4 46.663,8 49.172,7 48.869,3 49.297,2 47.835,1
Od toga: Kruzna izravna ulaganja® 0,0 - - - - - - - -
Dodatak:

Kasnjenja glavnice i kamata 1.235,2 1.303,2 1.589,0 1.903,3 2.037,0 2.069,1 21116 2.058,6 2.057,6
Dug javnog sektora 73,2 76,4 40,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
Dug privatnog sektora za koji jam¢i javni sektor 0,0 0,0 0,0 22,6 7,2 6,9 6,7 6,7 6,5
Dug privatnog sektora za koji ne jaméi javni sektor 1.162,0 1.226,7 1.548,1 1.879,8 2.028,9 2.061,3 2.104,0 2.051,0 2.050,2

20d 31. listopada 2014. cijela serija podataka o bruto inozemnom dugu revidirana je na na¢in da se temelji na novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje
platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® Podaci o stanju inozemnog duga koji
se odnosi na izravna ulaganja ukljuéuju kruzna izravna ulaganja (engl. round tripping) kombiniranoga duzni¢ko-vlasni¢koga karaktera, to je proizvelo specificirani u¢inak povec¢anja
inozemnog duga Republike Hrvatske. U prosincu 2010. zabiljeZzena je znacajna transakcija, koja je dovela do ukidanja kruzne komponente izravnih ulaganja, ali dug i dalje ostaje iskazan

u sklopu pozicije Izravna ulaganja.

Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora, privatnog
sektora za koji jamdi javni sektor i privatnog sektora za koji ne
jamci javni sektor © Tablica prikazuje bruto inozemni dug struk-
turiran s obzirom na ulogu javnog sektora. Javni sektor pritom
obuhvaca opéu drzavu, srediS$nju banku, javne financijske in-
stitucije i javna nefinancijska drustva. Bruto inozemni dug pri-
vatnog sektora za koji jam¢i javni sektor Cine inozemni dugovi

subjekata koji nisu obuhvaceni definicijom javnog sektora, a za
koje je jamstvo izdao bilo koji subjekt iz javnog sektora. Bru-
to inozemni dug privatnog sektora za koji ne jamdi javni sektor
¢ine inozemni dugovi subjekata koji nisu obuhvaéeni definici-
jom javnog sektora, a za koje ne postoji jamstvo javnog sektora.
Vrednovanje pozicija provedeno je jednako kao u Tablici H12.
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Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po domacim sektorima?®
u milijunima eura

Bruto | Trenutac- Projekcija otplate glavnice

inozemni no dos-
dug pijece/ 1.tr.16. | 2.tr.16. .| 2016.| 2017.| 2018.| 2019. | 2020. | 2021.| Ostalo
31.8.15. | kasnjenja

1. Opéa drzava 15.882,6 08 2445 3160 3016 2730 5605 9853 21829 8904 2.048,7 1531,9 15899 6.092,3
Kratkoroéno 77 0,0 25 1,7 35 0,0 42 35 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoxziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duzniéki vrijednosni papiri 77 0,0 25 1,7 35 0,0 42 35 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovagki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéno 15.875,0 08 2420 3143 20981 2730 5563 981,8 2.1829 8904 2.048,7 1531,9 15899 6.092,3
Gotovina i depoxziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duzniéki vrijednosni papiri 9.913,4 0,0 32,4 96,4 27,6 130 1288 142,2 1.471,7 4088 1.242,7 1.109,1 1.2022 4.207,8
Krediti 5.961,6 08 2096 2179 2705 2601 4275 8396 7112 4816 8060 4227 3877 1.8845
Trgovadki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Srediénja banka 1.474,6 00 1.097.4 0,0 0,0 00 1.097.4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00  377.2
Kratkoroéno 1.097,4 00 1.097,4 0,0 0,0 00 1.097.4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoxziti 49,1 0,0 49,1 0,0 0,0 0,0 49,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 1.048,3 00 1.0483 0,0 0,0 00 1.0483 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovadki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro&no 377,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 3772
(F;‘I’:::cr};)pra"a icenla 377,2 0,0 0,0 0,0 00 0,0 00 00 00 00 00 00 00 3772
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovadki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

S ﬂ;‘:gﬁc?:”etamefi”a”CijSKe 7.545,0 105 9285 5166 5132 4804 14451 17809 2.187,2 787,2 4068 3114 1224 4934
Kratkoroéno 1.456,5 10,0 7929 2491 1442 1561 1.042,0 4045 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoxziti 1.251,3 08 6870 2055 1255 1396 8925 3581 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duzniéki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 173,1 05 82,7 435 18,8 166 1262 464 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovagki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 32,0 838 232 0.1 0,0 0,0 233 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéno 6.088,5 04 1355 2676 3689 3243 4031 13765 21872 7872 4068 3114 1224 4934
Gotovina i depoxziti 3.651,0 02 721 2304 3040 2958 3025 9581 1.168,3 4543 3484 2441 354 1396
Duznicki vrijednosni papiri 6,3 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 4,3 0,0 0,0 0,0 2,0 0,0
Krediti 2.428,8 02 61,4 371 65,0 28,4 985 4183 1.0145 3329 584 673 850 3538
Trgovadki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 23 0,0 2,1 0,0 0,0 0,0 211 01 02 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Ostali domagi sektori 16.384,1 17587 5547 1.8395 7959  907,1 23943 35531 23060 1.0925 1.357,2 16935 3518 1.877,0
Kratkoroéno 5285 940 1592 572 1686 399 2164 2181 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoxziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 65,0 0,0 0,0 30,0 0,0 25,4 30,0 35,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 370,3 940 1592 272 753 145 1865 89,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovadki krediti 932 0,0 0,0 0,0 932 0,0 00 932 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro&no 15.855,6 16647 3955 17823  627,3 8671 21778 3.3350 2.3060 1.0925 1.357,2 16935 3518 1.877,0
Gotovina i depoxziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duzniéki vrijednosni papiri 1.557,1 0,0 8,9 16,8 43 06 257 11,1 6759 15 2714 5712 0,0 03

Krediti 14.087,0 1.659,3 382,7 1.680,5 610,3 858,38 2.063,1 3.297,1 15415 1.089,6 1.0856 1.122,4 351,8 1.876,7
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Bruto | Trenutac- Projekcija otplate glavnice
inozemni no dos-
dug pijece/ 2015.c| 2016.| 2017.| 2018.| 2019.| 2020.| 2021.| Ostalo
31.8.15. | kasnjenja
Trgovacki krediti 2115 B15) 3,9 85,0 12,7 8,2 89,0 26,8 88,6 1,4 0,2 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Izravna ulaganja 6.548,8 287,6 3057 1.131,2 278,5 451,3 1.437,0 1.421,5 898,0 4012 4054 3935 59,3 1.2453
Duznicke obveze prema
nerezidentnim izravnim 3.862,0 226,8 190,6 778,7 82,0 364,3 969,3 1.006,7 617,6 152,9 217,9 169,7 46,5 454,7
ulagateljima
Duznicke obveze prema
nerezidentima u koje je 190,1 18,3 3,2 69,0 10,5 4,6 72,2 25,7 14,0 46,2 3,1 3,5 1,0 6,0
izvréeno izravno ulaganje
Duznicke obveze prema
horizontalno povezanim 2.496,7 42,4 111,9 283,5 186,0 82,5 395,5 389,2 266,4 202,1 184,5 220,3 11,8 784,6
poduzeéima
Ukupno 47.835,1 2.057,6 3.130,8 3.803,4 1.889,2 2.111,8 6.934,1 7.740,8 7.574,1 3.171,4 4.2181 3.930,3 2.123,4 10.085,2
Dodaiiecicnalplacania 326 1927 2576 8204 2253 1.1640 1.037,1 8729 7823 6502 8697 1.2412

kamata

20d 31. listopada 2014. podaci bruto inozemnog duga temelje se na novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih
ulaganja (BPM6) te novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ° Projekcija otplata bruto inozemnog duga uklju€uje projekciju otplata
glavnice i obra¢unatih nedospjelih kamata. ¢ Projekcije otplata za ovo tromjesecje i godinu odnose se na razdoblje od datuma stanja bruto duga do kraja navedenog tromjesecja

odnosno godine.

Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po
domacim scktorima © Tablica prikazuje stanje bruto inozemnog
duga i projekciju otplate bruto duga te procijenjena pladanja ka-
mata po srednjem teCaju HNB-a na kraju razdoblja. Struktura
tablice po sektorima, izvornom dospijecu i instrumentima slijedi
strukturu Tablice H12. Za monetarne financijske institucije bu-
duda placanja kamata procijenjena su na osnovi dostupnih po-
dataka monetarne statistike o planu naplate kamata. Za ostale

sektore buduca placanja kamata procijenjena su na osnovi do-
stavljenih planova otplate i referentne kamatne stope koja vrijedi
na izvjeStajni datum. Projekcija otplate obracunatih nedospjelih
kamata, koje su sastavni dio bruto inozemnog duga, uvecava
projekeiju otplate glavnice u razdoblju dospijeéa prve rate ka-
mata te, posljedi¢no, umanjuje iznose procijenjene prve otplate
kamata.
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Tablica H15: Bruto inozemni dug ostalih domacih sektora*®
u milijunima eura

2011. 2013.

XII. XIl.

T Ronetanmi nanaiach msttuoia. 00 00 00 00
Kratkoro¢no 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2 gf:f;;gf};i :\'gj:;'r‘f";as tﬁﬁ‘;};’a oS 4.682,6 4.095,1 3.797,6 3.441,8 31435 29158 2.9435 3.000,8 2.953,2
Kratkoro¢no 367,2 576,8 615,1 318,0 4240 388,6 187,6 159,9 149,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 367,2 576,8 615,1 318,0 424,0 388,6 187,6 159,9 149,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 4.315,4 3.518,4 3.182,5 3.123,8 2.719,5 2.527,2 2.755,9 2.840,9 2.804,3
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 4.315,4 3.518,4 3.182,5 3.123,8 2.719,5 2.527,2 2.755,9 2.840,9 2.804,3
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.3. Javna nefinancijska drustva 3.262,6 2.914,6 2.444.3 1.958,0 1.819,7 1.841,2 1.842,9 1.829,3 1.794,5
Kratkorocno 108,6 103,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 108,6 103,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 3.154,1 2.810,9 2.444.3 1.958,0 1.819,7 1.841,2 1.842,9 1.829,3 1.794,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duzni¢ki vrijednosni papiri 356,2 347,4 701,9 646,0 681,3 721,8 702,4 695,8 687,2
Krediti 2.526,5 2.348,7 1.623,9 1.274,9 1.118,0 1.106,2 1.133,2 1.126,8 1.101,5
Trgovacki krediti 271,4 114,8 118,5 37,1 20,4 13,3 7,3 6,6 5,8
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.4. Privatna nefinancijska drustva 10.303,5 10.495,8 10.862,4 10.875,1 11.137,7 11.529,5 11.466,6 11.488,3 11.455,0
Kratkoro¢no 429,9 229,4 509,8 308,1 293,4 307,9 390,0 374,3 377,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,1 0,1 0,0 24,5 28,9 54,9 55,2 65,0
Krediti 399,0 195,0 331,5 192,9 191,3 196,7 243,3 231,9 219,3
Trgovacki krediti 30,9 34,2 178,1 115,2 77,7 82,3 91,8 87,2 93,2
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 9.873,6 10.266,5 10.352,6 10.567,0 10.844,3 11.221,6 11.076,6 11.114,0 11.077,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 323,4 430,7 1.293,1 1.277,6 856,0 881,6 884,4 870,2 869,9
Krediti 9.528,8 9.814,7 9.044,0 9.153,1 9.865,3 10.170,6 10.014,1 10.036,5 10.001,8
Trgovacki krediti 21,5 21,1 15,5 136,4 122,9 169,4 178,2 207,3 205,7

Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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4.5. Kuéanstva 211,9 213,0 206,7 176,0 162,4 161,2 158,0 156,6 155,8
Kratkoro¢no 7,0 6,0 54 0,1 0,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 7,0 6,0 54 0,1 0,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 205,0 207,1 201,3 175,9 162,4 159,2 156,0 154,6 153,8
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 204,8 207,1 201,3 170,1 162,4 159,2 156,0 154,6 153,8
Trgovacki krediti 0,1 0,0 0,0 5,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4.6. Neprofitne institucije koje sluze ku¢anstvima 2,6 4,8 9,4 53] 19,4 22,7 25,6 25,6 25,6

Kratkorono 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢no 2,6 4,8 9,4 52 19,4 22,7 25,6 25,6 25,6
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 2,6 4,8 9,4 52 19,4 22,7 25,6 25,6 25,6
Trgovacki krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ukupno 18.463,2 17.723,3 17.320,3 16.456,2 16.282,7 16.470,4 16.436,6 16.500,6 16.384,1

Dodatak:

1. Kasnjenja glavnice i kamata 1.064,8 1.037,3 1.290,7 1.517,9 1.655,3 1.766,3 1.777,2 1.761,5 1.758,7
?:;:I(:foﬂa”:;rﬁzgﬁzka drustva osim monetarnih 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
gf:é?(a‘m}a};i:’c‘ﬁ‘gﬁgsm ndtﬁ‘csut;a oS 16,3 93 33,1 334 35,6 354 36,0 35,4 353
Javna nefinancijska drustva 72,2 75,7 40,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Privatna nefinancijska drustva 976,4 952,3 1.217,5 1.484,4 1.619,6 1.730,8 1.741,0 1.726,1 1.723,3
Kucanstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Neprofitne institucije koje sluze kucanstvima 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. vaziizravna ulaganja uklju¢ena u poziciju
4.2. Ostala privatna financijska drustva osim 1.665,5 1.487,9 1.418,7 1.490,8 1.5634,3 1.555,6 1.551,5 1.540,4 1.541,4

monetarnih financijskih institucija°

20d 31. listopada 2014. cijela serija podataka o bruto inozemnom dugu revidirana je na na¢in da se temelji na novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje
platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ° U cijeloj seriji podataka HBOR je
reklasificiran iz Ostalih sektora u sektor Opca drzava. ¢ Kvaziizravna ulaganja: Dug rezidenata sektora drugih financijskih posrednika prema nerezidentima istog sektora s kojima ujedno
imaju zasnovan izravni vlasnicki odnos, ali njihovi duzni¢ki odnosi prema vazeéoj metodologiji nisu dijelom duga unutar izravnih ulaganja nego unutar ostalih sektora.

Tablica H15: Bruto inozemni dug ostalih domacih sektora
Bruto inozemni dug ostalih domacih sektora prikazuje inozemne
dugove svih financijskih institucija osim monetarnih financijskih
institucija (ukljuéujuci Hrvatsku banku za obnovu i razvitak),
javnih i privatnih nefinancijskih drustava, neprofitnih institucija

koje sluze kucanstvima te kucanstva, ukljuujuéi poslodavce i
samozaposlene. Unutar svakog sektora podaci se razvrstavaju
prema ugovorenom dospijeéu, na kratkoro¢ne i dugoro¢ne du-
gove, te prema duzni¢kom instrumentu na osnovi kojega je na-
stala duznicka obveza.
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Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica*°
u milijunima eura

2010. 2011. 2012. 2013. 2014.
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2014. 2015.

1. Stanje medunarodnih ulaganja, neto -42.466,5 -40.723,0 -39.601,0 -38.4857 -38.097,4 -39.5537 -40.097,0 -38.035,1 -38.097,4 -38.6522 =-39.001,1
2. Imovina 23.826,0 23577,5 23.580,1 24.632,6 27.9259 242574 259477 284960 27.9259 30.446,1  30.2288
2.1. Izravna ulaganja 36639  3.6800 35111 32835 46397 31236  4.8944 50428 46397 48070  4.8284
2.2. Portfeljna ulaganja 36591 29881  3.367,2  3.477,7 39066 3367, 35128 37497 39066 41744  3.986,2
2.2.1. Vlasni¢ka ulaganja 13519  1.307,2 15032 17241  1.8536 15594 17505  1.8122 18536 20910  2.066,1
22 3!i?§§n”iiﬁed§§{lffeke 23072 16809  1.864,1 17537 20530  1.807,7 17623 19375 20530 20835  1.9200
2.2.2.1. Dugoroéna 14310 10743 13657  1.4851 17717 12155 11701 15952 17717  1.8485  1.7220
2.2.2.2. Kratkorodna 876,2 606,6 4983 568,6 2813 592,2 592,2 3422 281,33 2349 198,0
2.3. Financijski derivati 14,2 204,5 145,8 16,7 4745 12,4 37,1 3702 4745 17310 15276
2.4. Ostala ulaganja 58286 55100 53201 49473 62174 56542 51687 72178 62174 55759  6.1532
2.4.1. Ostala viasni¢ka ulaganja 1,8 24 3.1 32,2 58,9 322 32,6 324 58,9 56,9 57,4
2.4.2. Valuta i depoziti 53045 49895 46164 41823 53009 49278 44261 62651 53099 46437 50905
2.4.3. Krediti 430,8 4208 531,3 6261 752,2 594,8 582,6 787.6 752,2 772,8 866,7
2.4.4. Trgovinski krediti 80,5 857 142,0 80,8 745 84,6 82,9 76,4 74,5 82,5 81,7
2.4.5. Ostala imovina 11,0 1,5 27,3 258 218 14,8 44,5 56,4 21,8 20,0 56,9
2.5. Devizne priduve 10.660,2 111948 112359 129074 12.687,7 121000 12.3347 121156 12.687,7 14.157,7 13.7336
3. Obveze 66.292,5 64.300,5 63.181,1 631184 66.023,3 63.811,1 66.044,7 66.531,1 66.0233 69.0983 69.230,0
3.1. Izravna ulaganja 245879 221738 224515 219243 24.8430 21.868,6 245939 25097,3 24.8430 256034 26.157,2
3.2. Portfeljna ulaganja 71442 72371 91516 10.681,4 11.3743 10.687,0 10.860,2 11.080,4 11.3743 12.6830 12.594,1
3.2.1. Vlasniéka ulaganja 738,0 5957 461,7 4792 637,2 488,6 601,0 660,7 637,2 657.9 652,4
B2230laganjalildlznichs 6.406,1 66414 86899 102022 10.737,0 101983 102592 104197 107370 12.0251 11.941,6
vrijednosne papire
3.2.2.1. Dugoroéna 59378 64834 85725 101326 106289 10.0232 10.0969 10.3951 106289 11.9596 11.862,6
3.2.2.2. Kratkoroéna 4683 158,1 117,3 69,6 108,1 175,1 162,3 24,6 108,1 65,5 79,0
3.3. Financijski derivati 194,6 151,3 356,9 455,0 259,4 516,8 4739 301,9 259,4 3281 2254
3.4. Ostala ulaganja 34.3658 347383 31.221,1 30.057,7 29.546,7 30.7387 30.116,7 30.0514 29.546,7 30.483,8  30.2533
3.4.1. Ostala vlasni¢ka ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.4.2. Valuta i depoziti 67952  7.6990 57313 56684 52428 59877 55605 50113 52428 55672 54839
3.4.3. Krediti 26.8650 26.372,5 247666 23.730,0 23.692,7 24.099,4 23.894,1 24.3841 236927 242310 24.071,0
3.4.4. Trgovinski krediti 32338 170,1 312,2 294,5 221,0 2845 2815 2711 221,0 269,8 283,1
3.4.5. Ostale obveze 256 136,6 60,0 26,9 29,0 26,0 36,3 30,4 29,0 30,1 31,2
3.4.6. Posebna prava vudenja 356,1 360,0 351,0 338,0 361,3 341,1 3443 354,5 361,3 3857 384,1

2(0d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6)

te novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® Podaci ukljuCuju i kruzna izravna ulaganja (engl. round tripping), ¢iji je u¢inak povecanje
izravnih ulaganja u oba smjera (u Republiku Hrvatsku i inozemstvo) za isti iznos. Ta vrsta izravnih ulaganja evidentirana je u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR), kolovozu 2009. (666,5 mil.
EUR), prosincu 2010. (-618,6 mil. EUR) i lipnju 2014. (1.485,8 mil. EUR). ° U cijeloj seriji podataka HBOR je reklasificiran iz Ostalih sektora u sektor Opca drzava.

d Preliminarni podaci

Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tabli-
ca * Tablica se sastavlja u skladu s metodologijom koju je pre-
porucio Medunarodni monetarni fond u Priru¢niku za platnu bi-
lancu. Od 1993. do kraja 2013. stanje medunarodnih ulaganja
sastavlja se u skladu s metodologijom koju je preporucio Medu-
narodni monetarni fond u 5. izdanju priru¢nika za sastavljanje
platne bilance (priru¢nik BPM5), dok se, pocevsi s 2014. godi-
nom, stanje medunarodnih ulaganja sastavlja prema 6. izdanju
priru¢nika (priru¢nik BPM6). Takoder, s poetkom primjene
BPM6, prema novoj metodologiji rekonstruirane su i povijesne
serije podataka za godine 1999. — 2013.

Izvori su podataka izvje$éa banaka, trgovackih drustava, Hr-
vatske narodne banke i Zagrebacke burze.

Medunarodna ulaganja Republike Hrvatske i u Republiku
Hrvatsku iskazuju se u eurima (EUR) i ameri¢kim dolarima
(USD). Preraunavanje vrijednosti iz izvornih valuta u izvje-
Stajne obavlja se primjenom srednjih tecajeva Hrvatske narodne
banke na izvjeStajni datum.

Podaci o inozemnim izravnim i portfeljnim vlasni¢kim ulaga-
njima kompiliraju se na temelju trzi$nih cijena gdje god su one
raspolozive. U dijelu koji se odnosi na ulaganja u Republiku Hr-
vatsku primjenjuju se trzi$ne cijene na posljednji dan izvjestaj-
nog razdoblja preuzete sa Zagrebacke burze, a u dijelu koji se
odnosi na ulaganja u inozemstvo izvjestajne jedinice obveznici
istrazivanja o izravnim i portfeljnim vlasni¢kim ulaganjima obve-
zne su prikazivati vrijednosti svojih vlasnic¢kih udjela u inozem-
stvu koristedi se trzi$nim cijenama. Tamo gdje to nije moguce,
primjenjuju se knjigovodstvene vrijednosti ukupnoga kapitala
poduzea u vlasnistvu izravnih ili portfeljnih ulagaca, bilo da je
rije¢ o ulaganjima u Republiku Hrvatsku ili u inozemstvo (meto-
da own funds at book value).

Sektorska podjela portfeljnih i ostalih ulaganja podrazu-
mijeva sektorsku klasifikaciju rezidenata prema priru¢nicima
ESA 2010 i SNA 2008 te je u potpunosti uskladena sa sek-
torskom klasifikacijom bruto inozemnog duga prema doma-
¢im sektorima odnosno platnom bilancom. Sektor opée drzave
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obuhvaca sektore srediSnje drzave, fondova socijalne sigurnosti
i lokalne drzave. Sektor sredi$nje banka obuhvaéa Hrvatsku na-
rodnu banku. Sektor drugih monetarnih financijskih institucija
obuhvada kreditne institucije i nov¢ane fondove. Ostali domaci
sektori obuhvacaju sve financijske institucije i posrednike osim
srediS$nje banke i drugih monetarnih financijskih institucija (uk-
ljucujuéi Hrvatsku banku za obnovu i razvitak), privatna i javna
nefinancijska drustva, neprofitne institucije i ku¢anstva, ukljucu-
juci obrtnike.

Pozicije Portfeljna duznicka ulaganja kod Imovine i kod Ob-
veza obuhvacaju podatke o ulaganjima rezidenata u duznicke
vrijednosne papire koje su izdali nerezidenti (sredstva) i ulaganja
nerezidenata u duZnicke vrijednosne papire koje su izdali rezi-
denti (obveze). Podaci o tim ulaganjima zasnovani su na registru
inozemnih kredita Hrvatske narodne banke i podacima mone-
tarne statistike.

Podaci o portfeljnim vlasnickim i duznickim ulaganjima
upotpunjuju se podacima koje dostavljaju Sredisnje klirinsko de-
pozitarno drustvo, kreditne institucije i investicijska drustva koja
obavljaju poslove skrbni§tva nad vrijednosnim papirima, poseb-
no u dijelu Sredstava ostalih sektora.

Od prvog tromjesecja 2010. u platnu bilancu ukljucena su
stanja pozicija zakljuCenih ugovora s obiljezjima financijskih
derivata. IzvjeStajne su institucije kreditne institucije i druge fi-
nancijske institucije, a od Cetvrtog tromjeseéja 2012. izvjestajna
populacija proSirena je i na nefinancijska drustva, koja u ovakve
poslove ulaze najcesce radi zastite od promjene trzi$nih uvjeta.

U sklopu ostalih ulaganja priruénik BPM6 donosi poziciju
Ostala vlasnicka ulaganja, koja podrazumijeva vlasni¢ka ulaga-
nja koja ne zadovoljavaju kriterije za izravno, portfeljno ulaganje
ili medunarodne pricuve. Ova pozicija ukljuCuje i sudjelovanje u
kapitalu medunarodnih organizacija.

Pozicija Ostala ulaganja — Valuta i depoziti kod Imovine po-
kazuje stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava kreditnih in-
stitucija ovlastenih za poslovanje s inozemstvom umanjena za
dio deviznih sredstava koja kreditne institucije deponiraju kao

BILTEN HNB-a » BROJ 220 » STATISTICKI PREGLED * H. GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

dio obvezne pri¢uve. Osim potrazivanja kreditnih institucija od
inozemstva, prikazana su i potraZivanja sektora opce drzave od
inozemstva. Izvor su podataka izvje$éa drzave i kreditnih institu-
cija. Za ostale sektore upotrebljavaju se tromjese¢ni podaci Ban-
ke za medunarodne namire. Pozicija Ostala ulaganja — Valuta i
depoziti kod Obveza pokazuje stanja ukupnih deviznih i kunskih
obveza prikazanih sektora prema inozemstvu na osnovi tekucih
raCuna, oro¢enih depozita i depozita s otkaznim rokom, depo-
zita po videnju te depozitnog novca. Izvor su podataka izvjeSca
kreditnih institucija.

Pozicije Ostala ulaganja — Krediti kod Imovine i kod Obveza
obuhvacaju podatke o odobrenim i primljenim kreditima izmedu
rezidenata i nerezidenata grupirane po sektorima. Izvor podata-
ka je registar kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne
banke.

Pozicije Ostala ulaganja — Trgovinski krediti kod Imovine i
kod Obveza obuhvadaju potrazivanja spomenutih sektora od
inozemstva i dugovanja spomenutih sektora inozemstvu s osno-
ve trgovinskih kredita. Izvor podataka je registar kreditnih odno-
sa s inozemstvom Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Ostala vlasni¢ka ulaganja obuhva-
¢a vlasnicka ulaganja koja nisu u obliku vrijednosnih papira. Uk-
lju€uje vlasnicka ulaganja u kvazidrustva, medunarodne organi-
zacije i sl.

Pozicije Ostala ulaganja — Ostala imovina i Ostale obveze
obuhvacaju ostala potrazivanja i obveze koji nisu ukljuceni u tr-
govacke kredite i ostale financijske instrumente.

Pozicija Ostala ulaganja — Posebna prava vucenja na strani
obveza prikazuje stanje alociranih posebnih prava vuéenja. Sta-
nje ove pozicije povecano je na temelju opée alokacije iz kolovo-
za 2009. godine kada je Republici Hrvatskoj dodijeljen iznos od
270.652.208 XDR te je na osnovi posebne alokacije u rujnu iste
godine dodijeljeno dodatnih 32.848.735 XDR.

Pozicija Medunarodne pricuve HNB-a sastavlja se na osnovi
izvjeséa Direkcije ratunovodstva Hrvatske narodne banke koje
sadrzava podatke o njihovim stanjima i promjenama.
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Tablica H17: Stanje medunarodnih ulaganja — izravna ulaganja®®
u milijunima eura

Izravna ulaganja, neto -20.924,0 -18.493,8 -18.940,4 -18.640,8 -20.203,3 -18.744,9 -19.699,5 -20.054,6 -20.203,3 -20.796,3 -21.328,9
1. Imovina 3.663,9 3.680,0 3.511,1 3.283,5 4.639,7 3.123,6 4.894,4 5.042,8 4.639,7 4.807,0 4.828,4

1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrZane zarade 2.986,9 2.987,8 2.884,0 2.692,4 3.833,4 2.519,3 4.039,4 4.173,4 3.833,4 4.005,0 4.003,4

1.1.1. U drustvo u inozemstvu 2.986,9 2.987,8 2.884,0 2.692,4 3.833,4 2.519,3 4.039,4 4.173,4 3.833,4 4.005,0 4.003,4
1.1.2.U izrav.nog investitora (obratno 0,0 0,0 0.0 00 00 00 0,0 0.0 00 00 0,0
ulaganje)
1.1.3. Izmedu horlzontalno povezanih 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0
poduzecéa
1.2. Ostala ulaganja 677,0 692,2 627,1 591,1 806,3 604,4 855,0 869,4 806,3 802,0 825,0
1.2.1. U drustvo u inozemstvu 608,7 641,5 5721 521,8 558,9 398,0 604,5 621,1 558,9 563,0 580,2
122 U e livesiee (i 683 50,7 55,0 693 1087 760 1036 1175 1087 85,8 83,0
ulaganje)
L2 sdlznedultiorizonialnglpovezanit 0,0 0,0 0,0 0,0 138,7 130,4 146,9 130,7 138,7 153,2 161,8
poduzeca
2. Obveze 24.587,9 22.173,8 224515 21.9243 248430 21.868,6 24.593,9 25.097,3 24.843,0 256034 26.157,2

2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzane zarade 18.451,5 17.156,4 17.065,2 16.225,7 18.462,9 16.014,3 185796 19.056,7 18.462,9 18.946,3 19.439,1

2.1.1. U drustvo u inozemstvu 18.4515 171564 17.0652 16.2257 18.462,9 16.0143 185796 19.056,7 18.462,9 18.9463  19.439,1
21.2.U izra\(nog investitora (obratno 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ulaganje)
2.1.3. Izmedu horizontalno povezanih 0,0 0,0 00 00 00 0,0 0,0 00 00 00 0,0
poduzecéa
2.2. Ostala ulaganja 61365 50174 53862 56985  6.380,1 58542 60143 60406 63801  6.657,1  6.718,1
2.2.1. U drustvo u inozemstvu 41310 41431 40824 35216 37811 36401 37421 37651 37811 38133  3.9586
z22llizavoolpvestralebraie 366,7 175,5 164,5 159,5 2505 178,8 239,1 226,0 250,5 2722 182,1
ulaganje)
22:lzedilionzonialnclpeyezaniEN: 5t 6989 11394 20174 23484 20353 20331 20496 23484 25716 25774

poduzeca

20d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6)

te novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® Podaci ukljuéuju i kruzna izravna ulaganja (engl. round tripping), Ciji je u¢inak povecanje
izravnih ulaganja u oba smijera (u Republiku Hrvatsku i inozemstvo) za isti iznos. Ta vrsta izravnih ulaganja evidentirana je u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR), kolovozu 2009. (666,5 mil.
EUR), prosincu 2010. (-618,6 mil. EUR) i lipnju 2014. (1.485,8 mil. EUR). ¢ Preliminarni podaci

Tablica H18: Stanje medunarodnih ulaganja — portfeljna ulaganja®®
u milijunima eura

2010. 2011.

Portfeljna ulaganja, neto -3.485,1 -4.249,0 -5.784,3 -7.203,7 -7.467,7 -7.319,9 -7.347,4 -7.330,8 -7.467,7 -8.508,6 -8.608,8
1. Imovina 3.659,1 2.988,1 3.367,2 3.477,7 39066  3.367,1 3512,8  3.749,7 39066 4.1744  3.9852
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 1.351,9 1.307,2 1.503,2 1.724,1 1.853,6 1.5659,4 1.750,5 1.812,2 1.8536  2.091,0  2.065,2
1.1.1. Druge monetarne financijske institucije 9,2 13,7 10,6 19,2 16,5 17,6 16,6 171 16,5 13,5 16,5

1.1.2. Ostali sektori 1.342,6 1.293,5 1.492,6 1.704,9 1.837,1 1.541,8 1.733,9 1.795,1 1.837,1 2.077,5 2.048,7

1.2. Ulaganja u duzni¢ke vrijednosne papire 2.307,2 1.680,9 1.864,1 1.753,7  2.053,0 1.807,7 1.762,3 1.937,5 2.053,0 2.0835 1.920,0

2. Obveze 7.144,2 7.237,1 9.151,6 10.681,4 11.3743 10.687,0 10.860,2 11.080,4 11.374,3 12.683,0 12.594,1
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 738,0 595,7 461,7 479,2 637,2 488,6 601,0 660,7 637,2 657,9 652,4
2.1.1. Druge monetarne financijske institucije 175,9 166,7 154,2 141,3 163,6 141,6 141,8 151,3 163,6 185,0 171,7

2.1.2. Ostali sektori 562,1 428,9 307,5 337,9 473,7 347,0 459,2 509,4 473,77 472,9 480,7

2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire 6.406,1 6.641,4 86899 10.202,2 10.737,0 10.198,3 10.259,2 10.419,7 10.737,0 12.025,1 11.941,6
2.2.1. Dugoro¢na 5937,8 6.4834 85725 10.132,6 10.628,9 10.0232 10.096,9 10.3951 10.628,9 11.959,6 11.862,6
2.2.1.1. Opca drzava 52494 57034 65686 82053  9.089,1 8.039,8 8.602,5 8877,7 9.089,1 10.353,6 10.273,1

2.21.2. il?]rsl.tligzﬁcr;:netarne financijske 8.9 19 8.9 38 25 37 36 26 25 27 27

2.2.1.3. Ostali sektori 679,5 7781 1.995,0 1.923,6 1.537,4 1.979,8 1.490,8 1.514,9 1.537,4 1.603,4 1.586,8

2.2.2. Kratkoro¢na 468,3 158,1 117,3 69,6 108,1 175,1 162,3 24,6 108,1 65,5 79,0
2.2.2.1. Opca drzava 468,3 157,9 117,2 69,6 83,6 175,1 162,3 246 83,6 36,6 24,1

2.2.2.2. Ostali sektori 0,0 0,1 0,1 0,0 245 0,0 0,0 0,0 245 28,9 54,9

20d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te
novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® U cijeloj seriji podataka HBOR je reklasificiran iz Ostalih sektora u sektor Opca drzava.
° Preliminarni podaci
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Tablica H19: Stanje medunarodnih ulaganja — ostala ulaganja®®

u milijunima eura
2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2014. 2015.
[ aw] ow] aw] ] o]

Ostala ulaganja, neto -28.537,2 -29.228,3 -25.901,0 -25.110,4 -23.329,3 -25.084,5 -24.948,0 -22.833,6 -23.329,3 -24.907,9 -24.100,2
1. Imovina 5.828,6 5.510,0 5.320,1 4.947,3 6.217,4 5.654,2 5.168,7 7.217,8 6.217,4 5.575,9 6.153,2
1.1. Ostala vlasni¢ka ulaganja 1,8 2,4 3,1 32,2 58,9 32,2 32,6 32,4 58,9 56,9 57,4
1.2. Valuta i depoziti 5.304,5 4.989,5 4.616,4 4.182,3 5.309,9 4.927,8 4.426,1 6.265,1 5.309,9 4.643,7 5.090,5
1.2.1. Opca drzava 0,0 0,0 0,0 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4

1.2.2. Druge monetarne financijske 4 4585 35507 31084 28887 35633 34081 31012 46604 35633 29991  3.4837

institucije
1.2.3. Ostali sektori 12463 14298 15080 12932 17463 18194 13246 16044 17463 16444  1.6063
1.3. Krediti 430,8 420,8 531,3 626,1 752,2 594,8 582,6 787,6 752,2 772,8 866,7
1.3.1. 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
1.3.1.1. Dugoroéni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.3.2. Opéa drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 14,8 18,2 16,6 16,5 14,8 143 12,9
1.3.2.1. Dugoroéni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 148 18,2 16,6 16,5 14,8 143 12,9
188, a;‘:gjc’i‘j“g”etame financiishe 291,8 276,2 355,8 369,0 432,7 348,3 338,3 533,5 432,7 428,1 4482
1.3.3.1. Dugorogni krediti 2572 266,6 238,9 2995 280,8 2985 288,2 2717 280,8 286,2 3038
1.3.3.2. Kratkoroéni krediti 34,6 96 17,0 69,5 151,9 498 50,1 2618 151,9 141,9 1445
1.3.4. Ostali sektori 139,0 1446 175,5 257,1 304,7 228,3 227,8 237,6 304,7 330,4 405,6
1.3.4.1. Dugoroéni krediti 101,3 140,0 154,5 237,9 2938 2195 216,0 2254 2938 3225 3918
1.3.4.2. Kratkoroéni krediti 37,7 46 21,0 19,2 10,9 88 11,7 12,2 10,9 78 139
1.4. Trgovinski krediti 80,5 857 142,0 80,8 745 84,6 82,9 76,4 745 82,5 817
1.4.1. Opéa drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.4.1.1. 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
1.4.2. Ostali sektori 80,5 85,7 142,0 80,8 745 84,6 82,9 76,4 74,5 82,5 81,7
1.4.2.1. Dugorogni krediti 61,4 58,3 57,6 53,2 52,0 54,1 54,1 52,5 52,0 59,7 58,7
1.4.2.2. Kratkoroéni krediti 19,2 27,4 84,3 276 22,6 305 28,8 23,9 226 22,8 23,0
1.5. Ostala potraZivanja 11,0 11,5 27,3 258 21,8 14,8 445 56,4 218 20,0 56,9
2. Obveze 34.3658 847383 31.221,1 380.057,7 29.546,7 30.738,7 30.116,7 30.051,4 29.546,7 30.4838 30.2533
2.1. Ostala vlasni¢ka ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Valuta i depoziti 67952  7.6990 57313 56684 52428 59877 55605  5011,3 52428 55672 54839
2.2.1. Hrvatska narodna banka 1,2 0.1 0,0 83,5 83,6 101,6 24,6 40,9 83,6 139,7 51,9

22, DD (D e 67941  7.6990 57313 55849 51592 58860 55359 49704 51592 54276  5.4321

institucije

2.2.3. 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. Krediti 26.865,0 26.372,5 24.766,6 23.730,0 23.692,7 24.099,4  23.894,1 24.384,1 23.692,7 242310 24.071,0
2.3.1. Hrvatska narodna banka 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 674,2 840,3
2.3.1.1. 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

2.3.2. Opc¢a drzava 5.021,3 5.227,2 5.668,1 5.950,5 6.223,4 5.864,8 5.543,9 6.284,1 6.223,4 6.281,9 6.032,6
2.3.2.1. Dugoro¢ni krediti 5.021,3 5.227,2 5.667,2 5.750,5 6.223,2 5.864,8 5.543,9 6.284,1 6.223,2 6.281,9 6.032,6
2.3.2.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,9 200,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0

24, DT (EREED MENE]e 43838 43704 40855 35413 29694 34456  3.3350  3.1302 29694 27522  2.6851

institucije

2.3.3.1. Dugoro¢ni krediti 3.436,0 3.844,4 3.568,8 2.984,0 2.558,7 2.971,4 2.890,9 2.787,8 2.558,7 2.351,0 2.349,2
2.3.3.2. Kratkoro¢ni krediti 947,8 526,0 516,8 557,3 410,7 474,2 444,0 342,3 410,7 401,2 335,9

2.3.4. Ostali sektori 17.459,9 16.7750 15.012,9  14.238,2 144999 147890 150152 149699 144999 145227 145129
2.3.4.1. Dugoro¢ni krediti 16.578,2  15.893,6  14.061,0 13.727,0 13.884,7 14.127,2 143182 142142 13.8847 13.936,3 14.070,9
2.3.4.2. Kratkoro¢ni krediti 881,7 881,4 952,0 511,1 615,2 661,8 697,0 755,6 615,2 586,4 442,0

2.4. Trgovinski krediti 323,8 170,1 312,2 294,5 221,0 284,5 281,5 2711 221,0 269,8 283,1
2.4.1. Opca drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4.1.1. 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
2.4.1.2. 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

2.4.2. Ostali sektori 323,8 170,1 312,2 294,5 221,0 284,5 2815 271,1 221,0 269,8 283,1
2.4.2.1. Dugoro¢ni krediti 293,0 135,9 134,1 179,3 143,3 169,3 172,6 169,9 143,3 187,5 195,9
2.4.2.2. Kratkoro¢ni krediti 30,9 34,2 178,1 115,2 77,7 115,2 108,9 101,2 77,7 82,3 87,2

2.5. Ostale obveze 25,6 136,6 60,0 26,9 29,0 26,0 36,3 30,4 29,0 30,1 31,2
2.6. Posebna prava vucenja 356,1 360,0 351,0 338,0 361,3 3411 3443 354,5 361,3 385,7 384,1

20d 31. listopada 2014. podaci su izradeni prema novoj metodologiji koju propisuje Sesto izdanje Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih ulaganja (BPM6) te
novoj sektorskoj klasifikaciji institucionalnih jedinica u skladu sa standardom ESA 2010. ® U cijeloj seriji podataka HBOR je reklasificiran iz Ostalih sektora u sektor Opca drzava.
¢ Preliminarni podaci
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I. Drzavne financije — izabrani podaci

Tablica I1: Konsolidirana sredisnja drzava prema razinama drzavne vlasti?
u milijunima kuna

2010. 2011. 2012. 2014. 2015.

TN BN T T NS

1. PRIHODI (A + B) 110.831,6 110.406,1 112.883,5 112.051,1 118.066,9 10.002,1 11.077,4 11.587,0 11.191,1 11.144,3
A) Drzavni proraun 107.457,6 107.067,2 109.558,4 108.581,8 114.015,6 8.091,8 8.993,0 9.131,4 9.129,4 8.983,0
B) lzvanproracunski korisnici 3.374,0 3.338,9 3.325,0 3.469,4 4.051,3 1.910,3 2.084,4 2.455,6 2.061,7 2.161,4
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.580,1 1.681,0 1.921,6 1.686,1 1.774,0

3. Hrvatski zavod za zaposljavanje 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Hrvatske vode 1.690,7 1.594,3 1.580,2 1.715,2 1.992,4 174,5 206,1 205,3 195,6 2211

5. Fond za zastitu okoli$a i energetsku ucinkovitost 1.040,7 1.091,3 1.056,7 1.039,1 1.168,7 138,6 122,2 157,8 157,1 129,8

6. Hrvatske autoceste 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

7. Hrvatske ceste 86,2 57,5 55,4 5i[A5) 54,0 4,0 3,5 3,7 7,3 71

& E;Z\g.}i zgiziga zalesiguianisiieaniiliooal 5296 552,8 576,1 597,2 7493 11,9 59,0 138,8 12,0 12,2

9. Centar za restrukturiranje i prodaju® 26,7 43,0 56,7 66,4 87,0 1,1 12,7 28,4 3,6 171

2. RASHODI (A + B) 122.584,0 122.427,7 120.930,5 126.410,2 127.920,4 11.156,6 11.8334 11.932,4 9.289,7 10.822,0
A) Drzavni proracun 118.312,3 118.224,1 117.051,0 121.822,3 123.671,9 9.152,7 10.265,6 9.867,2 7.592,4 8.826,2
B) Izvanproracunski korisnici 4.271,7 4.203,6 3.879,5 4.587,9 4.248,5 2.003,9 1.567,7 2.065,2 1.697,3 1.995,8
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.696,2 1.210,8 1.687,0 1.271,4 1.606,5

3. Hrvatski zavod za zaposljavanje 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Hrvatske vode 1.771,2 1.458,2 1.455,5 1.512,7 1.525,9 136,4 171,5 158,5 144,6 185,9

5. Fond za zastitu okoli$a i energetsku ucinkovitost 1.003,6 914,8 959,7 882,8 1.129,8 82,5 117,3 1211 133,9 139,2

6. Hrvatske autoceste 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

7. Hrvatske ceste 1.405,9 1.320,9 1.277,0 1.478,1 1.329,6 82,0 53,0 95,2 132,9 58,3

& 5;1:}3 e 170 4089 89,5 538,3 174,7 14 26 1,7 0,6 15

9. Centar za restrukturiranje i prodaju® 74,0 100,8 97,8 176,1 88,5 5,7 12,6 1,5 13,9 4,3
NETO/BRUTO OPERATIVNI SALDO (1 -2) -11.752,5 -12.021,6 -8.047,0 -14.359,0 -9.853,5 -1.154,5 -756,0 -345,4 1.901,3 322,3
& ?sgy;i}?aj\g:—(gq V?I::ED_N?:?T -11.752,5 -12.021,6 -8.047,0 -14.359,0 -9.853,5 -1.154,5 -756,0 -345,4 1.901,3 322,3
3.1. PROMJENA NETO NEFINANCIJSKE IMOVINE 2.679,3 3.372,5 3.133,1 3.653,6 3.215,1 247,9 419,3 442,0 367,3 369,5
Nabava 3.005,8 3.751,9 3.442,3 3.941,9 3.908,4 275,5 493,3 476,7 394,5 444 .4

A) Drzavni proracun 1.550,7 1.486,0 1.108,0 1.564,0 1.857,0 134,9 280,2 2947 201,7 2443

B) Izvanproracunski korisnici 1.455,1 2.265,9 2.334,3 2.377,9 2.051,4 140,6 2131 181,9 192,8 200,1
Prodaja 326,5 379,4 309,2 288,3 693,4 27,7 74,0 34,7 27,3 74,9

A) Drzavni prorac¢un 318,3 347,0 278,4 259,5 689,7 27,6 73,9 34,4 26,8 74,8

B) Izvanproracunski korisnici 8,2 32,4 30,8 28,8 3,6 0,1 0,1 0,2 0,5 0,1

Neto pozajmljivanje/zaduzivanje (1 -2 -3.1.) -14.431,8 -15.394,1 -11.180,1 -18.012,6 -13.068,6 -1.402,3 -1.1753 -787,4 1.534,1 -47,2
}Tﬁkﬁéﬁ;ﬁg (I;II\;AEI:(;IZJ;SKOJ IMOVINIIOBVEZANMA 14.431,8  15.394,1 11.180,1 18.012,6  13.068,6 1.402,3 1.175,3 787,4 -1.534,1 47,2
3.2. PROMJENA NETO FINANCIJSKE IMOVINE 2.816,6 -353,9 -165,7 14.146,1 -2.724,8 6.649,8 -3.334,9 5.744,0 1.365,8 -4.422,3
3.2.1. Tuzemna imovina 2.816,2 -359,2 -172,2 13.940,9 -2.930,8 6.642,6 -3.334,9 5.744,0 1.365,8 -4.4223

A) Drzavni prorac¢un 1.9427 -818,0 —-651,4  13.792,7 -3.998,8 6.869,2 -3.666,0 5.422,3 1.450,1 —4.479,4

B) Izvanprorac¢unski korisnici 873,5 458,8 479,2 148,2 1.068,0 -226,5 331,1 321,7 -84,3 57,0

3.2.2. Inozemna imovina 0,0 0,0 0,0 204,3 206,0 7,2 0,0 0,0 0,0 0,0

A) Drzavni prorac¢un 0,4 53] 6,5 205,2 206,0 1,2 0,0 0,0 0,0 0,0

B) Izvanproracunski korisnici 0,4 53 6,5 1,0 0,0 6,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3.2.3. Monetarno zlato i SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3.3. PROMJENA NETO OBVEZA 17.248,4  15.040,2 11.014,4 32.158,7 10.343,8 8.052,2 -2.159,5 6.531,4 -168,3 -4.375,2
3.3.1. Tuzemne obveze 12.892,5 6.448,4 2.958,3 10.585,8 58682 -3.892,0 -2.1132 6.523,3 -177,3  -3.201,4

A) Drzavni proracun 11.835,1 4.793,1 1.414,0 8.904,9 48222 -3.7183 -2.501,8 6.494,9 -169,5 -3.102,1

B) Izvanproracunski korisnici 1.057,4 1.655,3 1.544,3 1.680,8 1.046,0 -173,8 388,6 28,4 -7,8 -99,3

3.3.2. Inozemne obveze 4.355,9 8.591,8 8.056,0 21.573,0 4.475,6 11.944,2 -46,3 8,1 9,0 -1.173;8

A) Drzavni proraéun 4.277,0 8.597,2 8.1252  21.534,8 4.524,1 11.950,5 -17,3 8,1 96 -1.167,4

B) Izvanprorac¢unski korisnici 79,0 -5,4 -69,2 38,2 -48,6 -6,3 -29,1 0,0 -0,7 -6,3

2 HAC je reklasificiran iz podsektora republickih fondova u podsektor drzavnih trgovackih drustava. Reklasifikacija se odnosi na statisticku seriju od, ukljucujuci, sijec¢nja 2008. ® Hrvatski
fond za privatizaciju (HFP) djelovao je do 31. ozujka 2011. Od 1. travnja 2011. do 30. srpnja 2013. djeluje Agencija za upravljanje drzavnom imovinom (AUDIO), u ¢&iji su sastav usli

HFP i prijasnji proracunski korisnik drzavnog prora¢una Sredisnji drzavni ured za upravljanje drzavhom imovinom. Od 30. srpnja 2013. poslove te agencije preuzimaju Drzavni ured za
upravljanje drzavnom imovinom i novoosnovani Centar za restrukturiranje i prodaju.

Metodoloska obrazlozenja nalaze se u Mjese¢nom statistickom prikazu Ministarstva financija. Napomena: Na gotovinskom nacelu.

Izvor: MF
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Tablica I12: Operacije drzavnog proracuna?
u milijunima kuna

TN ST T T T

1. PRIHODI 107.466,4 107.069,7 109.558,9 108.585,0 114.044,5 8.451,8 9.683,6 9.484,6 9.587,6 9.451,2
1.1. Porezi 62.856,6 61.422,2 64.693,9 63.044,9 63.349,9 5.259,8 5.713,6 6.067,2 6.510,1 6.523,3
1.2. Socijalni doprinosi 38.712,4 38.605,1 37.845,9 37.149,3 41.701,5 1.717,4 1.855,9 1.863,7 1.835,2 1.835,0
1.3. Pomodi 637,1 869,0 968,4 1.737,8 2.268,0 503,3 1.633,2 550,7 658,5 659,7
1.4. Ostali prihodi 5.260,3 6.173,4 6.050,8 6.653,0 6.725,1 971,4 480,8 1.003,0 583,8 433,2

2. RASHODI 120.323,3 119.939,5 118.730,0 123.505,9 125.689,5 9.518,2 10.682,3 10.265,4 7.782,7 9.482,5
2.1. Naknade zaposlenima 31.096,5 31.737,4 31.383,2 30.461,8 30.032,0 2.075,3 2.083,2 2.246,7 2.073,2 2.104,0
2.2. Koristenje dobara i usluga 7.655,7 7.943,6 7.406,3 7.537,4 7.186,0 779,0 1.015,5 937,2 690,9 720,0
2.3. Potrosnja dugotrajne imovine 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Kamate 6.236,5 7.097,6 8.335,7 9.259,2 9.911,1 1.062,6 71,4 1.816,9 174,7 1.025,3
2.5. Subvencije 6.582,2 6.555,3 5.762,3 5.537,8 5.174,5 366,5 1.643,9 166,4 170,1 217,2
2.6. Pomodi 5.778,6 5.083,7 4.843,8 6.511,7 8.535,4 941,6 923,8 883,3 666,4 1.222,8
2.7. Socijalne naknade 56.906,6 56.483,0 56.169,9 58.943,4 59.393,1 3.766,4 3.737,7 3.767,5 3.687,7 3.739,8
2.8. Ostali rashodi 6.067,3 5.039,1 4.828,9 5.254,6 5.457,4 526,9 566,8 447,4 319,9 453,4

& ‘;P'FF:gNMSJ :gaj‘EETo VREERNOSTI. -12.857,0 -12.869,8 -9.171,1 -14.920,8 -11.645,0 -1.066,4 -998,7 -780,9 1.804,8 -31,3
3.1. Promjena neto nefinancijske imovine 1.232,4 1.139,0 829,6 1.304,5 1.167,3 107,3 206,3 260,3 174,9 169,5
3.1.1. Dugotrajna imovina 1.200,4 1.118,7 7722 1.036,6 1.069,4 108,7 244,0 235,1 164,5 197,4

3.1.2. Zalihe 11,0 2,5 29,3 225,5 -0,4 -3,6 -36,6 5,0 4,3 -27,9

3.1.3. Pohranjene vrijednosti 6,1 3,7 3,5 1,3 0,8 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,0

3.1.4. Neproizvedena imovina 14,9 14,0 24,7 41,1 97,4 2,3 -0,9 20,1 6,1 0,0

3.2. Promjena neto financijske imovine 2.022,7 -618,4 -461,5 14.214,4 -3.466,0 7.058,5 -3.724,0 5.461,8 1.470,1 -4.470,2
3.2.1. Tuzemna imovina 2.022,3 -623,8 -468,0 14.009,2 -3.672,0 7.057,3 -3.724,0 5.461,8 1.470,1 -4.470,2

3.2.2. Inozemna imovina 0,4 583 6,5 205,2 206,0 1,2 0,0 0,0 0,0 0,0

3.2.3. Monetarno zlato i SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3.3. Promjena neto obveza 16.112,0 13.390,4 9.539,2 30.439,8 9.346,3 8.232,2 -2.519,0 6.502,9 -159,9 -4.269,5
3.3.1. Tuzemne obveze 11.835,1 4.793,1 1.414,0 8.904,9 4.822,2 -3.718,3 -2.501,8 6.494,9 -169,5 -3.102,1

3.3.2. Inozemne obveze 4.277,0 8.597,2 8.125,2 21.534,8 4.524,1 11.950,5 -17,3 8,1 9,6 -1.167,4

2 HAC je reklasificiran iz podsektora republickih fondova u podsektor drzavnih trgovackih drustava. Reklasifikacija se odnosi na statisti¢ku seriju od, uklju€ujuci, sije¢nja 2008.
Metodoloska obrazlozenja nalaze se u Mjese¢nom statistickom prikazu Ministarstva financija. Napomena: Na gotovinskom nacelu.
Izvor: MF
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Tablica I3: Dug opce drzave
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Unutarnji dug opce drzave 106.546,8 127.451,1 136.590,3 156.250,0 165.714,9 167.326,8 164.033,4 170.713,4 171.145,9

1.1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 102.973,8 123.766,9 132.982,2 151.670,6 160.735,6 162.494,7 159.426,4 166.178,1 166.566,5

Kratkoro¢ni duznicki vrijednosni papiri 17.198,1 19.308,5 18.259,6 22.838,9 24.235,4 22.144,4 22.066,0 21.447,9 21.562,5

Dugoro¢ni duznicki vrijednosni papiri 49.323,8 56.256,2 63.539,7 72.884,6 83.754,5 87.128,6 85.785,3 89.586,2 90.318,5

Krediti 36.451,9 48.202,2 51.182,9 55.947,2 52.745,7 53.221,7 51.575,0 55.144,1 54.685,5

1.2. Unutarniji dug fondova socijalne sigurnosti 1,0 2,3 1,6 0,9 3,5 2,8 2,5 2,4 2,3

Kratkoro¢ni duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dugorocni duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 1,0 2,3 1,6 0,9 3,5 2,8 2,5 2,4 23

1.3. Unutarniji dug lokalne drzave 3.756,9 3.854,3 3.768,0 4.761,2 5.174,5 5.031,7 4.818,2 4.753,7 4.803,0

Kratkoro¢ni duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dugorocni duznicki vrijednosni papiri 384,9 260,2 209,1 151,7 74,8 57,3 53,9 67,4 67,2

Krediti 3.372,0 3.594,1 3.559,0 4.609,5 5.099,7 4.974,5 4.764,2 4.686,3 4.735,7

2. Inozemni dug opce drzave 80.378,5 84.446,8 92.199,5 109.883,6 113.858,9 121.150,9 118.965,7 118.392,4 116.127,7

2.1. Inozemni dug sredi$nje drzave 79.721,8 83.882,3 91.686,8 109.400,2 113.377,9 120.672,0 118.490,8 117.950,0 115.688,0

Kratkoro¢ni duznicki vrijednosni papiri 3.520,5 1.205,3 895,1 539,8 642,5 281,7 183,5 191,6 58,0

Dugorocni duznicki vrijednosni papiri 37.4271 40.627,9 47.486,5 62.695,6 64.692,2 71.908,9 71.921,0 71.484,0 69.698,9

Krediti 38.774,2 42.049,0 43.305,2 46.164,8 48.043,2 48.486,4 46.386,3 46.274,4 45.931,1

2.2. Inozemni dug fondova socijalne sigurnosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Kratkoro¢ni duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dugoroc¢ni duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.3. Inozemni dug lokalne drzave 656,7 564,6 512,7 483,4 481,0 478,9 474,9 442,5 439,7

Kratkoro¢ni duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dugoroc¢ni duznicki vrijednosni papiri 165,8 133,6 132,5 132,7 130,4 128,7 127,7 95,7 95,1

Krediti 490,9 431,0 380,2 350,7 350,6 350,2 347,3 346,7 344,6

Ukupno (1+2) 186.925,3 211.898,0 228.789,8 266.133,7 279.573,8 288.477,6 282.999,1 289.105,8 287.273,6
Dodatak: lzdana jamstva sredi$nje drzave

Domacda 7.9451 2.726,5 3.873,9 3.546,4 3.466,4 2.678,0 2.805,2 2.949,8 2.895,4

Od toga: Jamstva dana na kredite HBOR-a 1.177,3 802,0 783,7 781,1 1.825,7 1.028,6 1.099,6 1.213,9 1.136,1

Inozemna 6.932,8 5.153,4 4.704,9 4.393,5 4.201,2 4.268,5 4.054,3 4.122,6 4.106,3
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Tablica 13: Dug opce drzave * Do rujna 2014. tablica 13 pri-
kazivala je dug opce drzave u skladu s Europskim sustavom na-
cionalnih i regionalnih ra¢una 1995 (ESA 1995). S pocetkom
primjene nove metodologije na razini Europske unije u skladu
s Europskim sustavom nacionalnih i regionalnih racuna 2010
Eurostatovim Priruénikom o drzavnom manjku i dugu revidi-
ranim prema ESA-i 2010, pocCevsi od listopada 2014., izvr§eno
je uskladivanje metodologije te je obavljena revizija podataka od
pocetka serije.

Od 31. prosinca 2010. primjenjuje se sluzbena sektorizacija
institucionalnih jedinica u Republici Hrvatskoj u skladu s Odlu-
kom o statisti¢koj klasifikaciji institucionalnih sektora koju sluz-
beno donosi i objavljuje Drzavni zavod za statistiku, a koja se
temelji na metodologiji ESA 2010 prema kojoj se opca drzava
dijeli na sljedece podsektore: sredi$nju drzavu, fondove socijalne
sigurnosti i lokalnu drzavu.1 Do studenoga 2010. koristila se
sektorska klasifikacija koju je u Odluci o kontnom planu za ban-
ke propisala Hrvatska narodna banka.

Izvor primarnih podataka za unutarnji i inozemni dug jesu
jedinice opée drZave (Ministarstvo financija RH i ostale jedinice
sustava drzavne uprave, jedinice lokalne i podru¢ne (regionalne)
samouprave, nefinancijska drustva koja su alocirana u statisticku
definiciju sektora opée drzave i dr.) u dijelu koji se odnosi na
trezorske zapise, obveznice i inozemne kredite te HNB u dije-
lu koji se odnosi na kredite rezidentnih banaka, Hrvatske banke
za obnovu i razvitak i HNB-a. Do studenoga 2010. podaci za
kredite rezidentnih banaka temelje se na izvjeStajnom sustavu u
skladu s Odlukom o statistickom izvje$¢u banke, a od prosinca
2010. podaci se temelje na izvjeStajnom sustavu u skladu s Od-
lukom o statistickom i bonitetnom izvjescivanju.

Podaci su strukturirani prema vjerovniku na unutarnji i ino-
zemni dug te nadalje prema kategorijama instrumenata prema
ESA-i 2010 na: kratkoro¢ne duznicke vrijednosne papire, dugo-
ro¢ne duznicke vrijednosne papire i kredite.

Stanje kategorije duznicki vrijednosni papiri, kratkoroc-
ni, ukljucuje kratkoroéne duznicke vrijednosne papire s izvor-
nim rokom dospijeéa do (uklju¢ujuéi) godine dana, kao $to su:
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trezorski zapisi Ministarstva financija (izdani u kunama, uz va-
lutnu klauzulu ili nominirani u stranoj valuti), eurozapisi Mini-
starstva financija te ostali instrumenti trZiSta novca.

Stanje kategorije duznicki vrijednosni papiri, dugoroéni, uk-
ljucuje dugoro¢ne duznicke vrijednosne papire s izvornim ro-
kom dospijea duzim od godine dana, kao $to su: obveznice iz-
dane na domacem i inozemnom trziStu te dugoro¢ni trezorski
zapisi Ministarstva financija. Obveznice izdane u inozemstvu u
jednoj stranoj valuti s ugovorom o zamjeni (engl. swap) u drugu
stranu valutu tretiraju se kao dug nominiran u valuti zamjene.

QOd veljace 2002. duznicki vrijednosni papiri izdani na inoze-
mnom trziStu, a koji su na kraju referentnog razdoblja bili u vla-
sniStvu rezidentnih institucionalnih jedinica, reklasificirani su iz
inozemnog u unutarnji dug. Od prosinca 2005. duznicki vrije-
dnosni papiri izdani na domadem trZistu, a koji su na kraju refe-
rentnog razdoblja bili u vlasni$tvu nerezidentnih institucionalnih
jedinica, reklasificirani su iz unutarnjeg u inozemni dug.

Krediti ukljucuju kredite primljene od rezidentnih i nerezi-
dentnih kreditora te, u skladu s metodologijom ESA 2010, pre-
uzete kredite dane institucionalnim jedinicama koji su bili osi-
gurani drzavnim jamstvom, a kod kojih je u tri godine doslo do
placanja po jamstvima od strane drzave (tzv. kriterij 3. poziva)
ili koji su ugovorom s izvornog duznika preneseni na drzavu. Ta-
koder, izvr$eno je uskladivanje s metodologijom tretmana ugo-
vora o javno-privatnom partnerstvu i koncesijama.

Stanja trezorskih zapisa bez obzira na izvorni rok dospijeca
iskazana su po nominalnoj vrijednosti, tj. ukljucujuéi cjelokupni
diskont. Stanja obveznica i kredita uklju¢uju nedospjele vrijed-
nosti glavnice bez uklju¢enih steCenih kamata.

Stanje duga pojedinog podsektora opce drzave konsolidirano
je unutar podsektora, a stanje unutarnjeg duga opce drzave kon-
solidirano je i izmedu podsektora.

U dodatku je naveden podatak o ukupno izdanim jamstvima
srediSnje drzave koja su umanjena za jamstva dana drugim jedi-
nicama sredi$nje drzave, fondovima socijalne sigurnosti i lokal-
noj drzavi. Izvori podataka identi¢ni su kao za kredite.

1 Obuhvat sektorske klasifikacije naveden je u dijelu “Klasifikacija i iskazivanje podataka o potrazivanjima i obvezama”. Sredisnja drzava prema novoj sektorskoj
Klasifikaciji ESA 2010 ukljutuje Hrvatsku radioteleviziju, HBOR te javna trgovatka drustva HZ Infrastrukturu, Autocestu Rijeka — Zagreb i Hrvatske autoce-
ste (HAC). HAC je ukljuden u podsektor sredi$nje drzave od sije¢nja 2008., a u prethodnoj seriji nalazi se u podsektoru fondova socijalne sigurnosti. Fondo-
vi socijalne sigurnosti prema ESA-i 2010 uklju¢uju Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje i Hrvatski zavod za
zaposljavanje. Uz prethodno navedeno, iznimno u ovoj tablici podsektor fondova socijalne sigurnosti u dijelu 2. Inozemni dug sadrzava dug Hrvatskih cesta i
Drzavne agencije za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka od (uklju¢ujuéi) prosinca 1998. do prosinca 2010., dok u dijelu 1. Unutarnji dug od (uklju¢uju-
¢i) prosinca 2002. do prosinca 2010. fondovi socijalne sigurnosti uklju¢uju i dug Hrvatskih cesta, Hrvatskih voda, Hrvatskog fonda za privatizaciju / Agencije za

upravljanje drzavnom imovinom.
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J. Nefinancijske statistike — izabrani podaci

Tablica J1: Indeksi potrosackih cijena i proizvodackih cijena industrije

e Indeksi potroSackih cijena | Proizvodacke Proizvo- Proizvodac-
Uku- Dobra | Usluge induzltjﬁjr:aeb Uku- | Dobra iﬁgﬁz Uku- Usluge i:suzlt]ﬁjneeb
[P [P industrije® RIO

2000. prosinac 77,2 79,1 70,0 79,2 100,4 100,4 100,1 100,2 105,5 105,5 105,5 111,2
2001. prosinac 79,1 80,2 74,7 76,4 100,4 100,4 100,5 99,0 102,4 101,3 106,8 96,9
2002. prosinac 80,5 81,1 78,2 78,1 100,4 100,6 99,6 99,9 101,8 101,1 104,6 102,3
2003. prosinac 81,9 82,3 79,9 78,9 100,3 100,2 100,5 100,0 101,7 101,6 102,2 101,0
2004. prosinac 84,1 84,4 82,8 82,7 100,7 100,9 100,2 99,3 102,7 102,5 103,6 104,8
2005. prosinac 87,2 87,3 86,2 84,5 100,5 100,5 100,5 99,7 103,6 103,5 104,1 102,7
2006. prosinac 89,0 89,0 89,0 86,1 100,0 100,0 100,2 100,0 102,0 101,4 104,2 101,9
2007. prosinac 94,1 94,9 91,5 91,2 101,2 101,2 101,3 100,4 105,8 106,6 103,4 105,9
2008. prosinac 96,8 97,3 95,3 95,1 99,4 99,1 100,5 98,7 102,9 102,4 104,3 104,3
2009. prosinac 98,7 98,6 99,0 96,6 99,4 99,3 100,2 100,0 101,9 101,3 103,9 101,6
2010. prosinac 100,5 100,8 99,3 102,1 100,0 100,1 99,9 101,0 101,8 102,2 100,3 105,7
2011. prosinac 102,6 103,8 98,3 108,0 99,6 99,6 99,6 99,8 102,1 103,0 98,9 105,8
2012. prosinac 107,4 109,4 100,2 115,4 99,9 99,9 99,7 100,0 104,7 105,5 102,0 106,9
2013. prosinac 107,7 109,7 100,7 112,4 99,8 99,8 100,0 100,0 100,3 100,2 100,4 97,4
2014. studeni 108,1 109,6 102,5 109,9 99,7 99,7 99,9 99,2 100,2 99,7 101,8 97,8
prosinac 107,2 108,4 102,5 108,6 99,1 98,9 100,0 98,8 99,5 98,8 101,8 96,6

2015. sijecanj 106,6 107,7 102,4 106,1 99,5 99,3 99,9 97,7 99,1 98,3 101,5 94,4
veljaca 106,9 108,0 102,5 107,5 100,2 100,3 100,0 101,3 99,6 99,0 101,6 96,0

ozujak 107,9 109,4 102,3 108,8 101,0 101,3 99,8 101,2 100,1 99,6 101,5 97,3

travanj 108,0 109,6 102,3 108,2 100,1 100,1 100,0 99,4 99,9 99,4 101,4 96,8

svibanj 108,4 110,1 102,4 108,8 100,4 100,5 100,1 100,6 100,0 99,7 101,2 97,4

lipanj 108,0 109,5 102,6 108,4 99,7 99,5 100,2 99,7 100,0 99,7 101,0 97,3

srpanj 107,2 108,3 102,9 107,9 99,2 98,9 100,4 99,5 99,6 99,2 101,0 96,5

kolovoz 106,9 107,9 103,1 106,4 99,8 99,7 100,1 98,6 99,4 99,1 100,5 95,8

rujan 107,4 108,3 103,6 105,8 100,4 100,4 100,5 99,5 99,2 98,6 101,0 95,3

listopad 107,4 108,7 102,7 105,8 100,1 100,3 99,2 100,0 99,1 98,8 100,1 95,4

2 Od sijecnja 2013. Drzavni zavod za statistiku poceo je objavljivati indekse potrosackih cijena na novoj bazi (2010. godina, stara baza bila je 2005. godina), stoga su bazni indeksi za
razdoblje od sije¢nja 1998. do prosinca 2012. preracunati na novu bazu (2010. = 100). ® Na domacéem trzistu

lzvor: DZS

Tablica J1: Indeksi potrosackih cijena i proizvodackih cijena
industrije * PoCetkom 2004. godine Drzavni zavod za statistiku
uveo je indeks potrosackih cijena. Taj je pokazatelj kretanja cije-
na izraden u skladu s metodoloskim nacelima koja su postavili
Medunarodna organizacija rada (ILO) i Statisti¢ki ured Europ-
ske unije (Eurostat). Dana 17. veljae objavljeno je priopCenje
o kretanju indeksa potrosackih cijena u sije¢nju 2004. te vre-
menska serija indeksa potrosackih cijena od sije¢nja 2001. DZS
je naknadno izraunao i vremensku seriju indeksa potrosackih

cijena od sije¢nja 1998. do prosinca 2000. godine. U skladu s
tim DZS je prestao objavljivati indeks cijena na malo i indeks
troskova Zivota, ¢ija metodologija izrauna nije u zadovoljavaju-
¢oj mjeri bila uskladena s medunarodno prihvaenim standardi-
ma. Osnovne znacajke indeksa potroSackih cijena prikazane su
u Okviru 1. u Biltenu HNB-a broj 91 (2004.). Prosje¢na godis-
nja stopa inflacije potrosackih cijena prikazana je u tablici Eko-
nomski indikatori u Biltenu HNB-a.
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Tablica J2: Temeljni indeksi potroSackih cijena
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2000. prosinac 81,5 82,9 74,2 100,4 100,4 100,2 103,3 103,0 105,0
2001. prosinac 82,5 83,6 77,0 99,8 99,7 100,3 101,2 100,8 103,8
2002. prosinac 83,5 84,4 78,9 100,0 100,1 99,4 101,2 101,0 102,4
2008. prosinac 84,5 85,2 81,2 100,2 100,1 101,0 101,2 100,9 103,0
2004. prosinac 86,5 87,0 83,6 100,1 100,1 100,4 102,3 102,2 102,9
2005. prosinac 89,1 89,5 86,7 100,1 100,0 100,5 103,0 102,9 108,7
2006. prosinac 91,1 91,5 88,9 99,8 99,7 100,3 102,3 102,2 102,5
2007. prosinac 95,6 96,4 91,9 100,8 100,8 100,4 105,0 105,3 103,5
2008. prosinac 99,6 100,2 96,5 99,4 99,3 100,2 104,2 104,0 105,0
2009. prosinac 99,9 100,1 98,8 98,8 98,6 100,2 100,2 99,8 102,4
2010. prosinac 99,9 100,2 98,6 99,1 99,0 99,7 100,1 100,1 99,8
2011. prosinac 102,8 103,5 99,6 99,5 99,4 100,1 102,9 103,3 101,1
2012. prosinac 104,9 105,4 102,5 99,4 99,2 100,0 102,0 101,9 102,8
2013. prosinac 105,5 105,9 103,3 99,1 98,9 100,0 100,6 100,5 100,9
2014. studeni 106,2 106,4 105,1 100,1 100,2 99,8 99,8 99,3 101,7
prosinac 105,1 105,0 105,1 99,0 98,7 100,1 99,6 99,2 101,7
2015. sijec¢anj 104,8 104,7 105,0 99,7 99,7 99,9 100,0 99,6 101,5
veljaca 104,9 104,7 105,0 100,0 100,0 100,0 100,4 100,1 101,7
ozujak 105,5 105,6 104,8 100,6 100,9 99,8 100,1 99,9 101,5
travanj 106,0 106,3 104,8 100,5 100,7 100,0 100,5 100,3 101,6
svibanj 106,2 106,5 104,9 100,1 100,2 100,1 100,5 100,4 101,4
lipanj 106,0 106,2 105,1 99,8 99,7 100,2 100,6 100,6 101,2
srpanj 105,2 104,9 105,7 99,2 98,8 100,5 100,4 100,2 101,2
kolovoz 105,1 104,9 105,7 100,0 100,0 100,0 100,4 100,4 100,1
rujan 105,9 105,9 105,4 100,7 101,0 99,7 100,2 100,4 99,7
listopad 106,1 106,6 1041 100,2 100,6 98,8 100,0 100,4 98,9
lzvor: DZS

Tablica J2: Temeljni indeksi potrosackih cijena ¢ Temeljni in-
deks potrosackih cijena izraCunava se u Drzavnom zavodu za
statistiku, a dobiva se tako da se iz koSarice dobara i usluga za
izraCunavanje ukupnog indeksa potrosackih cijena iskljuce cije-
ne poljoprivrednih proizvoda i administrativno regulirane cijene
(medu ostalim, tu su svrstane i cijene elektri¢ne struje i naftnih
derivata). Udio dobara i usluga koji se iskljucuju iz koSarice za
izraCunavanje indeksa potrosackih cijena u 2013. godini izno-
si 35,23% (od toga se 5,53 postotna boda odnose na poljopri-
vredne proizvode, a 29,70 postotnih bodova na proizvode Cije se
cijene administrativno reguliraju). Isklju¢ivanje se provodi meto-
dom nultog pondera.

Tablica J3: Hedonisticki indeks cijena nekretnina ¢ Hrvat-
ska narodna banka zapocela je 2008. metodoloski rad na izra-
di hedonisti¢kog indeksa cijena stambenih nekretnina (HICN)?2.
Koristenjem ulaznih podataka o realiziranim transakcijama i
procjenama realiziranih transakcija iz baze Hrvatske burze ne-
kretnina konstruiran je ekonometrijski model za izradu hedo-
nistickog indeksa cijena nekretnina (HICN), koji je metodolos-
ki uskladen s odredbama Eurostatova Priru¢nika o indeksima

cijena stambenih nekretnina (engl. Handbook on Residential
Property Prices Indices)®. HICN se iskazuje na tromjese¢noj i go-
disnjoj osnovi pocevsi od prvog tromjese¢ja 1997., na razini Re-
publike Hrvatske i dviju regija: Grada Zagreba i Jadrana. Osnov-
na ideja metodologije koja se primijenjuje pri izracunu indeksa
jest da kupci odreduju korisnost nekretnine na temelju njezinih
obiljeZja, pa je nuzno odrediti cijene tih obiljezja (atributa), tzv.
implicitne cijene. No, bududi da ne postoji trZiste pojedinih atri-
buta stambenog prostora, njihove se cijene procjenjuju jedno-
stavnim ekonometrijskim modelima. Nakon procjene cijena po-
jedinih atributa za svaku je nekretninu mogude odrediti njezi-
nu distu cijenu, tj. cijenu koja je korigirana za utjecaj pojedinih
atributa dane nekretnine, poput lokacije na kojoj se nekretnina
nalazi, povrsine, broja soba i sl. Dinamika Cistih cijena izravno
se koristi za izratun HICN-a. Prema metodologiji ovakav in-
deks, za razliku od primjerice indeksa prosje¢ne cijene ili me-
dijana kvadrata stambenog prostora, korigira kretanje cijena za
mogudu pristranost u podacima uzrokovanu ¢injenicom §to je u
nekom razdoblju prodan neuobicajeno velik broj iznadprosje¢no
ili ispodprosje¢no kvalitetnih nekretnina.

2 KoriStena metodologija detaljno je opisana u Kunovac, D. et al. (2008.) Primjena hedonisticke metode za izracunavanje indeksa cijena nekretnina u Hrvatskoj,

Istrazivanje 1-20, HNB.

3 http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/hicp/methodology/hps/rppi_handbook
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Tablica J3: Hedonisticki indeks cijena nekretnina

Godina Tromje- Bazni indeksi, 20 100 Godisnje stope promjene Stope promjene u odnosu
secje na prethodno tromjesedje

2000. 60,4 68,0 38,0 -2,0 -1,5 -4,7 o

2001. 61,5 65,5 49,9 1,9 -3,7 31,2

2002. 64,9 67,9 56,2 5,6 3,7 12,7

2008. 67,0 70,8 56,0 3,2 4,2 -0,5

2004. 74,5 78,0 64,3 11,2 10,2 14,8

2005. 82,9 85,5 75,0 11,2 9,7 16,7

2006. 97,5 101,7 85,2 17,7 18,9 18,7

2007. 109,2 112,7 99,1 12,0 10,8 16,3

2008. 113,0 115,7 105,3 3,5 2,6 6,2

2009. 108,8 109,5 106,9 -3,8 -5,3 1,5

2010. 100,0 100,0 100,0 -8,1 -8,6 -6,4

2011. 96,3 94,9 99,5 -3,7 -5,1 -0,5

2012. 97,3 97,0 97,9 1,0 2324 =143

2013. 81,2 82,5 78,4 -16,5 -14,9 -19,9

2014. 79,3 80,1 77,8 -2,3 29 -0,8

2014. 1.tr 77,4 81,2 69,2 -9,7 -8,0 -13,2 -2,8 2,1 -13,2
2.t 77,9 79,3 74,8 -2,8 -2,9 -2,4 0,6 -2,3 8,0
3.t 81,6 80,2 84,5 2,6 -0,3 9,1 4,8 11 13,1
4. tr. 80,5 79,5 82,6 1,2 0,0 3,6 -1,3 -0,8 -2,3

2015. 1.tr. 78,3 81,3 72,5 12 0,1 4,7 2,7 2524 -12,3
2.1r. 80,2 81,2 78,1 3,0 2,4 4,5 2,4 0,0 79

Tablica J4: ProsjeCne mjesecne neto place
u tekuc¢im cijenama, u kunama

Mijesec Prosje¢ne mjesecne Lanc¢ani indeksi Godisniji Godisnji
Godina neto place mjesecni indeksi kumulativni indeksi
2001. prosinac 3.582,0 96,6 102,4 106,5
2002. prosinac 3.839,0 98,0 107,2 105,0
2003. prosinac 4.045,0 99,8 105,4 105,9
2004. prosinac 4.312,0 99,1 106,6 105,9
2005. prosinac 4.473,0 97,3 103,7 104,9
2006. prosinac 4.735,0 97,0 105,9 105,2
2007. prosinac 4.958,0 96,6 104,7 105,2
2008. prosinac 5.410,0 100,3 109,1 107,0
2009. prosinac 5.362,0 99,6 99,1 102,6
2010. prosinac 5.450,0 97,6 101,7 100,6
2011. prosinac 5.493,0 95,9 100,8 101,8
2012. prosinac 5.487,0 96,6 99,9 100,7
2013. prosinac 5.556,0 98,6 101,3 100,7
2014. listopad 5.5632,0 101,7 100,5 100,1
studeni 5.632,0 101,8 100,0 100,1
prosinac 5.716,0 101,5 102,9 100,3
2015. sijeCanj 5.656,0 99,0 101,9 101,9
veljaca 5.565,0 98,4 102,5 102,2
ozujak 5.723,0 102,8 104,0 102,8
travanj 5.676,0 99,2 103,3 102,9
svibanj 5.679,0 100,0 103,3 103,0
lipanj 5.810,0 102,3 104,5 103,3
srpanj 5.716,0 98,4 103,4 103,3
kolovoz 5.712,0 99,9 103,6 103,3
rujan 5.640,0 98,7 103,6 103,4
Izvor: DZS
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Tablica J5: Indeksi pouzdanja, o€ekivanja i raspolozenja potrosaca
indeksni bodovi, originalni podaci

Kompozitni indeksi

Indeks raspol 1 12
Zenja potrosaca
1,2
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Indeksi odgovora

""
5,7

2000 listopad -20,9 3,5 -32,2 -26,2 -22,0 b 26,9 -48,3 -63,6
2001. listopad -27,0 -11,4 -35,6 -29,6 -10,0 -35,9 -12,7 22,9 -41,3 -62,3
2002. listopad -25,2 -8,3 -29,3 -22,6 5,1 -31,2 -11,5 20,1 -34,1 -64,0
2008. listopad -22,2 -4,5 -25,0 -21,6 -2,6 -26,5 6,4 14,7 -27,1 -65,2
2004. listopad -23,9 -79 -22,0 -19,1 4,1 -30,5 -11,6 22,5 -16,5 -57,3
2006. prosinac -26,4 -13,7 -25,6 -16,4 -5,9 -34,4 -21,5 27,6 -25,9 -50,6
2006. prosinac -18,9 4,7 -15,4 -10,9 11 -22,4 -10,5 16,9 -12,9 -49,4
2007. prosinac 24,7 -15,5 -24,5 -16,8 -9,8 -31,8 22 12,8 -25,0 -54,8
2008. prosinac 42,0 -33,3 -40,9 -30,7 -25,9 -51,8 -40,6 43,4 -40,3 -57,9
2009. prosinac -46,8 -32,7 47,6 -35,7 -22,6 -64,5 -42,8 63,9 -42,5 -58,0
2010. prosinac -42,9 -30,6 -48,7 -40,7 -21,7 -65,9 -39,4 55,7 -39,4 -54,8
2011. prosinac -23,6 -8,9 -43,1 -31,6 -5,5 -56,5 -12,3 25,0 -41,2 -51,4
2012. prosinac —47,1 -33,5 -52,6 —-42,1 -23,1 71,4 -43,9 59,1 -44.2 -62,3
2013. prosinac -40,7 -26,3 -45,9 -34,5 -17,4 -61,9 -35,2 49,9 -41,3 -60,4
2014. studeni -37,0 -24,0 -43,9 -31,3 -138,7 -60,4 -34,2 43,6 -40,0 -56,4
prosinac -35,6 -24,3 -42,4 -31,4 -16,7 -57,0 31,9 39,3 -38,7 -54,5
2015. sije¢anj -25,8 -13,7 -36,0 =228 7,5 -51,0 -19,8 24,8 -35,0 =3yl
veljaca -25,1 -11,4 -38,5 -25,8 -5,5 -49,7 -17,3 23,9 -40,1 -53,7
ozujak -23,7 -10,2 -36,1 -24,0 4,6 -48,9 -15,8 17,7 -35,5 -56,6
travanj -22,0 -9,5 -32,5 -22,1 4,2 -43,4 -14,7 16,1 -32,0 -52,9
svibanj -23,0 -11,6 -34,0 -23,7 -6,0 -42,3 -16,9 il -36,0 -52,0
lipanj -20,7 -8,3 -28,7 -20,4 -39 -35,7 -12,6 14,7 -30,0 -51,7
srpanj -20,1 -8,0 -27,3 -18,6 -33 -32,3 -12,7 10,9 -31,1 -53,3
kolovoz —19,9 -4,9 -26,3 S8 -2,4 -30,9 -7,4 18,9 -30,2 -50,8
rujan -21,5 -7,6 -26,3 -20,4 -6,4 -25,8 -8,8 21,6 -32,8 -49,0
listopad -21,9 -9,0 -27,9 -19,8 6,8 -27,9 12 171 -36,0 -52,5

Izvori: Ipsos Puls; HNB

Tablica J5: Indeksi pouzdanja, ocekivanja i raspoloZenja po-
trosaca * Anketa pouzdanja potrosaca provodi se od travnja
1999. prema metodologiji Europske komisije pod nazivom Za-
jednicki harmonizirani program europskih anketa pouzdanja.
To se anketno istraZivanje do travnja 2005. provodilo jednom u
tromjesecju (u sije¢nju, travnju, srpnju i listopadu). Od svibnja
2005. provodi se svakoga mjeseca, uz tehnicku i financijsku po-
mo¢ Europske komisije.

Upitnik sadrZava ukupno 23 pitanja kojima se ispituje per-
cepcija potrosaca glede promjena ekonomskih pojava s kojima se
oni svakodnevno susrecu. Na osnovi odgovora iz Ankete o pouz-
danju potrosaca utvrduje se vrijednost indeksa odgovora prema
zadanoj metodologiji. Iz vrijednosti indeksa odgovora izrauna-
va se i prati kretanje triju kompozitnih indeksa: indeksa pouz-
danja potrosaca (IPP), indeksa raspoloZenja potrosaca (IRP) i
indeksa oCekivanja potrosaca (IOP). Svaki navedeni kompozitni
indeks za sebe aritmeticka je sredina indeksa odgovora (1), tj.
prosjek prethodno kvantificiranih odgovora na pojedina pitanja
iz ankete:

k
Iizz,’;"wi
z

gdje je: r vrijednost odgovora, w udio ispitanika koji su se opre-
dijelili za pojedini odgovor (ponder), i pitanje iz upitnika, z
ponudeni/odabrani odgovor, k broj ponudenih odgovora na

pojedino pitanje. Vrijednosti navedenih indeksa kreéu se u ras-
ponu —100</,<100. Vece vrijednosti indeksa u odnosu na pret-
hodno razdoblje upuéuju na porast o¢ekivanja (optimizma) gle-
de specifi¢nog podrudja obuhvacenog pojedinim pitanjem.

U tablici su prikazane vrijednosti odabranih indeksa odgovo-
ra na pitanja:

I1: Kako se tijekom proteklih 12 mjeseci promijenila financij-
ska situacija u vasem kucanstvu?

12: Sto o&ekujete, kako Ce se tijekom sljede¢ih 12 mjeseci
promijeniti financijska situacija u vaSem kucanstvu?

13: Sto mislite, kako se tijekom posljednjih 12 mjeseci promi-
jenila ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

14: Sto o&ekujete, kako ée se tijekom sljedecih 12 mjeseci
promijeniti ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

17: Sto o&ekujete, kako ée se tijekom sljedecih 12 mjeseci
promijeniti broj nezaposlenih?

18: S obzirom na ukupnu ekonomsku situaciju, mislite li da je
sada pravo vrijeme za kupnju trajnih dobara za kucanstvo (na-
mjesStaja, stroja za pranje rublja, televizora i sl.)?

I11: Koliko je vjerojatno da Cete tijekom sljedec¢ih 12 mjeseci
uspijeti iSta ustedjeti?

Komponente kompozitnih indeksa jesu:

IPP: 12, 14, 17x (1), 111

I0P: 12, 14

IRP: 11, 13, 18.
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1. prosinca 2015.
Banke koje imaju odobrenje za rad

. Banka Kovanica d.d., Varazdin

. Banka splitsko-dalmatinska d.d., Split

. BKS Bank d.d., Rijeka

. Croatia banka d.d., Zagreb

. Erste&Steiermérkische Bank d.d., Rijeka
. Hrvatska postanska banka d.d., Zagreb

. Hypo Alpe-Adria-Bank d.d., Zagreb

. Imex banka d.d., Split

9. Istarska kreditna banka Umag d.d., Umag
10. Jadranska banka d.d., Sibenik

11. Karlovacka banka d.d., Karlovac

12. KentBank d.d., Zagreb

13. Kreditna banka Zagreb d.d., Zagreb

14. OTP banka Hrvatska d.d., Zadar

15. Partner banka d.d., Zagreb

16. Podravska banka d.d., Koprivnica

17. Primorska banka d.d., Rijeka

18. Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb
19. Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb

20. Samoborska banka d.d., Samobor

21. Sberbank d.d., Zagreb

22. Slatinska banka d.d., Slatina

23. Société Générale — Splitska banka d.d., Split
24, Stedbanka d.d., Zagreb

25. Vaba d.d. banka Varazdin, Varazdin

26. Veneto banka d.d., Zagreb

27. Zagrebacka banka d.d., Zagreb

N O U AN~

Stedne banke koje imaju odobrenje za rad
1. Tesla Stedna banka d.d., Zagreb
Stambene Stedionice koje imaju odobrenje za rad

1. HPB — Stambena Stedionica d.d., Zagreb

2. PBZ stambena $tedionica d.d., Zagreb

3. Prva stambena $tedionica d.d., Zagreb

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

Ostale institucije
1. Hrvatska banka za obnovu i razvitak, Zagreb,

posluje u skladu sa Zakonom o Hrvatskoj banci
za obnovu i razvitak (NN, br. 138/2006. i 25/2013.)

Predstavnistva inozemnih banaka

1. BKS Bank AG, Zagreb

2. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb

3. Deutsche Bank AG, Zagreb

4. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb

Banke i Stedionice u stecaju

Naziv banke/Stedionice Datum otvaranja ste€aja

1. Agroobrtnicka banka d.d., Zagreb 14.6.2000.
2. Alpe Jadran banka d.d., Split 15.5.2002.
3. Centar banka d.d., Zagreb 30.9.2013.
4. Credo banka d.d., Split 16.1.2012.
5. Glumina banka d.d., Zagreb 30.4.1999.
6. Gradska banka d.d., Osijek 3.5.1999.
7. Hrvatska gospodarska banka d.d., Zagreb 19.4.2000.
8. llirija banka d.d., Zagreb 6.4.1999.
9. Nava banka d.d., Zagreb 1.12.2014.
10. Primus banka d.d., Zagreb 13.1.2015.
11. Trgovacko-turisti¢ka banka d.d., Split 8.9.2000.

Banke i Stedionice u likvidaciji

Datum pokretanja
Naziv banke/stedionice likvidacije

1. Investicijsko-komercijalna Stedionica d.d.,

Zagreb 31.5.2000.
2. Krizevacka banka d.d., Krizevci 3.1.2005.
3. Obrtnicka Stedna banka d.d., Zagreb 22.12.2010.

Banke i Stedionice koje su izgubile odobrenje za rad, a
nisu pokrenule postupak likvidacije

Datum oduzimanja

Naziv banke/Stedionice odobrenja za rad

1. Hibis Stedionica d.d., Zagreb 7.3.2001.
2. Zagrebacka Stedionica d.d., Zagreb
(sada MEDFIN d.o.0., Zagreb — u stecaju) 22.3.2000.
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Kratice

b. b. — bazni bod

BDP — bruto domacdi proizvod

BDV — bruto dodana vrijednost

BEA — Ured SAD-a za ekonomske analize (engl. U. S.
Bureau of Economic Analysis)

BIS — Banka za medunarodne namire (engl. Bank for
International Settlements)

BZ — blagajnicki zapisi

CDS — premija osiguranja od kreditnog rizika (engl. credit
default swap)

DAB — Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga

i sanaciju banaka
dep. — depoziti

d. n. — drugdje nespomenuto

DZS — Drzavni zavod za statistiku

EK — Europska komisija

EMU  — Ekonomska i monetarna unija

engl. — engleski

ESB — Europska sredi$nja banka

EU — Europska unija

Fed — americka sredi$nja banka (engl. Federal Reserve
Systent)

fik. — fiksni

FZO — Fond za zastitu okolisa i energetsku ucinkovitost

HAC — Hrvatske autoceste

Hanfa  — Hrvatska agencija za nadzor financijskih
usluga

HBOR — Hrvatska banka za obnovu i razvitak

HC — Hrvatske ceste

HFP — Hrvatski fond za privatizaciju

HNB  — Hrvatska narodna banka

HPB — Hrvatska postanska banka

HWWI  — Institut za medunarodnu ekonomiju

u Hamburgu (njem. Hamburgisches
Weltwirtschaftsinstitut)
HZMO - Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

HZZ  — Hrvatski zavod za zaposljavanje

HZZO - Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje

IEA — Medunarodna agencija za energiju (engl. Internatio-
nal Energy Agency)

ILO — Medunarodna organizacija rada (engl. International
Labour Organization)

Ina — Industrija nafte d.d.

ind. — industrijski

IPC — indeks potrosackih cijena

JTR — jedini¢ni troskovi rada

MF — Ministarstvo financija

mil. — milijun

mlrd.  — milijarda

MMF  — Medunarodni monetarni fond

NDA  —neto domaca aktiva

NIA — neto inozemna aktiva

NKD  — Nacionalna klasifikacija djelatnosti

OECD - Organizacija za gospodarsku suradnju i

razvoj (engl. Organization for Economic Cooperation
and Development)
op — obvezna pri¢uva

PDV — porez na dodanu vrijednost

potr. — potro$nja

PPI — indeks cijena pri proizvodacima (engl. Producer
Price Index)

RH — Republika Hrvatska

SDR - posebna prava vucenja

SKDD - Sredis$nje klirin§ko depozitarno drustvo d.d.

SMTK - Standardna medunarodna trgovinska klasifikacija

tis. — tisuca

T-HT  — T — Hrvatski Telekom d.d.

TNZ — TrziSte novca Zagreb

tr. — tromjesecje

TZ — trezorski zapisi

val. — valutni

Troslovne oznake za valute

ATS — austrijski $iling
CHF — Svicarski franak
CNY  —juan renminbi
DEM  —njemacka marka
EUR —euro

FRF — francuski franak
GBP — funta sterlinga
HRK  —kuna

ITL — talijanska lira
JPY —jen

USD  — americki dolar
XDR - posebna prava vucenja

Dvoslovne oznake za zemlje

AT — Austrija

BE — Belgija

BG — Bugarska
CY — Cipar

Cz — Ceska

DE — Njemacka
DK — Danska

EE — Estonija
ES — Spanjolska
FI — Finska

FR — Francuska
GB — Velika Britanija
GR — Gréka

HR — Hrvatska
HU — Madzarska
IE — Irska

IT — Italija

LT — Litva

LV — Letonija
MT — Malta

NL — Nizozemska
PL — Poljska

PT — Portugal
RO — Rumunjska
SI — Slovenija
SK — Slovacka



Znakovi %) — prosjek

a, b, c,... —oznaka za napomenu ispod tablice i slike
- —nema pojave — ispravljen podatak
— ne raspolaze se podatkom () — nepotpun, nedovoljno provjeren podatak
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