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U ZNAKU GOSPODARSKOG
e RASTA, DEFICITA I DUGA

Zahvaljujudi snaznoj osobnoj potro$nji i investicijama, u drugom
je tromjese¢ju 2003. nastavljena ekspanzija hrvatskog gospodarstva. Rast BDP-a od
5,0 posto u odnosu na isto razdoblje prethodne godine bio je prvenstveno potaknut
rastom investicija za 18,3 posto i rastom osobne potro$nje za 4,7 posto. Znadajan
poticaj uzletu domace potraznje dao je dvostruki deficit, odnosno istovremeni deficit
tekuceg ra¢una bilance placanja 1 fiskalni deficit. Rast BDP-a zabiljeZen u drugom
tromjese¢ju tako predstavlja nastavak obrasca rasta kojeg hrvatsko gospodarstvo
biljeZi posljednjih nekoliko godina, pri ¢emu domacda potraznja daje snaZan
pozitivan doprinos rastu, a neto izvoz negativan doprinos. Kao rezultat takvih
kretanja vanjski je dug zemlje porastao s 57,9 posto BDP-a krajem 2001., na 68,8
posto krajem 2002. Uzlazni trend zaduZenja nastavlja se tijekom ove godine. Javni
dug na razini ople drZave takoder je povecan, i to sa 41,3 posto BDP-a zabiljeZenih
na kraju 2001. na 41,9 posto na kraju 2002. lako oba ova podatka za sada ukazuju
na umjerenu zaduZenost zemlje, njihov je rastudi trend izazvao reakciju nositelja
ekonomske politike. Monetarne su vlasti uvele mjere kojima se nastoji smanyjiti
vanjsko zaduZivanje, dok fiskalne vlasti najavljuju nastavak fiskalne konsolidacije bez
obzira na parlamentarne izbore. lako su izgledi za rast gospodarstva u ovoj godini
prili¢no pozitivni, ve¢ sljedeée godine moglo bi do¢i do odredenog usporavanja zbog
restriktivnije monetarne i fiskalne politike.

Osobna potro$nja trecu godinu za redom snazno pridonosi rastu
BDP-a. U drugom tromjese¢ju 2003. ona je porasla 4,7 posto na medugodi$njoj
razini. Medutim, doprinos osobne potro$nje rastu BDP-a u posljednje se vrijeme
smanjuje. U Cetvrtom tromjese¢ju prosle godine osobna je potro$nja doprinijela rastu
BDP-a s 4,8 postotnih poena, dok je taj doprinos u drugom tromjesedju ove godine
smanjen na 2,9 postotnih poena. U prethodne tri godine osobna je potro$nja u
pravilu rasla brze od ukupne ekonomske aktivnosti (Sto pokazuju desezonirani
podaci). Potetkom ove godine dolazi do obrnute situacije, pri ¢emu investicije
postaju glavni pokreta¢ rasta. Unato¢ tome, osobna potro$nja poduprta umjerenim
rastom dohodaka stanovnistva te pove¢anjem njihova zaduZivanja i dalje osigurava

snaznu i stabilnu potporu rastu ukupnog gospodarstva.
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U drugom tromjeseju 2003. investicije su povecane 18,3 posto
u odnosu na isto razdoblje 2002., $to je njihova najvisa stopa rasta od 1997. godine.
SnaZan rast investicija potaknut je intenziviranjem gradevinskih radova radi
dovrietka izgradnje odredenih dionica autocesta prije pocetka glavne turisticke
sezone. Medutim, znalajne investicije su se odvijale i u drugim sektorima, $to
primjerice pokazuju snaZan porast uvoza kapitalnih dobara i ekspanzija izgradnje
zgrada. Rast uvoza kapitalnih dobara izraZen u kunama je u razdoblju od sije¢nja do
srpanja 2003. godine dosegao stopu od gotovo 20 posto na medugodi$njoj razini.

Porast obujma radova na izgradnji zgrada procjenjuje se na oko 7 posto u istom

razdoblju.
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Izvor za originalne podatke: Drzavni zavod za statistiku.

Usprkos rastu drzavne potro$nje od 0,4 posto u drugom
tromjese¢ju 2003., u usporedbi s drugim tromjesejem 2002., desezonirani podaci
zapravo otkrivaju mali pad u usporedbi s dva prethodna tromjesetja. Ako su
progjene o iscrplienim mogucnostima za daljnje smanjenje drZavne potro$nje
ispravne, onda se ovaj blagi pad moZe smatrati tek slu¢ajnim odstupanjem. U prilog
takvoj procjent ide 1 ¢injenica da drzavna potro$nja stagnira posljednje dvije godine
uz tek povremeni kratkotrajni rast ili pad. Vlada je uspjela prili¢no udinkovito
kontrolirati tekuce rashode za nabavku roba 1 usluga, ali su pravi fiskalni problemi
otito vezani uz druge vrste izdataka. Treba napomenuti da se prema standardima
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izrade nacionalnih ra¢una kapitalni izdaci, izdaci za kamate, drzavne subvencije i
transferi ne uratunavaju u drzavnu potro$nju.

Ove je godine aktivnost vanjskotrgovinskog sektora bila prili¢cno
snazna. Nakon dvoznamenkastih stopa rasta realnog uvoza 1 izvoza roba i usluga u
prvom tromjesedju, u drugom je tromjesedju rast na medugodi$njoj razini bio nesto
umjereniji. Rast izvoza roba 1 usluga iznosio je 8,1 posto, dok je rast uvoza roba 1
usluga iznosio 9,1 posto. Deficit bilance roba i usluga je u usporedbi s drugim
tromjese¢jem prosle godine povecan. Pritom glavne komponente vanjskotrgovinske
bilance biljeZe prili¢no razlicita kretanja. Dok se izvoz roba umjereno povecao, uvoz
roba je dosegao dvoznamenkastu stopu rasta u zadnja Cetiri tromjese¢ja. Uvoz usluga
je stabilan 1 nizak, dok je rast izvoza usluga bio snaZan i razmjerno visok, ali ipak
nedovoljan da pokrije trgovinski deficit. Izgleda da se visoke stope gospodarskog
rasta uz sada$nju strukturu gospodarstva mogu posti¢i jedino snaznim rastom uvoza
1 produbljivanjem vanjskotrgovinskog deficita.

Prema podacima statistike vanjske trgovine, razmjena roba
izraZena u kunama stabilno je rasla u prvih osam mjeseci 2003. U usporedbi s istim
razdobljem prethodne godine izvoz roba je povecan 6,6 posto, dok je uvoz roba
povecan 11,9 posto. Pritom je uvoz roba povedan u svim sektorima, a posebno
visoke stope zabiljeZene su kod uvoza strojeva 1 transportnih uredaja. Na izvoznoj
strani zanimljiva su dogadanja kod poljoprivrednih i1 prehrambenih proizvoda.
Njihov je izvoz porastao 30 posto, $to iznenaduje, ako se uzme u obzir ljetna suga.
Novinska izvje§¢a ukazuju na ozbiljan pad proizvodnje maslina, psenice, voca 1
Secerne repice. Ovo zadnje bi moglo imati znadajne posljedice na izvoz $ecera, koji
trenutno ¢ini oko 2 posto hrvatskog robnog izvoza. Nastavlja se rast izvoza naftnih
derivata, ali je njegova snaZzna dinamika koja se uo¢ava na medugodi$njoj razini
prvenstveno rezultat slabih izvoznih rezultata zabiljezenih prosle godine zbog
trgovinskih razmirica s Bosnom 1 Hercegovinom. Kad se usporeduje s istim
razdobljem 2001. izvoz nafte je - u stvari - zabiljeZio pad od priblizno 11 posto.
Farmaceutska industrija zabiljeZila je ozbiljan pad izvoza i to za 14 posto. Snazniji
izvoz brodogradevne industrije posljednjih je mjeseci pripomogao ukupnom rastu
izvoza roba.

Broj nocenja stranih turista, kao glavni preliminarni pokazatelj
financijske uspje$nosti turistitke sezone, porastao je 4,2 posto u prvih osam mjeseci
ove, u usporedbi s prvih osam myjeseci prosle godine. Za vrijeme vrhunca turisticke
sezone, od lipnja do kolovoza, taj je rast iznosio 5,6 posto. Podaci bilance placanja,
dostupni do drugog tromjesec¢ja 2003. godine, pokazuju snaZzan ovogodisnji porast
prihoda od turizma. Stopa porasta prihoda izrazenih u kunama na medugodisnjoj
je razini iznosila oko 40 posto u prvom 1 oko 50 posto u drugom tromjesedju.
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Izvor za originalne podatke: Drzavni zavod za statistiku.
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Tako snaZan porast prihoda u prvoj polovini godine vtlo je tesko
objasniti ¢ak 1 kada se uzme u obzir poveéani broj nocenja stranih gostiju,
unapredivanje kategorija brojnih hotela i razumno povecanje potro$nje po stranom
gostu. Moze se jedino nagadati da metode prikupljanja podataka na temelju kojih
se u posljednje vrijeme sastavlja bilanca placanja preciznije biljeZe stvarnu razinu
izvoza turistickih usluga nego §to je to ranije bio slucaj. Stoga nije moguda
konzistentna usporedba s prethodnim razdobljima.

Promatran sa strane ponude dobara, rast BDP-a u drugom je
tromjese¢ju ove godine bio posebno potaknut snaznom aktivno$c¢u gradevinarstva,
hotelske 1 ugostiteljske djelatnosti te rastom industrijske proizvodnje (rudarstvo 1
vadenje, preradivacka industrija, opskrba elektri¢nom energijom, plinom 1 vodom).
Trgovina, te transport 1 telekomunikacije zabiljeZile su takoder snaZan rast, dok je
poljoprivreda zabiljeZila pad proizvodnje zbog neobi¢no visokih temperatura i suse
u velikom dijelu Hrvatske tijekom nekoliko, za poljoprivredu, najvaznijih mjeseci.
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Izvor za originalne podatke: Drzavni zavod za statistiku.

Industrijska je proizvodnja zadrzala svoj uzlazni trend u prvih
osam mjeseci, s kumulativnim rastom od 5,5 posto na medugodisnjoj razini. Nakon
rasta od 7,2 posto u drugom tromjese¢ju 2003., u srpnju 1 kolovozu rast se usporio

te je iznosio 3,8 posto. Proizvodnja netrajnih proizvoda za $iroku proizvodnju dala
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je najvedi doprinos ukupnom rastu industrijske proizvodnje. Logi rezultati kemijske
i brodogradevne industrije prisutni pocetkom 2003. nastavili su se, tako da se
proizvodnja u ove dvije vaZne izvozne grane smanjila za 4,9 odnosno 6,9 posto.

U kolovozu je broj zaposlenih dosegao 1,38 milijuna, $to je
najvifa razina zaposlenosti od studenog 1998. Dio povecanja zaposlenosti posljednjih
mjeseci moZe se pripisati sezonskim faktorima, koji su tijekom ljetnih myjeseci
najizraZeniji zbog povecanog zaposljavanja u turizmu. Druga aktivnost koja je
znadajno pridonijela rastu zaposlenosti je gradevinarstvo, posebice cestogradnja.
Sektor obrta i malog poduzetni§tva, iako znatno manji od korporativnog sektora,
nastavlja pozitivno doprinositi ukupnom rastu zaposlenosti 1 jos se jednom pokazuje
kao najdinami¢niji dio gospodarstva u pogledu stvaranja radnih mjesta.

Stopa nezaposlenosti je tijekom ljetnih mjeseci nastavila opadati
1 u kolovozu je iznosila 18,2 posto. Podaci Zavoda za zapo§ljavanje ukazuju da je na
smanjenje nezaposlenosti snazno utjecala povecana potraznja za radom tijekom
turisti¢ke sezone. Medutim, u rujnu je broj nezaposlenih porastao za 0,3 posto u
usporedbi s kolovozom, $to je prvo povecanje registrirane nezaposlenosti u 2003.
godini. Treba ipak spomenuti da podaci iz administrativnih izvora u posljednjih
godinu dana nisu u potpunosti usporedivi s prethodnim razdobljima zbog promjene
u pravilima registriranja nezaposlenih. Usporedivi podaci pokazali bi umjereniji pad
stope nezaposlenosti. Tako Anketa o radnoj snazi pokazuje da je stopa
nezaposlenosti prema standardima Medunarodne organizacije rada smanjena sa 14,4
posto u drugom polugodistu prosle godine na 14,1 posto u prvom polugodistu ove
godine. Pritom je broj nezaposlenih osoba smanjen za oko 6 tisu¢a ili za 2,3 posto.

Prosje¢na placa za mjesec srpanj iznosila je 3.981 kunu, odnosno
523 eura ili 594 ameri¢kih dolara prema tada vaZedem tedaju. Zbog regresa za
godisnji odmor koji su u znalajnijem obujmu ispladeni u lipnju, u srpnju je
prosje¢na plada pala za 0,2 posto. Tijekom 2003. prosje¢ne su neto place postupno
rasle. Zbog niske inflacije ipak je ostvaren osjetan rast realnih placa od prosje¢no 5,2

posto na medugodi§njoj razini u razdoblju od sije¢nja do srpnja.
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Izvori: Eurostat i Drzavni zavod za statistiku.

Slika 6.
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Sto se ti¢e monetarnog sektora, statisticki podaci upucuju na
usporavanje kreditne ekspanzije banaka. Krediti su porasli 9,5 posto u prvih osam
mjeseci 2003. godine, $to je zna¢ajno manje nego u istom razdoblju prosle godine
(18,9 posto). Treba naglasiti da su krediti stanovni$tvu nastavili rasti puno brze nego
krediti ostalim sektorima zahvaljujudi, s jedne strane, jakoj potraZnji stanovnistva za
trajnim potro$nim dobrima i, s druge strane, vi§im profitima i niZem riziku
poslovnih banaka pri kreditiranju stanovniStva. U prvih osam myjeseci krediti
stanovni§tvu porasli su za 18 posto, dok su krediti poduze¢ima bili samo 1,4 posto
vedi nego u prosincu prosle godine. Mogude je da su banke dio svojih potraZivanja
od poduzecéa po osnovi kredita "prodale" bankama u inozemstvu kako bi na taj
na¢in lakse ispunile ogranicenje plasmana koje je odredila HNB, $to je onda
rezultiralo naizgled stagnantnim kreditima poduze¢ima.

Pred kraj kolovoza ove godine HNB je uvela nove mjere
namijenjene usporavanju vanjskog zaduZivanja. To je drugi put ove godine da HNB
intervenira kako bi usporila porast zaduZivanja i pobolj$ala vanjsku poziciju.
KolovoSke mijere donijele su povecanje stope obvezne rezerve koja se obradunava na
deviznu osnovicu, a izdvaja u kunama - s 35 na 42 posto. Uvodenje te mjere
povecalo je potraznju za kunama na medubankarskom trZi$tu novca i smanjilo
medubankarsko kreditiranje. To je dovelo do povecanja kamatne stope na trzistu
novca. Dok su se u prvih pet mjeseci ove godine kamatne stope na trzistu novca
kretale izmedu 1,7 1 2,8 posto, pocetkom listopada one su dosegle razinu izmedu 5
1 6 posto na godi§njoj razini.

Pored kredita, ove je godine znatno ublaZen i rast monetarnih
agregata. U kolovozu 2003. ukupna likvidna sredstva bila su 9,3 posto veca nego u
prosincu prosle godine. Devizni depoziti rasli su 2,5 posto izrazeno u kunama, dok
su Stedni i oroeni depoziti izraZeni u kunama rasli 43 posto i najdinamic¢nija su
stavka ukupnih likvidnih sredstava. U isto vrijeme, depoziti po videnju bili su 7,2
posto visi nego u prosincu prosle godine. U kolovozu 2003. nov¢ana je masa bila
10,3 posto visa nego u prosincu prosle godine, dok je u istom razdoblju prosle
godine ona rasla po stopi od 25 posto.

Inflacija cijena na malo iznosila je oko 1 posto u drugom
tromjese¢ju ove godine, ali se u rujnu ubrzala na 1,6 posto na medugodisnjoj razini.
Najvedi doprinos rastu cijena na malo dao je porast cijena poljoprivrednih proizvoda
zbog njihove slabije ponude uzrokovane susom. Cijene proizvodaca u industriji u

rujnu su bile 1,2 posto vide nego u istom mjesecu prosle godine.
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Izvor: Hrvatska narodna banka.
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Tijekom cijele ove godine fluktuacije te¢aja kune prema euru bile
su relativno male. Promjene te¢aja su uzrokovali u prvom redu sezonski faktori, ali
1 mjere monetarne politike koje su uvedene u sije¢nju 1 kolovozu. Povecanje
potraznje za devizama zbog zahtjeva HNB-a za odrzavanjem propisanog odnosa
izmedu devizne aktive i pasive dovelo je do deprecijacijskih pritisaka na te¢aj kune
u odnosu na euro tijekom prvog tromjeseja 2003. godine. Obrat je zapoceo
pocetkom drugog tromjesedja s aprecijacijom kune, koja je bila uzrokovana priljevom
od turizma oko Uskrsa 1 tijekom lipnja 1 srpnja. Odluka HNB-a da poveca stopu
obvezne rezerve koja se obra¢unava na deviznu osnovicu, a izdvaja u kunama dovela
je do povecanja potraznje za kunama na medubankarskom trZistu u kolovozu.
Pocetkom rujna kuna je bila 3 posto ja¢a nego krajem ozujka. Prema kraju rujna
aprecijacijski pritisci poceli su slabiti jer su domade banke udovoljile novim uvjetima
HNB-a. Ina¢e, HNB nije intervenirala na deviznom trzi§tu jo§ od oZujka.
Ovogodi$nji izostanak aprecijacijskih pritisaka posljedica je i nefto skromnijeg
inozemnog zaduZenja drZave, $to je ujedno pomoglo da se satuva razmjerno niska
volatilnost tecaja.

Vanjski je dug Hrvatske krajem srpnja iznosio 19,2 milijarde
ameri¢kih dolara. Sektori koji su najvise doprinijeli ovogodi$njem povecanju duga
od 3,8 milijarde dolara su banke s 37, drzava s 26 1 ostali sektori s 24 posto udjela
u ukupnom povecanju. Drzava ostaje najzaduZeniji sektor sa 7,5 milijarde dolara
duga, a slijede banke s 5,4 1 ostali sektori s 4,9 milijardi dolara duga. Tijekom 2003.
godine drZava je povecala svoj dug izdavanjem obveznica, dok su banke pribjegle
likvidnijim kratkoro¢nim sredstvima 1 kreditima. Ostali sektori - financijske
institucije, poduzeca, 1 stanovni§tvo - ve¢inom su uzimali kredite, kako kratkoro¢ne
tako 1 dugoro¢ne.

Dinamika proratunskih prihoda i rashoda bila je u prvoj polovici
godine odredena uobi¢ajenim sezonskim faktorima. Kumulativni prihodi na razini
konsolidirane sredi$nje drzave dosegli su 44 posto ovogodisnjeg plana, dok su
rashodi bili 47 posto od planiranog (HNB, Bilten HNB-a, broj 85., rujan 2003.). To
je rezultiralo polugodi$njim deficitom od 5 milijardi kuna ili 78 posto deficita koji
je zacrtan za cijelu fiskalnu godinu. I u srpnju je zabiljeZen manjak prihoda u
odnosu na rashode, $to je jedanaesti uzastopni mjesec koji je zavr$io deficitom
proratuna konsolidirane sredi$nje drzave. Prili¢no oskudni podaci o proracunu
sredi$nje drzave otkrivaju da bi visoki kapitalni izdaci mogli biti glavni uzro¢nici
deficita. Drugo objasnjenje moZe se na¢i u skromnom rastu prihoda od poreza (za
8 posto u prvih Sest mjeseci, u usporedbi s istim razdobljem prosle godine) 1
snaznom padu neporeznih prihoda (za 23 posto u usporedbi s prvom polovicom
2002. godine).
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Doprinosi promjeni u % poenima BDP-a

o

/

2 /
3 i
-4
-5
1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
[ PotroSnja opcée drzave I Rashodi za kamate

[ 1Subvencije i ostali teku¢i transferi I Kapitalni rashodi

—— Promjena u rashodima

Izvori za originalne podatke: Ministarstvo financija i Drzavni zavod za statistiku.

Tako dostupni podaci nisu ukazivali na potrebu za rebalansom
ovogodisnjeg proratuna, Vlada se za njega ipak odlucila u rujnu. Rebalans nije donio
znadajnije promjene u razinama ukupnih prihoda i rashoda, ve¢ se sastojao od
preraspodjele sredstava unutar ranije odredenih rashoda. Glavni razlozi rebalansa su
"neizbjezno" poveéanje rashoda za place u Ministarstvu obrane, rashoda za socijalnu
skrb 1 naknade $teta zbog poZara i sude. Osim toga, Vlada se suotila s neoéekivanim
obvezama prema drZzavnim sluZbenicima kao rezultat tuzbi za neopravdano
otpustanje pocetkom devedesetih. Na razini konsolidirane sredi$nje drZave, rebalans
proracuna donio je smanjenje prihoda proracuna za 360 miljjuna kuna, dok su
rashodi povecani za 50 milijuna kuna, §to je rezultiralo u povecanju deficita za 410
milijuna kuna, ili 0,2 posto BDP-a.

Polugodi$nji deficit uzrokovao je porast duga za 6,6 milijardi
kuna, $to je gotovo jednako ukupnom proslogodi§njem povecanju javnog duga.
Porast drzavne zaduZenosti ipak se usporio izmedu prvog i drugog tromjese¢ja. U
drugom je tromjese¢ju domadi javni dug porastao za 1,7 milijardi kuna, dok je
inozemni javni dug u isto vrijeme smanjen za 0,8 milijardi kuna. Time je udio
inozemnog javnog duga u ukupnom javnom dugu pao ispod 60 posto, po prvi put
od 1999. godine.
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OSNOVNI EKONOMSKI POKAZATELJI

1999. | 2000. | 2001. | 2002. 210?93
Stope medugodisnjih promjena
Bruto domaci proizvod (realni) -0,9 29 38 52 50
Industrijska proizvodnja (fizicki obujam) -14 1,7 6,0 54 52
Gradevinarstvo (fizicki obujam) 7.7 9,1 3,6 12,8 234"
Turizam (noc¢enja) -15,1 446 10,8 3,0 41
Trgovina na malo (realni promet) -4,8 14,4 10,0 12,5 4,7
Izvoz roba (USD) -5,8 3,0 5,1 5,0 248
Izvoz roba i usluga (USD) -5,7 6,6 10,8 9,5 40,3
Uvoz roba (USD) =72 1,6 14,7 171 31,8
Uvoz roba i usluga (USD) -9,0 -1,6 11,0 17,6 32,3
Prihodi proraguna sredi$nje drzave* 58 =37 19,7 30,6 6,2"
Ukupne medunarodne pricuve HNB-a (USD, prosjek) 38 18,8 25,0 34,9 25,1
Raspoloziva deviz. sredstva (USD, prosjek) -14,6 21,9 25,1 29,9 21,2
Primarni novac (prosjek) -5,8 8,5 28,1 53,3 15,3
Nov€ana masa (prosjek) -4,5 16,2 271 40,4 20,7
Ukupna likvidna sredstva (prosjek) -2,1 154 31,6 30,8 11,3
Cijene na malo (prosjek) 4.2 6,2 49 22 147
Nominalni pokazatelji

Bruto domacdi proizvod (mil. USD) 19906 | 18427 | 19536 | 22436 -
Izvoz roba (mil. USD) 4302 | 4432 4659 | 4899 4442
Uvoz roba (mil. USD) 7799 | 7887 9044 | 10713 | 10188
Izvoz roba i usluga (mil. USD) 8118 | 8663 9634 | 10545 | 5732
Uvoz roba i usluga (mil. USD) 9791 9599 | 10808 | 12706 | 7677
Saldo tekuéih transakcija (mil. USD) -1397 -459 -725| -1606 | -2267
RaspoloZziva dev. sredstva (mil. USD, kraj razd.) 4375 | 5678 8282 | 8575| 10880
Inozemni dug (mil. USD, kraj razdoblja) 9978 | 11055 | 11317 | 15284 | 18710"
Saldo konsolidir. proracuna (postotak od BDP) -2,0 -5,0 -2,1 -3,5 -
Kamatna stopa na kratkoro¢ne kredite, bez valutne M
klauzule (prone(':na, godignja)* 149 121 9.5 1301 1.7

Tedaj EUR (kraj razdoblja) 7,68 7,60 7,37 742 | 7597
Tecaj USD (kraj razdoblja) 7,65 8,16 8,36 7,30| 6,497
Stopa nezaposlenosti (pros.) 19,1 211 22,0 22,3 19,7

* sijecanj-lipanj

** sijecanj-kolovoz

" sijecanj-srpanj

* sijecanj-listopad

" Prihodi proracuna sredisnje drzave u 2002. godini ukljucuju i prihode socijalnih fondova.
*0d 1. sijecnja 2002. u obracunu prosjecne kamatne stope primjenjuje se nova metodologija.
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