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Nakon izrazenih tendencija kratkoroénih promjena razina i struktura
osnovnih ekonomskih agregata tijekom prvog polugodista, dolaskom
lietnih mjeseci te tendencije poprimaju relativno stagnantna obiljeZja. To
ukazuje na postupnu "sedimentaciju" ekonomske situacije nakon
turbulencija proizaslih iz restriktivnog djelovanja pretezno kratkoro¢nih
¢initelja i njezinog ponovnog profiliranja u preteznoj zavisnosti od
dugoroc¢nijih determinanti, pri ¢emu je ukupno djelovanje i kratkoro¢nih
i dugoroénijih ¢initelja spustilo njezinu aktualnu razinu ispod
proslogodisnje u svim kljuénim pokazateljima.

Tablica 1.
POKAZATELJI PRIVREDNIH KRETANJA
- Indeksi realne razine

1997. 1998. Vil 1999. 1-Viil 99,
1996. 1997. VIl 1998. I-Viil 98.
INDUSTRIJSKA PROIZVODNJA 106.8 103.7 91.0 97.2
- rudarstvo 99.7 97.6 111.6 101.4
- preradivacka ind. 103.9 103.2 89.7 94.7
- el. energija, plin, voda 124.2 108.7 95.9 112.9
TURIZAM (nocenja) 141.3 103.2 88.2* 83.9"
1ZVOZ ROBA 96.2 108.9 98.5 95.3
UVOZ ROBA 117.1 92.1 90.6 90.8
MASA NETO PLACA 112.3 105.3 102.1* 104.2°
NETO NOVCANI PRIM. PRIV. 113.7 94.0 108.7* 95.6"
PRIHODI DRZAVNOG PRORAC. 104.8 122.4 93.7 83.9
PROMET U TRG. NA MALO 114.9 99.6 92.2* 92.0%
PRIMARNI NOVAC 120.0 101.9 a5.19* 92.3
NOVCANA MASA 123.0 101.8 95.6" 94.4*
UKUPNA LIKVIDNA SREDSTVA 139.0 114.5 94.1* 101.27
CIJENE PROIZVOD. U IND. 102.3 98.8 103.6 101.5
CIJENE NA MALO 103.6 105.7 105.0 104.0
TECAJ - DEM 95.0 96.5 102.5 103.8
-UsD 109.9 97.4 107.2 105.5

* podaci za srpanj
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Dok je pod izravnim utjecajem dogadaja na Kosovu, broj noéenja turista
bio u mjesecu lipnju za ¢ak 26.6% manji nego u istom mjesecu
prethodne godine, medugodisnji pad u srpnju iznosi 11.8%, tako da je
u cijelom razdoblju sijecanj-srpanj ove u odnosu na isto razdoblje prosle
godine, broj turistickih noéenja ukupno manji za 16.1%. U tome su
noéenja inozemnih turista manja za 19.4% (u samom mjesecu srpnju
manja su za 14.8%), a domacih turista za 2.1% (u samom srpnju veca
su od prodlogisnjih za 5.3%), odraZavajuéi ne samo diferencirani utjecaj
neekonomskih zbivanja na regionalnu strukturu potraznje za turistickim
uslugama, veé i utjecaj ekonomskih éinitelja u sferi ponude turisti¢kih
kapaciteta na ukupnu i, posebno, domaéu potraznju. Kako na podrudju
juznog, tako i na poedrudju sjevernog Jadrana.

S tim u vezi indikativni su strukturni odnosi pri priblizno jednakom
medugodi$njem padu broja ukupnih turistickih noéenja u prvih sedam
mjeseci i u dalmatinskim (medugodisnji pad za 16.1%) i u
istarsko-primorskim Zupanijama (medugedisnji pad za 16.7%), gdje je
intenzivniji pad broja nocenja inozemnih turista u dalmatinskim u
odnosu na istarske Zupanije (za 23.7% u odnosu na 17.9%) u vecoj
mjeri kompenziran ostvarenim nocenjima domadih turista koja su u
dalmatinskim Zupanijama poveéana za 3.1%, nasuprot njihovom
smanjenju u istarskim Zzupanijama za 4.3%.

Diferencirani utjecaj neekonomskih i ekonomskih éinitelja na regionalnu
strukturu ovogodiSnje potraznje za turistickim uslugama vidljiv je i iz
odnosa u kretanju broja noéenja inozemnih turista iz pojedinih zemalja.
Tako je broj noéenja turista iz najveéih emitivnih podruéja (Austrija,
[talija i Njemacka, koje u strukturi ukupnog broja noéenja inozemnih
turista sudjeluju s 38.9%) - kod kojih je utjecaj neekonomskih cinitelja na
potraznju najvise izraZen, ali kod kojih je i mobilnost prema razli¢itim
destinacijama najveéa - smanjen za 26.8%, broj nodenja turista iz
tranzicijskih zemalje Srednje Europe (éeéka, Slovacka, Madarska s
udjelom u ukupnom broju inozemnih noéenja od 22.0%) smanjen za
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22.4%, dok je broj noéenja turista iz Slovenije i BIH (26.7% od ukupnog
broja inozemnih noéenja) poveéan za 5.9%.

TURIZAM (noéenja)
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Usporedo s takvim kretanjima na podrudju izvoza usluga, u srpnju i
kolovozu realiziran je izvoz prijevoznih sredstava u ukupnom iznosu od
224 mil. USD, tako da je prosje¢na vrijednost ukupnog robnog izvoza u
ta dva mjeseca iznosila 390 mil. USD $to je za 8.6% vise nego u istim
mjesecima prosle godine i za 5.4% desezonirano vise od proslogodis$njeg
prosjeka. Time je zaustavljena tendencija pada robnog izvoza prenijeta
iz druge polovine 1998. godine i on u osnovi stagnira u prvih osam
mjeseci 1999. godine na prosjecnoj desezoniranoj mjese¢noj razini od
357 mil. USD koja je za 6.3% niza od proslogodisnjeg prosjeka, dok je
- prema originalnim podacima - ukupna vrijednost robnog izvoza u
razdoblju sije¢anj-kolovoz ove godine (2759 mil. USD) za 4.7% niza
nego u istom proslogodisnjem razdoblju. U okviru toga, izvoz u zemlje
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Europske unije (48.5% ukupnog izvoza) nizi je za 5.1%, u zemlje CEFTE
(18.1% ukupnog izvoza) za 7.8%, a u BIH (13.0%) za 12.4%,
odrzavajuéi opcéu regionalnu kontrakciju ovogodiSnjeg izvoza na
najznacajnija trzista, ali i razliitosti koje postoje na tim trZistima u
kontekstu cjeline njihovih unutarnjih i vanjskih odnosa.

U okviru toga, nadprosjeéni medugodisnji pad vrijednosti izvoza kod
najveéih izvoznih grana prisutan je u kemijskoj industriji (10.8%
ukupnog izvoza) za 14.9%, u proizvodnji hrane i pica (8.1% ukupnog
izvoza) za 17.4%, proizvodniji koze i obuée (4.5%) za 12.6% te u
proizvodnji strojeva (3.9%) za 12.7%, a niu razinu izvoza od
proslogodisnje imaju i proizvodnja odjece (11.6% ukupnog izvoza) za
3.8%, proizvodnja elektriénih strojeva (4.8%) za 1.8% i proizvodnja
namjestaja (3.0%) za 4.3%. Osim proizvodnje prijevoznih sredstava kao
najveée izvozne grane (17.1% ukupnog izvoza) vrijednost ijeg izvoza
ostvarenog u prvih osam mjeseci 1999. godine je za 9.9% veéa od
proslogodisnje, medugodisnji rast izvoza su od veéih izvoznih grana
uspjele ostvariti jo§ samo proizvodnja derivata nafte (7.0% ukupnog
izvoza) za 10.3% i prerada drveta (4.9%) za 7.5%, $to ukazuje da su
izvozni problemi prvenstveno koncentrirani u Kkljuénim granama
preradivacke industrije.

Istodobno, relativno stagnantna obiljezja pocinje poprimati i uvoz na
prosje¢noj mjesecnoj desezoniranoj razini od 644 mil. USD. To je za
7.3% desezonirano nize od proslogodis$njeg prosjeka, dok je ukupna
vrijednost uvoza u prvih osam mjeseci ove godine od 4987 mil. USD za
9.2% niZa nego u istom razdoblju prosle godine. U okviru toga, uvoz iz
zemalja Europske unije (58.2% ukupnog uvoza) maniji je za 10.3%, a
uvoz iz zemalja CEFTE (14.0%) manji za 17.0%, proizlazeéi iz pada
uvoza proizvoda gotovo svih znaéajnijih uvoznih grana, osim nafte (rast
za 42.4% s udjelom u ukupnom uvozu od 7.3%). Tako je uvoz
proizvoda kemijske industrije (11.6% ukupnog uvoza) manji od
proslogodisnjeg za 7.8%, uvoz motornih vozila (11.0%) je manji za 6.9%
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a ostalih prijevoznih sredstava (7.4%) za 11.3%; uvoz proizvoda
strojogradnje (10.6% ukupnog uvoza) je manji za 5.8%, dok je uvoz
proizvoda prehrambene industrije (6.2%) manji za 18.4%, prvenstveno
odrazavajuci opce smanjenje domace agregegatne potraznje i oteZane
moguénosti financiranja uvoza.

IZVOZ ROBA (Mil.USD)
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U takvim je uvjetima ukupno smanjena vanjskotrgovinska razmjena u
prvih osam mjeseci ove u odnosu na isto razdoblje prosle godine za
7.7% ili za 643 mil. USD, deficit u toj razmjeni (2228 mil USD) manji je
od proslogodi$njeg za 371 mil. USD (za 14.3%), §to je - pri apsolutno
manjoj razini robnog izvoza za 136 mil. USD - rezultat smanjenog uvoza
za 507 mil. USD, tako da izvoriste ovogodisnjeg blagog poboljsanja
odnosa u robnoj razmjeni (povecanje stupnja pokri¢a uvoza izvozom sa
52.7 na 55.3%) prvestveno leZi u sferi kretanja domace potraZnje, a ne
ponude.
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UVOZ ROBA (Mil. USD) 1
desezonirano, trend
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Sezonsko povecanje deviznog priljeva od izvoza usluga, u kombinaciji
sa zaduzivanjem DrZavnog proracuna u inozemstvu, unutargodisnjom
distribucijom dospijec¢a anuiteta inozemnog duga i smanjnjem deficita u
robnoj razmjeni, zaustavilo je tijekom ljetnjih mjeseci dotadasnju
tendenciju brzog smanjivanja ukupno raspolozivih deviznih sredstava u
bankarskom sustavu, koja su - nakon spustanja krajem mjeseca travnja
na najnizu razinu u posljednje tri godine od samo 3741 mil. USD -
povecana do kraja kolovoza na 4544 mil. USD.

Time su kratkoro¢no oslabili pritisci na devizne rezerve centralne banke,
koje su u neto izrazu (bez obveznih rezervi poslovnih banaka) povecane
u razdoblju svibanj-srpanj za 296 mil. USD ili za 15.6% prema
originalnim, odnosno za 106 mil. USD ili za 5.2% prema desezoniranim
podacima. To je zaustavilo tendenciju njihovog pada iz druge polovine
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prosle i prvog tromjeseéja ove godine na desezoniranoj razini koja je
krajem mjeseca srpnja za 14.9%, a u cijelom razdoblju sijeéanj-srpanj za
15.5% niZa od proslogodi$njeg prosjeka.

Istodobno, bruto devizna sredstva poslovnih banaka poveéana su u
razdoblju svibanj-srpanj za 388 mil. USD (za 21.1%) prema originalnim
ili za 282 mil. USD (za 14.6%) prema desezoniranim podacima, nakon
¢ega je njihova prosje¢na desezonirana razina u prvih sedam mjeseci
ove godine za 9.0% niZa od prosjeka prosle godine, a u samom mjesecu
srpnju je za 3.9% niZa od tog prosjeka.

DEVIZNE REZERVE HNB (neto)
desezonirano, trend
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DEVIZNA SREDSTVA POSLOVNIH BANAKA
(ukupno)

desezonirano, trend
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Takvo kretanje ukupno raspoloZivih deviznih sredstava u bankarskom
sustavu i, u okviru njih, deviznih rezervi centralne banke, omoguéilo je
da se u razdoblju svibanj- kolovoz stabilizira nominalni teéaj kune u
odnosu na DEM - nakon §to je on od kolovoza prosle do kraja prvog
tromjesecja ove godine ukupno deprecirao za 7.8%. Kako je istodobno
prosje¢na stopa inflacije i dalje zadrZana na mjese¢noj razini od 0.4%,
realni te¢aj kune u odnosu na DEM aprecirao je tijekom ljetnjih mjeseci
za 2.2%, odnosno za priblizno polovinu iznosa prethodne deprecijacije,
tako da je krajem kolovoza ove godine tecaj kune u odnosu na DEM
realno nizi nego u kolovozu prosle godine za 2.5%, a u cijelom je
razdoblju sijecanj-kolovoz za 3.8% realno ni¥i nego u istom
proslogodisnjem razdoblju. Istodobno, realni te¢aj kune u odnosu na
USD nizi je krajem kolovoza za 7.2%, a u razdoblju sijec¢anj-kolovoz za
5.5% nego u isto vrijeme prethodne godine.
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REALNI TECAJ DEM (12.93=100)
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Zaustavljanje tendencije pada deviznih rezervi centralne banke uz
stabilizaciju nominalnog teéaja i ujednaéenu stopu inflacije, odrazava se
i na zaustavljanje tendencije realnog pada primarnog novca.

Nakon njegovog smanjivanja tijekom druge polovine 1998. i u prva
etiri mjeseca 1999. godine po prosjec¢noj trendnoj stopi od 0.9%
mjeseéno, u razdoblju svibanj-srpanj taj monetarni agregat realno
stagnira na desezoniranoj razini koja je za 6.6% nizZa od proslogodi$njeg
prosjeka. Istodobno, u njegovoj se strukturi povecava udio gotovog
novca sa 57.5% krajem prosle i 56.6% u travnju ove na 61.1% u srpnju
ove godine, $to - i pored restriktivne politike odobravanja kredita
poslovnih banaka nevladinom sektoru (u funkciji preferiranja vlastite
likvidnosti banaka i sigurnosti plasmana, ali i kao rezultat istiskujuéeg
djelovanja poveéanog kreditiranja javnog sektora) - rezultira i
zaustavljanjem tendencije pada te pocetkom realnog rasta (trendna
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stopa iznosi 0.7% prosjeéno mjeseéno) novéane mase. Tako je njezina
realna desezonirana razina krajem mjeseca srpnja za 3.9% viSa nego
krajem oZujka, ali jo uvijek za 2.5% realno niZza od proslogodi$njeg
prosjeka, dok je u cijelom razdoblju sije¢anj-srpanj za 3.8% niZa od
prodlogodisnjeg prosjeka i za 5.6% niZza nego u istom razdoblju te
godine.

Ipak, zaustavljanje tekuéeg pada agregatne ponude novca, usmjeravanje
kredita prema komitentima niZih riziénih skupina te izlazak nekih
problemati¢nih banaka s trZista, ima za posljedicu smanjenje prosjec¢ne
kamatne stope na trzi§tu novca sa 15.2% u travnju na 12.6% u srpnju
i 12.8% u kolovozu, kao i smanjenje prosjecne aktivne kamatne stope
banaka na kredite ugovorene bez devizne klauzule sa 16.0 na 14.6%.

PRIMARNI NOVAC (stalne cijene)
desezonirano, trend
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NOVCANA MASA (stalne cijene)

desezonirano, trend
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U takvim monetarnim uvjetima, stagnantna obiljeZja poprimaju
sredinom 1999. godine i osnovni financijski tokovi unutar nacionalne
ekonomije. U okviru njih, neto primici privrede od realizacije roba i
usluga koji su se - uz visoke mijesetne oscilacije - realno smanjivali
tijekom cijele 1998. i u prvom tromjeseéju 1999. godine po prosje¢noj
trendnoj stopi od 1.1% mjeseéno, rastu u posljednja Cetiri mjeseca po
trendnoj stopi od 0.6% mjesecno, uz koju je njihova desezonirana razina
u srpnju za 1.4%, a u cijelom razdoblju sije¢anj-srpanj za 4.0%, niza od
prosjeéne u prosloj godini.

Determinirajuéi kljuéne porezne osnovice, takve tendencije prenose se
i u sferu naplate poreznih prihoda, gdje - nakon pada u drugoj polovini
prosle i u prvim mjesecima ove godine po prosje¢noj trendnoj stopi od
1.4% mjese¢no - ukupni prihodi drZzavnog prora¢una realno rastu u
razdoblju svibanj-kolovoz po trendnoj stopi od 0.8% mjesecno, ¢ime je
njihova prosjecna desezonirana razina u posljednja Cetiri mjeseca za
13.2% niZa, a u cijelom razdoblju sije¢anj-kolovoz ove godine za 15.0%
realno niZza od proslogodisnjeg prosjeka. U okviru toga, porezni su
prihodi u prvih osam ovogodi$njih mjeseci za 12.2% realno manji od
proslogodisnjih.

Zaustavljanje tendencije realnog pada ukupnih prihoda osnovnih
ekonomskih entiteta uz istodobnu stagnaciju njihovih rashoda, rezultira
sredinom godine i zaustavljanjem relativnog S$irenja agregatnih
neravnoteZa u financijskim tokovima, ali ne i smanjivanjem problema
nelikvidnosti u sferi tekuée reprodukcije - zbog rastu¢eg udjela neto
otplata kredita i isplata stanovnistvu u strukturi ukupnih rashoda. Tako
su na razini ukupne ekonomije neto ofplate kredita poduzeca i
drustvenih djelatnosti nominalno vece u prvih sedam mjeseci ove u
odnosu na isto razdoblje prosle godine za 43.8% (povecavsi svoj udio
u strukturi ukupnih nematerijalnih rashoda sa 4.9 na 6.8%), dok su
isplate stanovni$tvu nominalno veée za 11.5% s porastom udjela u
strukturi ukupnih nematerijalnih rashoda s 32.1 na 35.0%. Posljedica
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toga kod proizvodnih djelatnosti je smanjenje "ostalih” placanja za 4.2%
i pladenih poreza za 7.4%, a kod Drzavnog proracuna deficitarno
financiranje na razini od 12.9% ukupnih rahoda.

NETO PRIMICI PRIVREDE (stalne cijene)
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PRIHODI DRZAVNOG PRORACUNA (stalne cijene)
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Tablica 3.
OSTVARENJE DRZAVNOG PRORACUNA
U RAZDOBLJU SIJECANJ-KOLOVOZ

Mil. kuna Struktura Indeksi

1998. 1999, 1998. 1999, 1999196,
UKUPNI PRIHODI 29599.8| 25577.6 104.8 87.06 86.4
1. Porezni prihodi 26654.5| 24326.6 94.45 82.80 91.3
- na dohodak i dobit 4801.7 4514.6 17.01 15.37 94.0
- na potrodnju 18847.8| 164554 66.78 56.01 87.3
- na medunarod. trgovinu 2806.6 2896.0 9.94 9.86 103.2
- ostali 198.4 460.6 0.70 157 232.2
2. Neporezni prihodi 1470.1 1074.6 5.21 3.66 731
3. Prihodi od kapitala 1475.2 176.4 523 0.60 12.0
UKUPNI RASHODI 28221.8| 29380.8 100.00 100.00 104.1
1. Tekuéi rashodi 234101 24346.9 82.95 82.87 104.0
2. Kapitalni rashodi 3676.6 4176.3 13.03 14.21 113.6
3. Posudbe - ofplate 1135.0 857.5 4.02 2,92 75.6
SALDO (P-R) 1378.0 -3803.2 4.88 -12.94 -276.0
1. Strano financiranje 354.8 3943.0 1.26 13.42 1111.3
2. Domacde financiranje -1732.8 -139.8 -6.14 -0.48 8.1

Pri takvim financijskim odnosima u zemlji te ukupnim odnosima u
razmjeni s inozemstvom, stagnantna obiljeZzja poprimaju sredinom
godine i kretanja u realnom sektoru. Nakon smanjivanja u drugoj
polovini 1998. i u prvom tromjese¢ju 1999. godine po prosje¢noj
trendnoj stopi od 0.8% mjeseéno, promet u trgovini na malo realno
stagnira u razdoblju svibanj-srpanj na desezoniranoj razini koja je za
6.0% niZza od proslogodi$njeg prosjeka, tako da je njegova prosjecna
razina u cijelom razdoblju sijecanj-srpanj za 6.6% desezonirano niZza od
proslogodisnjeg prosjeka i za 8.0% niZa nego u istom razdoblje prosle
godine.

Istodobno, medutim, pod utjecajem smanjenog izvoza i povecane razine
zaliha gotovoh proizvoda (za desezonirano 7.8% u odnosu na
proslogodisnji prosjek ili za 11.8% u odnosu na prvih sedam mjeseci
prosle godine), zaustavlja se i u prvom polugodistu prisutna tendencija
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rasta industrijske proizvodnje. Njezina desezonirana razina je tako u
kolovozu za 2.9% niZa od proslogodisnjeg prosjeka i za 1.4% niZa od
prosje¢ne u prvih sedam mjeseci ove godine, dok je u cijelom razdoblju
sije¢anj-kolovoz prosje¢na desezonirana razina industrijske proizvodnje
za 1.7% niza od proslogodi$njeg prosjeka i za 2.8% niZa nego u istom
razdoblju te godine. To je prvenstveno rezultat zaustavljanja aktualne
tendencije rasta proizvodnje u prehrambenoj i kemijskoj industriji vezano
uz smanjenje njihovog izvoza kojeg, unato¢ smanjenom uvozu proizvoda
iz tih grana, nije moglo kompenzirati zaustavljanje agregatnog pada
domace potraznje. Tako su u prvih osam mijeseci ove godine
desezonirane razine proizvodnji u tim granama za 6.2% (prehrambena
industrija) i za 3.9% (kemijska industrija) niZe od proslogodiénjih
prosjeka, dok jedina grana koja i dalje u kontinuitetu zadrzava
tendenciju rasta predstavlja izvozno orijentirana proizvodnja prijevoznih
sredstava (rast od 7.9%).

TRGOVINA NA MALO (1995=100)
desezonirano, trend
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INDUSTRIJSKA PROIZVODNJA (1992=100)

desezonirano, trend
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