1. BEZ INFLACLJE, ALI I BEZ RASTA

Nakon desetomjese¢nog smanjivanja po stopi od 0.4%
mjesecno, lrend Industriiske proizvodnje presao je tijekom
studenog i prosinca u stagnaciju na razini koja je za 4.0% niZa
od postinflacijskog maksimuma ostvarenog krajem 1994. | za
1.8% niZa od prosjeka iz 1995. godine. Time je intenzitet pada
industrijske proizvodnje u 1995. ipak ostao manji od njenog
rasta ostvarenog tijekom 1994. godine, tako da je zahvaljujuci
pozitivnom prijenosu razine proizvodnje iz 1994. u 1995. godinu
od 2.5% prosjeCna mjesecna razina proizvodnje u 1995. godini
za 0.3% visa nego godinu dana ranife - prvi takav slucaj jo$ od
1987. godine.

Uz visoke granske | sezonski atipicne oscilacije, takvo i
unutargodisnje i medugodisnje kretanje ukupne industrijske
proizvodnje u Hrvatskoj prvenstveno je determinirano odnosima
u sektoru proizvodnje reprodukcijskih materijala u kojem se
ostvaruje oko 47% proizvodnje te oko 54% izvoza hrvatske
industrije. To je sektor gdje se postinflacijska tendencija rasta
proizvodnje generirana i domacom potraznjom | izvozom
najduZe zadrZala, traju¢i u kontinuitetu od veljace 1994. do
travnja 1995. godine po stopi od 0.4% mjesecno (ukupno je
porasla u tom razdoblju za 5.9%), da bi zatim naglo padala u
razdoblju svibanj-listopad po stopi od 1.3% mjesecno (ukupno
za 7.5%), stabilizirajuéi se-tek krajem godine na razini za 4.1%
nizoj od godisnjeg prosjeka i za 6.3% niZzoj od razine s kraja
1994. godine.

Kljuénu ulogu u profiliranju takvih tendencija imala su kretanja
na podrucju proizvodnje nafte i zemnog plina, naftnih derivata,
te proizvodnje i prerade kemijskih proizvoda, Ciji je maksimum
proizvodnje ostvaren u vremenu izmedu operacija Bljesak i
Oluja, nakon Cega se pad njihove proizvodnje podudara s
~ tendencijom smanjivanja proizvodnje robe za Siroku potrosnju
te s padom desezonirane razine pofraznje za finalnim
proizvodima na domacem trziStu zbog nepovoljnih kretanja u
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turizmu. Ipak, uslijed visokog prijenosa razina tih proizvodnji iz
1994. u 1995. godinu, nastavka tendencije rasta proizvodnje u
naftnoj industriji tijekom cijelog prvog polugodista 1995. godine,
te zbog relativnog kontinuiteta izvoznih isporuka, kojima su
ublaZavane oscilacije kretanfa na domacem trzistu, ove su grane
uspjele . ostvariti i medugodisnji rast proizvodnje u rasponu
izmedu 0.9% (prerada kemijskih proizvoda) i ¢ak 26.9%
(proizvodnja naftnih derivata), kojim je na sektorskoj razini
kompenziran medugodisnji pad proizvodnje u crnoj metalurgiji
(-36.0%), proizvodnji piljene grade i ploca (-5.1%) te u
proizvodniji tekstilnih prediva i tkanina (-10.3%), tako da je uz
tekucu tendenciju rasta, ali medugodiSnju stagnaciju proizvodnje
gradevnog materijala, cjelina proizvodnje reprodukcijskih
materijala ipak pozitivno determinirala i medugodi$nje kretanje
ukupne industrijske proizvodnje.

Intenzitet tog kretanja odreden je, medutim, medusobno bitno
razlicitim tendencijama u sektorima proizvodnje sredstava rada
i robe za Siroku potro$nju. U strojogradnji - grani koja je
prethodnih godina bila medu najpogodenijima gubitkom
eksternih i niskom potraznjom na domacem IrZistu - zapocinje
sredinom 1995. godine rast proizvodnje po stopi 3.4%
mjesecno, a«prati ga i oZivijavanje aktivnosti u brodogradnji po
stopi od 2.5%. Kako je i proizvodnja elektricnih strojeva i
aparata kao kljucna grana u tom sektoru uspjela zahvaljujuci
izvozu kontinuirano odrzavati razinu proizvodnfe u 1995. iznad
prosjeka iz 1994. godine (unato¢ tekucem smanjenju),
proizvodnja sredstava rada porasla je tijekom 1995. godine za
ukupno 3.7% pa je i njena prosjecna razina u toj godini za 4.1%
visa nego prethodne godine.

Nasuprot tome, | uz tendenciju povecanja proizvodnje
prehrambenih proizvoda, a krajem godine i rasta proizvodnje
pic¢a, proizvodnja robe za Siroku potrosnju smanjivala se tijekom
1995. godine po stopi od 0.6%, tako da je i pored prijenosa
njene razine iz 1994. u 1995. godinu od 2.6%, njena
medugodisnja razina smanjena za 1.0%. To je prvenstveno
rezultat kontinuiranog smanjivanja proizvodnje finalnih proizvoda
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od drva (2.1% mjesecno), gotovih tekstilnih proizvoda (1.5%) te
kozne obude i galantrije (3.2%) tijekom cijele 1995. godine, gdje
izvoz njihovih proizvoda iako relativno visok a u drvnoj i
tekstilnoj industriji i s tendencijom daljnjeg rasta, nije bio
dostatan da kompenzira probleme u plasmanu na domace
rziste na kojem ja¢a uvozna konkurencifa.

lako ga se ne mozZe generalizirati, primjer ovih grana ilustrira
zapravo osnovnu promjenu makroekonomskih uvjeta u kojima
se odvijala industrijska proizvodnja tijekom 1995. u odnosu na
uviete iz 1994. godine. Dok je prethodne godine brza
remonetizacija nacionalne ekonomije pri stabilnim cijenama
zajedno s rastucim izvozom i komplementarnim djelovanjem
uvoza davala opci impuls rastu proizvodnje koji se (posebno u
drugom polugodistu) ispoljio u gotovo svim kljuCnim granama,
djelovanje ovih Cinitelja bilo je tijekom 1995. godine mnogo
diferenciranije i u pogledu njihovih medusobnih odnosa i u
pogledu parcijalnog ufjecaja svakog od njih na kretanje pojedinih
segmenata industrijske proizvodnje.

S vrijedno8cu od 4633 mil. USD (od ¢ega 97% Cine industrijski
proizvodi) i godisnjim rastom od 8.7%, izvoz roba bio je pri tome
onaj globalni Cinitelj u strukturi agregatne poftraznje koji je u
1995. godini izravno doprinosio rastu ili barem nije dominantno
inducirao pad proizvodnje niti u jednoj od kljucnih industrijskih
grana s izuzetkom proizvodnje koZne obuce i galanterije.

Proizvodnja gotovih tekstilnih proizvoda (696 mil. USD), bazna
kemija (686), proizvodnja naftnih derivata (350), proizvodnja
prehrambenih proizvoda (320), proizvodnja elektricnih strojeva
i aparata (312), prerada kemifskih proizvoda (264), brodogradnja
(260) te proizvodnja koZzne obuce i galanterije (254) bile su pri
tome najvecde izvozne grane koje su ostvarile 66% ukupnog
robnog izvoza. Dodaju li se tome proizvodnja finalnih proizvoda
od drveta (185) i strojogradnja (166), 73% ukupne izvozne
ponude bilo je tako u 1995. godini koncentrirano u 10 od
ukupno 35 industrijskih grana koje u strukturi industrijske
proizvodnje zajedno sudjeluju sa 60%, a izuzmu Ii se
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proizvodnja naftnih derivata i prehrambenih proizvoda kao
nalprosjecno orifentirane prema domacem {(rziStu, ostalih 8
grana kofe u strukturi proizvodnje sudjeluju sa 40% realiziralo je
59% ukupnog izvoza. U njima, prema podacima za 1994.
godinu, prosje¢na vrijednost izvoza dostize 57% njihovog
‘ukupnog prihoda $to je gotovo tri puta vise nego u ostalim
granama (22%) determinirajuci i prosjek ukupne industrije od
34%. |

Tabela 1.
INDUSTRIJA U 1995. GODINI
- indeksi
PROIZVODNJA 1ZVvO0oZ Uvoz
UDIO 1995, TREND-CIKLUS UDIO - 1995. uDIio 1995,
1994. ' U UKUF. 1994, U UKUP. 1994.
12.95/12.94. 12.95/ ¢ 95.
UKUPNA 100.0 100.3 96.0 98.2 97.1 108.3 89.5 746.8
INDUSTRIJA
Sredstva rada 7129 104.1 103.7 105.3 11.6 1022 17.5 746.3
Reprodukcijski mat. 47.3 100.1 93.7 959 527 117.8 55.3 141.8
Siroka potrodnja 389 99.0 929 96.6 356 99.4 27.2 145.6
Elektroprivreda 7.9 104.9 110.2 103.1 0.0 48.0 1.1 288.7
Nafta i plin 20 1055 92.7 92.0 08 1708 9.4 148.6
Naftni derivati 3.6 126.9 758 80.6 7.6 1039 0.8 114.4
Metaloprerad. dj. 40 968 104.8 105.1 32 1141 4.7 . 1704
Strojogradnja 33 1146 125.2 110.4 36 1063 89 148.9
Brodogradnja 51 100.9 118.9 112.6 5.6 86.0 1.1 394.1
El strojevi i aparati 56 1058 91.1 96.4 6.7 1235 10.9 159.0
Bazna kemija 3.7 101.5 930 89.8 126 1721 4.8 135.7
Prerada kem. pr. - 9.2 100.9 90.5 953 57 99.5 7.9 162.4
Gradevni materijal 4.1 996 104.9 105.6 0.9 81.3 0.4 2058
Piliena grada 1.7 955 91.7 100.3 32 1074 05 141.1
Final drvo 51 810 77.1 87.0 4.0 106.8° 1.3 170.5
Prediva i tkanine 29 897 76.9 85.5 19 93.9 1.8 134.1
Tekstilni proizvodi 67 940 83.9 91.1 150 1089 4.3 122.2
KoZna obuda i gal 1.8 769 67.8 82.0 55 82.0 33 $10.1
Prehramb. proizv. 1556 104.1 . 1031 103.1 6.9 98.8 6.7 151.2
Pi¢a 3.1 100.9 712.0 110.1 15 1714 0.8 99.3
Duhan 2.5 931 69.5 66.7 0.5 78.6 0.3 147.3
Graficka djefatnost 2.2 1008 97.0 100.0 0.2 32.7 0.3 209.9

OSTALE DJELATNOST! (IZVAN INDUSTRIJE) 2.9 127.3 10.5 120.8

Takva struktura izvoza koja u 1995. godini ne odstupa
znacajnije od strukture u prethodnoj godini, bez obzira na
divergentne kratkoroCne tendencije u kretanju proizvodnje, u
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sustini je samo odraz strukture i razine sadasnje proizvodnje Ciji
su ukupni kapaciteti bili dimenzionirani za mnogo vece, platezno
sposobnije i zaSticenije domace . trziSte te za znatno
rasprostranjenije veze sa svjetskim trzistem, a na &ije danasnje
koristenje se parcijalno razli¢itim intenzitetom ispoljila cjelina
zbivanja ne samo na podrucju Hrvatske i njene okoline, ve¢ i u
svjetskim razmjerima tijekom proteklih pet godina. U uvjetima
opceg pada i proizvodnje i izvoza u tom razdoblju, taj je pad bio
daleko manje izraZzen u granama koje su relatino vise plasirale
svoje proizvode na (trZista na koja su navedena zbivanja
producirala manje negativni utjecaj u smislu njihovog relativnog
zalvaranja prema Hrvatskoj, Sto se izravno odrazilo i na
strukturu izvozne ponude.

lzraz toga je | visoka regionalna koncentracija potraznje za
hrvatskim proizvodima gdje samo 4 zemlje i to Italija (1098 mil.
USD), Njemacka (997), Slovenija (608) te Bosna i Hercegovina
(383) apsorbiraju 67% ukupnog robnog izvoza hrvalske
privrede, a jo$ tri zemlje Austrija (200), Rusija (152) i Francuska
(110) daljnjih 10% tog izvoza. Struktura njihove potraZznje i
stanje konkurencije na njihovim trZistima logicno time
determiniraju | sadasSnju strukturu hrvatskog izvoza, a preko
njega djelomic¢no i strukturu te razinu proizvodnje.

Istodobno, zadrZavsi tijiekom cijele 1995.godine povecéanu razinu
iz posliednjeg tromjesedja prethodne godine, uvoz roba dostigao
je vrijednost od 7510 mil. USD i za 43.6% je veci nego u 1994.
godini. U njegovoj granskof strukturi dominiraju: elektricni
strojevi i aparati (816 mil. USD), nafta i plin (709), strojogradnja
(666), prerada kemijskih proizvoda (5694), prometna sredstva
(5622), proizvodnja prehrambenih proizvoda (500), bazna kemija
(358), metalopreradivacka djelatnost (350) i proizvodnja gotovih
tekstilnih  proizvoda (324), na kofe zajedno s uvozom
poljoprivrednih proizvoda (344) otpada 69% ukupnog uvoza, dok
daljnjih 6% d&ine uvoz proizvoda industrije papira (231) i crne
metalurgije (208 mil. USD). Sukladno takvoj granskoj strukturi
uvoza te opcem stupnju regionalne disperzije ukupne
vanjskotrgovinske razmjene, 7 zemalja koje su najveci uvoznici
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hrvatskih proizvoda ujedno svojim izvozom (4600 mil. USD)
ucestvuju i sa 61% u strukturi hrvatskog uvoza (68% bez uvoza
nafte), a zajedno s uvozom iz Velike Britanije (455) taj se udio
povecava na 67% (74% bez uvoza nafte).

Tabela 2. |
ROBNA RAZMJENA S INOZEMSTVOM
U 1995. GODINI
- mil. USD
I1ZvoZz uvoz INDEKS 1995/94.
) _ SALDO
lznos Udio Iznos Udio 1ZVOoZ uvoz
UKUPNO 4633 100.0 7510 100.0 -2877 108.7 1436
EUROPSKA UNIJA 2672 57.7 4664 62.1 -1992 105.6 150.6
- ltalija 1098  23.7 1366 18.2 -268 120.7 137.3
- Njemacka 997 215 1509 20.1 -512 105.9 136.0
EFTA 59 1.3 219 29 -160 90.6 195.8
ZEMLJE BIVSE JUGOSLAVIJE 1061 22.9 850 11.3 211 - 109.6 148.5
- Siovenija 608 13.1 805 10.7 -197 109.3 148.8
ZEMLJE BIVSEG SSSR-a 185 4.0 224 3.0 -39 105.5 88.1
ZEMLJE ISTOCNE EUROPE 229 49 473 6.3 -244 119.0 152.6
OSTALE ZEMLJE 427 9.2 1080 14.4 -653 129.7 122.0
Tabela 3.
PLATNA BILANCA U RAZDOBLJU
SIJECANJ-RUJAN 1995.
: -u mil. USD
INDEKSI (1995/94)
/

PRIMICI  IZDAC SALDO PRIMIC! IZDACI SALDO
A. TEKUCE TRANSAKCIJE 6188 7417 -1230 119.6 159.6 -234.3
1. Robe 3542 5693 -2150 121.2 173.4 597.2
2. Usluge 1962 1436 525 1116 129.5 80.8
3. Dohoci 118 167 -49 196.7 109.2 52.7
4. Transferi 566 121 445 131.6 1186 . 1357
B. FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 1042 303 738 243.8 137.1 356.5
1. Izravne investicie 56 - 56 84.8 - 84.8
2. QOstale investicije 985 303 682 2721 1371 483.7
C. DEVIZNE REZERVE* - 539 -539 - 99.1 99.1

D. NETO GRESKE | PROPUSI! 1031 ‘- 1031 - . -548.4

*(-) znaci povédanje
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Tako je, uz relativno visoku gransku i jo§ izraZeniju regionalnu
koncentraciju izvoza i uvoza, formiran tijekom 1995. godine
deficit u robnoj razmjeni s inozemstvom od 2877 mil. USD koji
fe - pri bitno neizmijenjenoj razini domace proizvodnje - tri puta
veci neqgo u 1994. godini (969 mil. USD). Prisutan u razmjeni sa
svim najvecéim vanjskotrgovinskim partnerima osim zemalja
bivse Jugoslavije (zahvaljuju¢i neto izvozu u Bosnu i
Hercegovinu) te uz prosje¢an stupanj pokrivenosti uvoza
izvozom od 61.7%, on je prvenstveno koncentriran u 8
industrijskih grana: proizvodnja nafte i1 plina (671 mil. USD),
elektricni strojevi i aparati (604), strojogradnja (500), prometna
sredstva (450), prerada kemijskih proizvoda (330),
metalopreradivaCka djelatnost (202), prehrambena industrija
(180) i crna metalurgija (160) te u poljoprivredi (241), Ciji zbirni
deficit iznosi u 1995. godini 3238 mil. USD i za 81% je veci nego
u prethodnoj godini (1785 mil. USD).

Oko 32% tog deficita (1044 mil. USD) pokriveno je na razini
ukupne robne razmjene suficitom ostvarenim u razmjeni gotovih
tekstilnih proizvoda (372), naftnih derivata (292), proizvoda
brodogradnje (178), piljene grade i ploca (111) i finalnih
proizvoda od drva (91), ali je i suficit u tim granama za 11%
manyji od ostvarenog u 1994. godini, uz istodobno uravnotezenje
izvoza | uvoza kozZne obuce i glanterije koja je u prethodnoj
godini ostvarila suficit od 89 mil. USD.

IskljuCi li se iz razmatranja kompleks naftne industrije, gdje je
povecanje ukupnog deficita sa 168 mil. USD u 1994. na 379 mil.
USD u 1995. godini rezultat specificnim razlozima motiviranog
povecanja potroSnje naftnih derivata u zemlji, smanjenje suficita
ili povecanje deficita u razmjeni proizvoda vecéine ostalih kljucnih
grana hrvatske industrije ostvareno je u 1995. godini
prvenstveno po osnovi visokog povecanja uvoza pri rastu ili
barem ne pri signifikantnom padu njihovog izvoza. Dijelom je to
indikator odredene komplementarnosti uvoza s domadom
proizvodnjom i izvozom, posebno na sektoru opreme (Ciji je
deficit od 775 mil. USD dvostruko vec¢i nego u 1994. godini) i
koji se moze tumaditi postupnim jacanjem investicijske aktivnosti
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u zemlji, ali dijelom nesumnjivo predstvija i Cinitelj zaoStravanja
uvozne konkurencije koji direktno ili indirektno ogranicava
mogucnosti plasmana proizvoda (prije svega na sektoru robe
za Siroku potrosnju) na domace trziste.

Osnovni okviri kretanja na tom trzistu bili su pak - i u realnoj i u
monetarnoj sferi znacajno determinirani ukupnos$c¢u odnosa s
inozemstvom kao i antiinflacijskim opredjeljenfima ekonomske
politike u pogledu prenoSenja efekata tih odnosa na unutrasnje
privredne tokove. Visok deficit u robnoj razmjeni i slabiji rezultati
u turizmu rezultirali su, naime, u razdoblju sifecanj-listopad
1995. godine (prema prethodnim podacima) deficitom u razmjeni
roba i usluga s inozemstvom u iznosu od 1890 mil. USD S§to
pribliZno odgovara vrijednosti od 13% bruto domaceg proizvoda,
povecavajuci za laj iznos razinu agregatne ponude iznad
domace proizvodnje. Oko Cetvrtina tog deficita bila je pritom
financirana pozitivnim saldom tekucih transfera i dohodaka, tako
da je ukupni deficit tekucih transakcija platne bilance dostigao
u tom razdoblju iznos od 1431 mil. USD, predstavijajuci priliv
realne Inozemne akumulacije na razini od oko 10% bruto
domaceqg proizvoda. Istodobno, u uvjetima odgode placanja
dijela inozemnih kredita, povecanog koristenja komercifalnih
robnih kredita i povecanja priliva po drugim osnovama, ostvaren
fe ukupni suficit u financijskim transakcijama u iznosu od 1931
- mul. USD, tako da su unatocC visokom deficitu tekucih transakcija,
devizne rezerve centralne banke porasle u tom razdoblju za 500
mil. USD. Na toj su razini pribliZno ostale i do kraja prosinca
(493) | u odnosu na kraj 1994. godine povecane su za 35.1%.
Time su ekonomski odnosi s inozemstvom, pored utjecaja na
povecanje agregatne ponude predstavljah / realnu osnovu
kreiranja domaceg novca.
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Tabela 4. :
NETO DOMACA AKTIVA BANKARSKOG SUSTAVA

- mil. kuna

—
—

12.1993. 12.1994, 12.1995. INDEKSI

1994/93.  1995/94.

1. GOTOV-NOVAC ' 1367 2658 3365 194.4 126.6

2. DEPOZITNI NOVAC 1772 4015 4905 2266 122.2
I. NOVCANA MASA (M1) 3139 6673 8270 2126 123.9
3. OROCEN! DEPOZITI 1984 3103 3645 156.4 117.5
1l UKUPNI KUNSKI DEPQZITI (M2) 5123 9776 11915 190.8 121.9
4. DEVIZNI DEPOQZITI 5711 . 9174 14479 160.6 157.8
fll. UKUPNA LIKVIDNA SREDSTVA (M3) 10834 18950 26394 174.9 139.3
5 NETO INOZEMNA PASIVA (-) 5219 7493 9042 146.1 120.7
V. NETO DOMACA AKTIVA 5615 11457 17352 204.0 151.5

Struktura (v %)

1. GOTOV NOVAC 126 14.0 127
2. DEPOZITNI NOVAC _ 16.4 21.2 18.6
I M1 29.0 352 31.3
3. OROGENI DEPOZITI 18.3 16.4 13.8
1 M2 47.3 51.6 45.1
4. DEVIZNI DEPOZIT! 527 484 54.9
1 M3 " 100.0 100.0 100.0
5. NETO INOZEMNA PASIVA (-) 482 39.5 34.3
6. NETO DOMACA AKTIVA 51.8 60.5 65.7

Sukladno tome, koli¢ina primarnog novca povecana je tijekom
1995. godine za oko 2 mird. kuna ili za 42.1% u okviru ¢ega fe
(uz pojacanu politiku sterilizacije kroz rast depozita poslovnih
kod centralne banke za 68.3%) gotov novac u opticaju povecan
za 707 mil. kuna ili za 26.6%. Uz istodobni rast depozitnog
novca za 22.2%, time je i novéana masa porasla za 1597 mil.
kuna ili za 23.9%, pri ¢emu se njene unutargodisnje
desezonirane tendencije podudaraju s tendencijama u kretanju
deviznih rezervi: do rujna novéana masa realno raste po
trendnoj stopi od 2.0% da bi se u posljednjem tromjesecju
Smanjivala po stopi od 0.9%. Usporedo s takvim kretanjem
deviznih rezervi centralne banke i iz toga proizlazeceg kreiranja
domaceqg novca, olplatom anuiteta po osnovi stare devizne
Stednje i rastom Stednje u devizama povecana su tijekom 1995.
godine i devizna sredstva u poslovnim bankama za 467 mil.
USD, Sto je u ukupnosti rezultiralo porastom kunske
protuvrijednosti deviznih depozita za 57.8% i povecanjem
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njihovog udjela u strukturi ukupnih likvidnih sredstava sa 48.4%
krajem 1994. na 54.9% u prosincu 1995. godine, u kojim
uvjetima su ta sredstva porasla tijekom 1995. godine za 39.3%.

Takvi globalni odnosi izmedu deficita u tekucim transakcijama
platne bilance, rasta deviznih rezervi i ukupnih deviznih
sredstava te rasta novéane mase, primarno su se u 1995. godini
odrazili na odrZzavanje relativne stabilnosti teCaja i cijena. Tecaj
kune prema DEM kao vodec¢oj valuti nominalno je tako
deprecirao za 2.0% dok su cifene na malo porasle za 3.7%, a
cijene proizvodaca industrijskih proizvoda za samo 1.6% Sto je
kao tendencija nastavijeno i u sijeCnju 1996. godine (nominalna
deprecijacija teGaja za 0.1% uz inflaciju od 0.2%), oznacavajuci
sada vec¢ 27-mjesecni kontinuitet vrio niske inflacije.

Medutim, postoje naravno  bitne razlike izmedu Inicijalnog
uspostavijanja stabilnosti cijena na prijelazu iz 1993. u 1994.
godinu i odrzavanja te stabilnosti krajem 1995. godine. Dok je,
uz sve ostale razlicite uvjete, prvo ostvareno u uvjetima visoke
prethodne demonetizacije nacionalne valute i niske razine
dohodaka, sada$Snja stabilnost odrzava se u uvjetima u
meduvremenu realno povecane koli¢ine domaceg novca za
150% i dohodaka za 50% pri istodobno bitno neizmijenjenoj
razini proizvodnje mjerene fiziékim pokazateljima. Cinitelji koji
povezuju dvije tako razliite situacije su upravo rastuci deficit u
razmjeni roba i usluga s inozemstvom, nacini njegovog
financiranja i restriktivniji pristup kreiranju domaceg novca od
mogucnosti kofe za to pruZza prirast deviznih rezervi i ukupnih
deviznih sredstava u nacionalnoj ekonomiji.

Sukladno tome, usporavanjem prirasta monetarnih agregata
zaustavilja se pocéetkom 1995. godine i dotadasnja tendencija
brzog rasta domace efektivne potraznje na razini za 19.1% vecoj
od prosjeka iz 1994. godine, da bi nakon toga uslijedio njen pad
koji fraje sve do kolovoza po trendnoj stopi od 0.2% mjesecno
I koji je kao smjer kretanja karakteristican za sve lri njene
sastavne komponente. Uz monetarne razloge, odnosno
probleme u alokaciji i upotrebi novca koji su se snaznije ispoljili
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usporedo s usporavanjem njegovog prirasta, na takvo kretanje
domace potraznje prvenstveno su utjecali izostanak uobi¢ajenog
sezonskog povecanja polraZnje stanovniStva za robama i
uslugama u vrijeme turisticke sezone, problemi u realizaciji
predvidenih proracunskih prihoda, te promjene u strukturi
raspodjele novcéanih sredstava privrede gdje su relativho
povecani tro$kovi rada, te porezi i doprinosi marginalizirali
ionako niske isplate za investicije. Situacija se na tom podrucju
pocinje mijenjati u posljednjem tromjesecju, posebno na sektoru
materijalnih rashoda javnog sektora, tako da se prosje¢na razina
domace agregatne potraznje uspfela u 1995. godini odrZati na
razini s kraja 1994. godine, ali ona, naravno, vise nije u globalu
mogla davati neposredni impuls poveCanju realizacije roba i
usluga na domacem trzistu.

Kako se istodobno povecavao deficit tekucCih transakcija platne
bilance, a s njime i udio uvoznih proizvoda koji se realiziraju na
tom (rZiStu, pad vrijednosti naplacenog bruto domaceg
proizvoda bio je u prvih osam mjeseci 1995. godine (2.1%
mjesecno) znatno intenzivniji od pada domace potraznje i nije
ga uspio kompenzirati rast ostvaren u posljednja Cetiri mjeseca,
u kojim uvjetima je - pri stagnaciji domace pofraznje - njegova
prosjecna trendna vrijednost u 1995. za 10.5% niZa od razine s
kraja 1994. godine, Sto dinamiCki odgovara i procjenjenom
udjelu deficita tekucih transakcija platne bilance u ukupno
ostvarenom bruto domacem proizvodu. Njegov medugodisnji
rast u 1995. u odnosu na 1994. godinu od oko 10% realno, u
cijelosti je dakle rezultat prijenosa njegove razine iz 1994. u
1995. godinu uz tendenciju tekuceg smanjivanja tijekom same
1995. godine. Sve to dodatno zaoSstrava i situaciju u sferi
likvidnosti, Ciji odraz je i rast kamatnih stopa na frziStu novca sa
17.8% krajem 1994. na 27.2% krajem 1995. godine.
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Tabela 5. . | . S
NOVCANI PRIMICI | IZDACI PRIVREDE

e c——e——————————e e —
—_— . —— ——

- IZNOS (mil. kuna) STRUKTURA (u %} INDEKS
199. 4,
S 1994, 1995. 1994, 1995, 957199
1. PRIMICI IZ REDOVNE DJELATNOST! : 174293 193222 297.1 ° 2936 110.9.
2. MATERIJALNI IZDACIH - 115630 127408 197.1 193.6 - 110.2
3. REALIZIRANI BRUTO PROIZVOD (1-2) 58663 65814 100.0 - 100.0 - 112.2
4. ISPLATE STANOVNISTVU - - 16884 20093 28.8 305 119.0
5, -POREZI | DOPRINQSH S - 25002 28694 .42.6 43.6 114.8
6. KAMATE _ 2766 2834 4.7 4.3 102.5
7. ISPLATE ZA INVESTICIJE _ 1267 1043 2.2 1.6 - 823
8. OTPLATE KREDITA (NETO) 272 2309 0.5 3.5 848.9
9. PLASMAN! SREDSTAVA (NETQ) ‘ 1960 1820 33. 2.8 929
10. OSTALI IZDAC! (NETQ) 9558 9518 16.3 S 14.5 99.6
11. PROMJENA SREDSTAVA NA RACUNIMA 954 -497 1.6 -0.8 L
Tabela 6. : L '
PRIHODI | RASHODI DRZAVNOG PRORACUNA
IZNQS (mil. kuna) STRUKTURA (u %) INDEKSI
1985/1994.
1994. 1995 1994, 71995,
1. UKUPN! PRIHODI 23143 27981 102.4 87.5 1209
1. TEKUCI PRIHOD! 22789 27287 100.8 95.1 1197
1.1. POREZN! PRIHQDI 22377 26505 99.0 - 8924 1184
- porez na promet i tro{arine 14921 17746 66.0 61.8 1189
- porez na dohodak i dobit 3804 4507 6.8 15.7 1185
- carine i pristojbe 3487 3939 154 13.7 113.0
- ostali porezi 165 313 0.7 1.1 189.7
1.2. NEPOREZNI PRIHOD! 411 782 18 27 190.3
2. KAPITALNI PRIHODI | DOTACIJE 354 694 1.6 2.4 196.0
il. UKUPNI RASHODI! 22599 28696 100.0 100.0 127.0
1. TEKUC! RASHODI 20361 25504 - 801 88.9 125.3
- dobra i usluge : 16614 20744 73.5 72.3 124.9
- kamate 1003 1392 4.4 4.9 138.8
- subvencije i transferi 2744 3369 12.1 11.7 122.8
2. KAPITALNI RASHOD! 1922 2971 85 10.4 154.6
3. NETO POSUDBE 316 221 1.4 0.8 699
. SUFICIT/DEFICIT (I-11) 544 -715 "2.4 -2.5 -
1. FINANCIRANQ IZ INOZEMSTVA 47 686 0.2 2.4 -
2. FINANCIRANQ U ZEMLJI -591 29 -2.6 0.1 -

_— — ————— —_
—— —— ———————— ——

Izvor: Ministarstvo financija RH
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Tabela 7.
OSNOVNI POKAZATELJI PRIVREDNIH
KRETANJA U 1995, G'.ODINI '

—_— - -

- Indeksi realne razine

1993.° 1994. I-Vi1 95. XIl 95. 1995.

1992 1993. I-vi 94. X1l 94. 1994,
INDUSTRIJSKA PROIZVODNJA 94.1 97.3 103.9 93.8 100.3
- Sredstva rada 98.1 85.7 101.4 "110.8 104.1
- Reprodukcijski materijal 95.1 99.4 105.7 92.3 100.1
- Roba za $iroku potroSnju 952 99.3 102.5. 89.1 99.0
ZALIHE GOTOVIH PROIZVODA ) 101.4 88.5 96.5 98.5 96.2
ZAPOSLENOQOST (d.s) 937 99.5 96.2 94.8 955
- Privreda 92.1 99.3 94.8 932 94.0
- Neprivreda 100.1 100.2 101.3 100.3 100.8
1ZVOZ ROBA 84.9 109.1 151.7 86.4 108.7
UVOZ ROBA 104.6 112.1 200.6 81.5 143.6
PROMET NA MALO 71.9 113.2 126.9 105.3 112.5
MASA NETO-PLACA 80.9 129.5 150.8 718.0 139.6
PRIMANJA STANOVNISTVA 78.1 125.9 131.4 111.3 122.3
IZDAC! STANOVNISTVA 811 = 1357 136.0 100.2 119.0
ISPLATE ZA INVESTICIJE 68.0 115.2 88.7 545.8 74.9
MATERIJALNI RASHOD! JAVNOG SEKTORA 84.4 126.7  124.7 108.9 1156
CIJENE PROIZVODACA U INDUSTRIJI 1612.4 177.6 100.3 101.6 100.7

—

CIJENE NA MALO : 1617.5 197.6 100.9 103.7 102.0 -

WI
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