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Abstract: This paper analyses the role of banks acting as financial intermediaries in the
economic development of the Republic of Croatia. Different deformities which have resulted
from the interaction between the banking sector and the real economy are identified. The
need to create conditions under which the contribution of the stabilized banking sector to
Croatian economy would enhance is emphasized. It is estimated that an adequate
institutional intervention is needed in order to increase positive effects of banks on Croatian
economy in global environment.
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Sazetak: U radu se analizira uloga financijskog posredovanja banaka u gospodarskom
razvitku Hrvatske. Identificiraju se razlicite deformacije nastale u interakcijama bankovnog
I realnog sektora. NaglaSava se potreba stvaranja uvjeta u kojima bi se povecao doprinos
stabiliziiranog bankovnog sektora razvitku hrvatske ekonomije. Procjenjuje se da je u
globalnom okruzenju, u maloj otvorenoj ekonomiji, za povecanje poztivnih ucinaka banaka
na gospodar stvo potrebna odgovarajuca institucionalna intervencija.
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1. Uvad

U radu se, na primjeru Hrvatske, analizira uloga banaka u gospodarskom razvitku
male otvorene ekonomije. Opca je ocjena da je bankovni sektor u Hrvatskoj stabilan i
efikasan, dok je stanje u realnom sektoru s razli¢itih aspekata nezadovoljavajuce.
Takav model, u kojem u istoj nacionalnoj ekonomiji egzistiraju stabilan i efikasan
bankovni sektor i nestabilan i neefikasan realni sektor, suo¢ava se s problemom
odrzivosti. Stoga istrazivanje takvih neravnoteza nema samo opcu teorijsku, nego i
prakti¢nu vrijednost.

Iz ekonomske literature je vidljivo da dosadasnja teorijska i empirijska istrazivanja
pokazuju da razvitak bankovnog sektora moze voditi ve¢em rastu na razini poduzeca,
djelatnosti i na razini nacionalne ekonomije. Medutim, u Hrvatskoj se efekti
stabiliziranog i uspjeSnog bankovnog sektora nedovoljno prenose na gospodarstvo. U
struénoj I znanstvenoj javnosti iznosi se ¢ak teza o razdvojenosti financijske i realne
sfere.

Polazna je pretpostavka u ovom radu da se u interakciji bankovnog i realnog sektora
u Hrvatskoj generiraju razli¢ite deformacije i neravnoteze. One upucuju na
mogucnost da s aspekta interesa nacionalne ekonomije u cjelini postoje problemi u
ostvarivanju alokativne uloge banaka, $to nadalje predstavlja ogranienje i za
gospodarski rast. Stoga je cilj ove analize — utvrditi, kvantificirati i ukratko opisati
takve deformacije i neravnoteze. To bi moglo biti polaziSte za njihovo cjelovitije
istrazivanje, te na temelju toga, za osmisljavanje naina njihovog postupnog
otklanjanja.

U radu se, nakon uvodnih napomena, najprije iznosi teorijski i empirijski okvir
ekonomskog utjecaja banaka na gospodarstvo, te daje kratki osvrt na stanje u
bankovnom i realnom sektoru u Hrvatskoj. Nakon toga, pristupa se identifikaciji,
kvantificiranju i opisu klju¢nih deformacija i neravnoteza. Na temelju toga, na kraju
se iznose nalazi provedene analize.

2. Ekonomski utjecaji banaka na gospodar stvo —teorijski i empirijski okvir

Znatan je broj teorijskih i empirijskih radova u kojima se razmatra veza izmedu
financijskog razvitka i gospodarskog rasta. Objavljeno je do sada i nekoliko pregleda
literature. 1z pregleda koji je 1997. godine objavio Levine [1] vidljivo je da o tome
nema jedinstvenih stajalista. Vezu financija i rasta prvi je empirijski istrazio
Goldsmith [2] u radu iz 1969. godine. Od tada do danas objavljen je znatan broj
radova u kojima se podupire stajaliSte da razvitak financijskih institucija i trzista
pridonosi efikasnoj alokaciji resursa, $to onda pozitivno utjece na ukupnu ekonomsku
efikasnost, gospodarski rast i drustveni razvitak.

Ekonomska teorija i praksa dokazuju da je moguce da financijski razvitak pozitivno
utjece na realni sektor i ekonomski rast, ali i da deformacije financijskog sustava isto
tako mogu utjecati na pogorsanje stanja u realnom sektoru ekonomije. To potvrduju i
brojne empirijske studije za pojedine nacionalne ekonomije, ali i aktualna globalna
ekonomska kriza, u kojoj su se problemi iz financijskog sektora brzo prenijeli i na
realni sektor ekonomije. U suvremenim globaliziranim uvjetima, osobito male
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otvorene ekonomije, nailaze na razliCita ogranienja u ostvarivanju uskladenog
razvoja financijskog i realnog sektora.

Ekonomski utjecaj pojedinih financijskih institucija na gospodarstvo ovisi njihovoj
razvijenosti 1 znacaju u strukturi financijskog sustava. Razli¢ite financijske strukture
mogu imati razli¢ite ekonomske posljedice [3]. Mobiliziranje Stednje, diverzifikacija
rizika, alokacija Stednje i monitoring alokacije menadzera funkcije su financijskog
sustava koje se najcesce izdvajaju po vaznosti [4]. Opcenito se smatra da je preduvjet
odrzivog neinflatornog gospodarskog rasta — efikasno funkcioniranje financijskog
sustava [5]. U bankocentri¢nim sustavima U tome najveéi znacaj imaju banke. Naime,
banke na razli¢ite nacine mogu ostvarivati ekonomski utjecaj na realni sektor. To
moze biti kamatnim stopama, cijenama bankovnih usluga, ponudom i alokacijom
kredita, ponudom instrumenata za zastitu od rizika, ukljucujuéi i izvedene financijske
instrumente. Banke bitno odreduju uvjete funkcioniranja realnog sektora, izmedu
ostalog, i ponudom Stednih instrumenata, obavljanjem platnog prometa,
participiranjem u funkcioniranju transmisijskog mehanizma monetarne politike,
reagiranjem na regulaciju koja se provodi, interakcijama s trziStem novca i trziStem
kapitala i na druge nacine. Najvazniji utjecaj proizlazi iz ¢injenice da bankovni sektor
djeluje kao mobilizator Stednje i kao alokator kredita. Pri tome su bitna dva aspekta:
koli¢ina kreditne ponude i njezina efikasna alokacija [6]. Optimalnom alokacijom
kredita banke utje¢u na proizvodnju i zaposlenost, odnosno na ekonomski rast.
Medutim, mogu imati i negativan utjecaj na gospodarstvo u situaciji prekomjernog
izlaganja rizicima i pogreSkama u kreditnoj politici, tj. kada ne izvrSavaju svoje
funkcije na nacin koji pridonosi drustvenom blagostanju. To je moguce i onda kada, u
uvjetima financijske nediscipline i nedostataka u djelovanju institucija, sudjeluju u
generiranju neodgovaraju¢ih uvjeta poslovanja (npr. odobravanjem kredita uz
previsoke kamatne stope). Empirijski dokazi za to mogu se naé¢i u velikom broju
nacionalnih ekonomija. Iskustvo iz hrvatske ekonomije u devedesetim godinama
pokazuje kakve sve mogu biti posljedice ignoriranja problema financijske
nediscipline, visokih kamatnih stopa i opée nelikvidnosti. lluzija da se u takvim
uvjetima poduzeé¢ima na kredite mogu zaraCunavati ¢ak dvoznamenkaste kamatne
stope i da je to odrzivo, rezultirala je bankrotom znatnog dijela poduzeca i banaka.

U ostvarivanju alokativne uloge banaka osobit znacaj ima visina kamatnih stopa na
bankovne kredite. Kamatna stopa je klju¢na veza izmedu Stednje i investiranja. Ima
bitan utjecaj na kretanje proizvodnje, zaposlenosti i opcenito drustvenog bruto
proizvoda. Svojevrsni je pokazatelj stanja financijskog i realnog sektora [7].
Bankovni sektor u okviru nacionalne ekonomije u kojoj su visoke kreditne kamatne
stope i neodgovaraju¢a ponuda kredita ili njihova pogreSna alokacija, u Sirem je
drustvenom kontekstu — neefikasan. Neefikasan je s makroekonomskog stajaliSta jer
sudjeluje u generiranju uvjeta koji ne pridonose odrzivom gospodarskom rastu.

U empirijskim se istrazivanjima efikasnost banaka u Sirem druStvenom kontekstu
najcesce procjenjuje indikatorima kao Sto su: struktura kamatnih stopa, troSak
posredovanja i neto kamatna marza ili procjenjivanjem doprinosa financijskih
varijabli ekonomskom rastu. Medutim, u praksi je sve izravne i neizravne doprinose
bankovnog sektora gospodarskom rastu jedne nacionalne ekonomije vrlo teSko
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kvantificirati. Stoga nije sluc¢ajno da se u literaturi za mjerenje bankovne efikasnosti
iskljucivo koristi koncept mikroekonomske tehnicke efikasnosti (razlicito definiran).
Mijerenje makroekonomske efikasnosti ostavlja se potpuno neistrazenim [8].

3. Stabilan bankovni sektor i nestabilan realni sektor hrvatske ekonomije

Hrvatski je financijski sustav prema svojoj strukturi bankocentrican. Prema podacima
MMF-a [10] i Privrednog vjesnika [11], vidljivo je da se ve¢ godinama, uz manja
odstupanja, 3/4 ukupne imovine financijskog sektora odnosi na banke.

U devedesetim godinama hrvatski je bankovni sektor proSao kroz dvije krize. Prva je
bila u razdoblju 1991. do 1996. a druga u razdoblju 1998. do 1999. Krize su bile
posljedica razli¢itih mikroekonomskih i makroekonomskih utjecaja. Uvjeti trzisne i
financijske nediscipline, neodgovarajuce djelovanje institucija sustava i provodenje
nedovoljno konzervativnih kreditnih politika banaka pridonijeli su stvaranju
problema nelikvidnosti financijskog i realnog sektora i visokih kamatnih stopa [9].
Institucionalne su intervencije uslijedile tek kada su financijski tokovi i ukupna
gospodarska aktivnost dospjele pred potpunu blokadu.

Od tada su, uz znatnu institucionalnu intervenciju, u hrvatskom bankovnom sustavu,
provedene znacajne promjene. Osobit znacaj imale su mjere monetarne politike te
razli¢ite administrativne 1 prudencijalne mjere. Sektor je konsolidiran (sanacije,
steCajevi, restrukturiranje, preuzimanja, spajanja), privatiziran i internacionaliziran.
To je rezultiralo povecanjem trziSne kompetitivnosti banaka. PoboljSana je kvaliteta
bankovnih usluga i proSirena ponuda. Smanjene su cijene usluga i kamatne stope na
bankovne plasmane. Ukratko, troSak posredovanja hrvatskog bankovnog sektora
smanjen je u usporedbi s razdobljem prije tih promjena. Uz to, prije globalne
financijske i gospodarske krize bankovni sektor je i dokapitaliziran. Opéa je ocjena
da je Hrvatska globalnu krizu docekala sa stabilnim bankovnim sektorom.

Stanje u realnom sektoru (u Sirem kontekstu: drzave, poduzeca, stanovnistva) S
razli¢itih aspekata je nezadovoljavajuce. Hrvatska ekonomija se suocCava sa
smanjenjem bruto domaceg proizvoda, industrijske proizvodnje, robnog izvoza te
porastom nezaposlenosti, vanjskog duga i nelikvidnosti. Postavlja se stoga pitanje
odrzivosti takvog modela po kojem u istoj nacionalnoj ekonomiji egzistira stabilan i
efikasan financijski (i u okviru njega i bankovni) i nestabilan i neefikasan realni
sektor. Premda bi se u suvremenim globaliziranim uvjetima odrzivost sektorskih
neravnoteza u nekoj nacionalnoj ekonomiji mogla razmatrati u okviru razlicitih
scenarija, ovdje se polazi od potrebe da se u Sirem drustvenom interesu financijski i
realni sektor razvijaju uskladeno.

4. Deformacije u interakciji bankovni sektor - realni sektor

Prema uvodno iznesenoj polaznoj pretpostavci u Hrvatskoj su se u interakciji
bankovni sektor — realni sektor generirale razlic¢ite deformacije i neravnoteze. Jedna
od znacajnih deformacija, s razvojnog aspekta, ocituje se u cCinjenici da su razliita
institucionalna i druga ogranic¢enja pridonijela kumuliranju znatnih rizika u
poslovanju sa sektorom poduzec¢a. Banke su se zbog toga u dugogodisSnjem razdoblju
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orijentirale na jace kreditiranje sektora stanovnistva, $to je vidljivo iz tablica 1. i 2.
(izracuni se temelje na podacima HNB-a [12]). Istina, poduzeca su u jednom dijelu
nadomjestila taj izvor drugim moguénostima financiranja koje su postale dostupne u

ovom desetljecu.

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009.
Kktd 39,7 38,6 40,4 39,7 39,5 39,8
Kkst 60,3 61,4 99,6 60,3 60,5 60,2
> Kk 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Dktd 97,2 97,1 97,3 97,4 97,7 98,2
Dkst 2,8 2,9 2,7 2,6 2,3 1,8
> Dk 100,0 100.0 100,0 100,0 100,0 100,0

Tablica 1.: Udio kredita banaka sektoru poduzeca i sektoru stanovnistva (U %)

Znacenje kratica u tablicama 1. 1 2. je sljedece: Kktd = Kunski krediti trgovackim
drustvima; Kkst = Kunski krediti stanovnistv)); Kk = Ukupno kunski krediti
trgovackim drustvima i stanovniStvu; Dktd = Devizni krediti trgovackim drustvima;
Dkst = Devizni krediti stanovniStv};Dk = Ukupno devizni krediti trgovackim
drustvima i stanovnistvu.

2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009.
> Kk 90,9 90,5 92,0 93,7 93,4 91,8
> Dk 91 9,5 8,0 6,3 6,6 8,2
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Tablica 2.: Udio kunskih i deviznih kredita banaka sektoru poduzeca i sektoru
stanovnistva (u %)

Iz valutne strukture primljenih depozita i odobrenih kredita bankovnog sektora
vidljiva je daljnja deformacija na relaciji bankovni sektor — realni sektor koja se
sastoji u vrlo visokoj euroiziranosti hrvatske ekonomije (dok je domaca valuta
svedena uglavnom na sredstvo prometa i placanja). Pri tome stvarna valutna
izloZenost pojedinih sektora ne proizlazi samo iz deviznih kredita ili depozita, ve¢ se
u obzir trebaju uzeti i kunski krediti i1 depoziti uz valutnu klauzulu. Tako definirana
struktura primljenih depozita i odobrenih kredita hrvatskog bankovnog sektora u
promatranom razdoblju od 2005. do 2009., vidljiva je u tablicama 3. i 4. (prema
podacima HNB-a [13]). Na kraju treceg tromjese¢ja 2009. krediti odobreni u stranoj
valuti ili vezani uz tecaj strane valute Cinili su 69,2% ukupnih kredita odobrenih
stanovnistvu [13].
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Banke sve visSe i gotovinske ili nenamjenske kredite odobravaju u stranoj valuti ili
vezano uz te€aj strane valute. Dug poduzeca nominiran u stranoj valuti dosegnuo je
krajem treceg tromjese€ja 2009. udio od 85% njihovog ukupnog duga [13].

9/
2005. | 2006. | 2007. | 2008. | 20009.
Depoziti u stranoj valuti 62 54 52 57 65
Kunski depoziti s valutnom klauzulom 11 11 5 3 2
Kunski depoziti 27 35 43 40 33

Tablica 3.: Valutna struktura primljenih depozita hrvatskog bankovnog sektora (u
%)

9/
2005. | 2006. | 2007. | 2008. | 20009.
Krediti u stranoj valuti 14 11 9 12 15
Kunski krediti s valuthom klauzulom 67 61 53 54 56
Kunski krediti 19 28 38 34 29

Tablica 4.: Valutna struktura odobrenih kredita hrvatskog bankovnog sektora (u %)

Takva pozicija domace valute i valutna izlozenost sektora bitno ogranicava
provodenje monetarne i tecajne politike. Zbog toga je odrzavanje relativne stabilnosti
tecaja ve¢ dugo osnovna poluga u oc¢uvanju ukupne makroekonomske stabilnosti. U
tome cilju srediSnja banka i neposredno (intervencijama na deviznom trzistu) i
posredno (djelovanjem administrativnim i prudencijalnim mjerama na poslovanje
banaka) nastoji smanjiti prevelike oscilacije nominalnog tecaja. Struktura kreditnog
portfelja banaka s aspekta namjene odobrenih kredita 1 rocnosti pokazuje da banke
znatan dio kreditnog potencijala usmjeravaju u sektor stanovnistva za financiranje
osobne potrosnje. Uz manja odstupanja, u promatranom razdoblju od 2004. do 2009.,
nastavlja se trend rasta udjela kratkoro¢nih kredita u ukupnom iznosu novoodobrenih
kredita (Sto je vidljivo iz podataka HNB-a [12]). Stoga je troSak servisiranja kreditnih
obveza stanovnistva po toj osnovi u porastu. U sektoru poduzeca takoder se ostvaruje
visoki udio kratkorocnih kredita u ukupnim novoodobrenim kreditima. Unato¢
Cinjenici da su kamatne stope banaka znatno smanjene u usporedbi s razinom iz
devedesetih godina, zbog viska potraznje nad ponudom bankovnih kredita u veéem
dijelu promatranog razdoblja i rizika u realnom sektoru, kamate na bankovne kredite
u Hrvatskoj joS su uvijek iznad onih u eurozoni. Kamatne stope na kratkorocne i
dugoro¢ne kredite poduze¢ima u Hrvatskoj su kontinuirano iznad takvih stopa u
eurozoni, a tijekom 2009. ta je razlika i povecana [13]. Preciznije, dugoro¢ne
kamatne stope krecu se priblizno uz gornju granicu intervala eurozone, a kratkoro¢ne
kamatne stope su u razdoblju aktualne krize porasle znatnije iznad gornje granice
intervala eurozone [14]. Kamatne stope banaka na kratkorocne kunske kredite
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odobrene poduze¢ima bez valutne klauzule (mjeseéne vagane prosjeéne kamatne
stope u prosincu, u postocima na godiSnjoj razini) od 2004. do 2009., prema
podacima HNB-a [12], bile su kako slijedi: 8,33% u 2004., 7,71% u 2005., 6,75% u
2006., 7,39% u 2007., 8,98% u 2008. i 9,29% u 2009. godini. Kamatni spreadovi
(promatrano ukupno za kratkorocne i dugoro¢ne kredite banaka trgovackim
druStvima i stanovniStvu za izvjeStajni mjesec) u razdoblju od prosinca 2004. do
prosinca 2009. godine, prikazani u tablici 5. (vlastiti izra¢un na temelju podataka
HNB-a [12]), na vrlo visokoj su razini.

2004. | 2005. | 2006. | 2007. | 2008. | 2009.
1. Kunski krediti bez valutne |11,44 | 9,91 | 9,07 | 9,32 | 10,71 | 11,12
Klauzule
2. Kunski depoziti bez valutne | 1,83 | 1,58 | 191 | 2,67 | 292 | 2,22
klauzule
3. Kamatni spread (1-2) 961 | 833 | 7,16 | 6,65 | 7,79 | 8,90
4.1. Kunski krediti s valutnom 6,89 | 6,18 | 6,30 | 6,73 | 7,73 | 8,28
klauzulom
4.2. Krediti u eurima 534 | 529 | 565 | 6,79 | 7,08 | 6,88
5.1. Kunski depoziti s valuthom | 4,17 | 3,99 | 3,67 | 3,98 | 4,09 | 3,01
klauzulom
5.2. Devizni depoziti 265 | 261 | 294 | 344 | 397 | 3,98
6. Kamatni spread (4.1.-5.1)) | 2,72 | 2,19 | 263 | 2,75 | 3,64 | 527
7. Kamatni spread (4.2.-5.2)) | 269 | 268 | 2,71 | 335 | 3,11 | 2,90
8. Kamatni spread (4.1.-5.2)) | 424 | 357 | 3,36 | 3,29 | 3,76 | 4,30

Tablica 5.: Kamatni spreadovi u bankovnom sektoru u Hrvatskoj (u %)

Budu¢i da se krediti stanovniStvu posljednjih godina uglavnom odobravaju s
promjenjivom kamatnom stopom, banke su rizik promjene kamatnih stopa u
potpunosti prenijele na sektor stanovnistva. U sektoru poduzeéa 95% domacih
bankovnih kredita ugovoreno je uz mogucénost promjene kamatne stope u roku
kra¢em od jedne godine, pa je izlozenost tog sektora kamatnom riziku vrlo izrazena
[13]. Iznesene neravnoteze se, pod op¢im dojmom stabilnog financijskog sektora, u
literaturi rijetko spominju. Njih treba promatrati zajedno s neravnotezama koje
odrazavaju ekonomski indikatori izneseni u tablici 6. (sastavljenoj na temelju
podataka HNB-a [12]).

2004. | 2005. | 2006. | 2007. | 2008.
Tekuéi racun platne bilance (u % BDP-a) 44| 55| -69| -76| -9.2
Izvoz robe i usluga (u % BDP-a) 435| 428| 435| 42,8| 42,0
Uvoz robe i usluga (u % BDP-a) 494 | 489| 50,2| 50,2| 50,1
Inozemni dug (u % BDP-a) 700 721| 749]| 76,9 82,6
Javni dug* (u % BDP-a) 379 385| 360| 334| 293

Tablica 6.: NeravnoteZe hrvatske ekonomije - ekonomski indikatori ("Javni dug je
dug opce drzave. Od 2008. dug Hrvatskih autocesta iskljucen je iz duga opc¢e drzave).
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Iznesene kvantifikacije potvrduju polaznu pretpostavku da u hrvatskoj ekonomiji
postoje razli¢ite deformacije i neravnoteze. Medutim, u ovakvom radu ograni¢enih
dimenzija nije moguce provesti njihovo analiziranje sa svih bitnih aspekata. Tek bi
znatno Sire, cjelovito istrazivanje, omogucilo stvaranje odgovarajuce analiticke
podloge koja bi mogla posluziti za osmisljavanje institucionalne intervencije kojom
bi se stvorili uvjeti za povecanje pozitivnih ekonomskih utjecaja banaka na
gospodarstvo.

4. Zakljucak

U radu se, na primjeru Hrvatske, polazi od pitanja odrzivosti modela u kojem u
nacionalnoj ekonomiji egzistira stabilan i efikasan bankovni i nestabilan i neefikasan
realni sektor. Polazna je pretpostavka da se u interakciji bankovnog i realnog sektora
u Hrvatskoj generiraju razli¢ite deformacije 1 neravnoteze. One upucuju na
mogucnost da, s aspekta interesa nacionalne ekonomije u cjelini, postoje problemi u
ostvarivanju alokativne uloge banaka.

Provedenom analizom utvrdene su, kvantificirane i ukratko opisane bitne deformacije
i neravnoteze i na temelju toga potvrdena polazna pretpostavka. Jedna od bitnih
deformacija odnosi se na alokaciju bankovnih kredita, odnosno jacu kreditnu podrSku
sektoru stanovniStva i financiranju potrosnje. Nadalje, postoji vrlo visoka
euroiziranost hrvatske ekonomije. S tim su povezani visoka valutna izlozenost
sektora poduzeca i stanovnistva, te problemi u vodenju monetarne i te¢ajne politike.
Visina kamatnih spreadova i kamatnih stopa na bankovne kredite daljnja je
deformacija koja generira nekonkurentne uvjete poslovanja u realnom sektoru. Uz to,
realni je sektor (poduzeca i stanovnistvo) izlozen znatnom riziku promjene kamatnih
stopa, odnosno kamatnom riziku. Uz navedene deformacije i neravnoteze, u obzir
treba uzeti i one ve¢ opcepoznate, 0 kojima se u posljednje vrijeme vrlo Cesto
raspravlja na razli¢itim razinama u druStvu, a to su: deficit platne bilance, rast
inozemnog duga i nekonsolidirani javni sektor. Analiza je provedena u radu
ograni¢enih dimenzija. U njemu brojna pitanja povezana s temom nisu mogla biti
obradena. Medutim, analiza moze posluziti kao polaziste za neko buduce cjelovito
istrazivanje na tom podrucju na temelju kojeg bi se dobila kvalitetna analiticka
podloga za osmisljavanje odgovarajuée institucionalne intervencije za reduciranje,
odnosno otklanjanje navedenih deformacija i neravnoteza. Iskustvo hrvatske
ekonomije iz devedesetih godina pokazuje da njhovo predugo ignoriranje ima za
posljedicu velike drustvene troSkove. Stvaranje uvjeta za konkurentno gospodarstvo
(na inozemnom i domaéem trziStu), za reduciranje problema platne bilance |
povecanje zaposlenosti u interesu je stabilnosti i samog bankovnog sektora.
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