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Ukupni inozemni dug

100
90 -

2002.
80 - -

70 -

% BDP-a

2003. 2004. 20065. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010.a

Izvor: HNB; a - prognoza

O Glavne determinante porasta vanjskog duga:
m pocetna pozicija - umjeren vanjski dug, veliki neisisteni potencijal
u sektoru nekretnina, podzaduzenost sektoéanstava
m velika ponuda jeftinog kapitala iz inozemstva
m velika drzavna ulaganja u infrastrukturu pod utjenapolitickih

ciklusa
m velika ulaganja u stambeni fond sektorgdnstava
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Sektorska alokacija inozemnog duga poduzema, u % BbP-a

Nekretnine i gradevinarstvo Preradivacka industrija Trgovina
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Sektorska alokacija kredita banaka poduzéima, u % Bbp-a

Nekretninei gradevinarstvo

Preradivaékaindustrija

Trgovina
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Ostvarene investicije pravnih i fizkkih osoba u nekretnine

u % BDP-a

2009.a

2003. 2004. 2005. 2006. 2007. 2008.

Izvor: HNB; a - procjena

HRVATSKA NARODNA BANKA




Relativhe cijene
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Izvori: HNB; DZS

O Osiguranje odrzivosti vanjskog duga tj. povratak uzomjerene zaduzenosti
zemlje namée potrebu realne prilagodbe, odnosno smanjenja \@ngtkavnoteza
kroz promjenu obrasca rasta s doeaa inozemnu potraznju kao glavnog
generatora rasta

O Vanjski dug morao bi rasti sporije od nominalnogadDP-a (ne viSe od 2-3%
goldi_inje). To bi trebalo biti glavno pravilo pri djairanju makroekonomske
politike.

O Vedi deficit tekuteg r&una moze se financirati jedino direktnim ulaganjima i
transferima iz EU fondova.
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Kretanje komponenti agregatne potraznje i proizvodne,
sezonski prilagaleni podaci
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—Trgovina
— Gradevinarstvo

— Preradivacka industrija (fizicki obujam proizvodnje)
—BDV

Inozemna financijska trzista generiraju porast ref@icijene kapitala (rast premije
rizika) u odnosu na nekretnine i rad

Alokacija domaih i inozemnih kredita prema sektorima razmjenjigddbara

(Industrija, turizam, promet) uz razduzivanje sektoekretnina te bitno smanjene
moguwnosti daljnjeg intenzivnog zaduzivanja sektoradnstava

To ¢e rezultirati porastom relativnih cijena razmjerfjidiobara odnosno realnom
devalvacijom

Promijenjena struktura finalne potraznje odrédit sektorsku strukturu rasta

—— Osobna potroSnja — Investicije — lzvoz — BDP
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