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Sazetak

U posljednja tri mjeseca 2021. realna gospodarska aktivnost zadrzala se na razini iz prethodnog tromjesecja. Pritom
se godisSnja stopa rasta smanjila zbog postupnog iS€ezavanja ucinka niske baze, ali i nadalje je bila vrlo visoka
(9,7%). lako dostupni mjese¢ni podaci upucuju na rast realnog BDP-a na tromjesecnoj i godi$njoj razini u prvom
tromjesecju 2022., na buduca kretanja negativno ce djelovati izbijanje ratnog sukoba u Ukrajini i uvodenje sankcija
protiv Rusije. Na pocetku 2022. godine nastavio se rast zaposlenosti i smanjenje nezaposlenosti. Istodobno,
nastavile su rasti nominalne place, ali njihova je kupovna mo¢ bila umanjena porastom potrosackih cijena. Godisnja
stopa inflacije potroSackih cijena ubrzala se s 5,5% u prosincu na 5,7% u sije€nju, a tome su najviSe pridonijele
viSe cijene preradenih prehrambenih proizvoda. U okruzju rastuce inflacije prinosi na hrvatske drzavne obveznice
nastavili su rasti. Slobodna nov€ana sredstva banaka dosegnula su dosad najviSu zabiljeZzenu razinu, a troskovi
financiranja poduzeca i stanovnistva povecali su se. Plasmani banaka ostali su gotovo nepromijenjeni u odnosu
na mjesec ranije, dok se njihova godiSnja stopa rasta usporila s 3,9% u prosincu prethodne godine na 3,6% u
sije€nju ove godine. Takva kretanja poglavito su odraz usporavanja rasta plasmana poduzeéima (s 2,3% u prosincu
na 1,6% u sije€nju), a zamjetno manjim dijelom i stanovnistvu (s 4,5% na 4,4%). Pritom se nastavilo usporavanje
rasta stambenih kredita uoCi pokretanja novoga kruga subvencioniranja, a rast se gotovinskih nenamjenskih kredita
ubrzao. Snazan oporavak gospodarske aktivnosti u 2021. rezultirao je znatnim smanjenjem udjela javnhog duga u

BDP-u, s 87,3% BDP-a, koliko je iznosio na kraju 2020., na 80,0% BDP-a na kraju studenoga prosSle godine.

Prema prvim rezultatima DZS-a o procjeni realnog BDP-a
za Cetvrto tromjesedje 2021. gospodarska je aktivnost u razdo-
blju od listopada do prosinca prosle godine stagnirala u odnosu
na prethodno tromjesecje. Pritom se nastavio snazan rast izvoza
robe i usluga, a istodobno je ostvaren pad osobne potro$nje i
investicija, $to se djelomi¢no moZe povezati s pogorsanjem epi-
demioloske situacije. S druge strane, zabiljeZen je znatan rast
potro$nje drzave, nakon pada ostvarenog u prethodnom tromje-
seCju. Ukupan uvoz bio je veci nego u prethodna tri mjeseca, ali
rastao je sporije od ukupnog izvoza, pa je tako doprinos neto
inozemne potraznje ukupnom gospodarskom rastu bio poziti-
van. Postupno i$¢ezavanje ucinka niske baze te stagnacija na tro-
mjeseCnoj razini rezultirali su smanjenjem godisnje stope rasta
tromjeseénog BDP-a, ali ona se i dalje zadrzala na visokoj razini
od 9,7%. Time je na razini cijele godine ostvaren rast realnog
BDP-a od 10,4%, uz snazan pozitivan doprinos i domace i ino-
zemne potraznje (Slika 1.).

Model brze procjene BDP-a upucuje na rast realnog BDP-a
na tromjese¢noj i godi$njoj razini u prvom tromjesecju 2022.
Podaci o industrijskoj proizvodnji u sije¢nju ove godine pokazuju
kako je ostvaren rast proizvodnje od 0,6% u odnosu na prosjek
prethodna tri mjeseca (Slika 3.). Pritom se povecala proizvod-
nja intermedijarnih dobara, a u ostalim je glavnim industrijskim
grupama ostvaren pad (Slika 4.). Promatra li se na mjese¢noj
razini, industrijska proizvodnja u sije¢nju smanjila se za 0,6%,
nakon rasta od 2,1% u prosincu. U odnosu na prosinac povecala
se proizvodnja energije i intermedijarnih proizvoda, a smanjila
proizvodnja kapitalnih dobara te trajnih i netrajnih proizvoda za
Siroku potrosnju. Realni promet od trgovine na malo bio je u si-
je¢nju manji za 3,9% u odnosu na prosinac protekle godine, $to
je rezultiralo padom na tromjese¢noj razini od 3,2% (Slika 7.).

Anketa o pouzdanju potroSaca upucuje na snazno pogorsa-
nje oCekivanja kucanstava u veljaci u odnosu na sijecanj 2022.!
Pritom su se pogorsala ocekivanja glede ukupne ekonomske si-
tuacije u Hrvatskoj i o¢ekivanja glede financijske situacije u ku-
Canstvu za 12 mjeseci u usporedbi sa stanjem danas, kao i ocjena
financijske situacije u kucanstvu danas u odnosu na stanje prije
12 mjeseci. Pogorsanje potrosackog optimizma moze se povezati
s utjecajem inflacijskih o¢ekivanja, pri ¢emu su se ocekivanja u
vezi s kretanjem cijena tijekom slijedeéih 12 mjeseci u odnosu
na proteklih 12 mjeseci u velja¢i nalazila na najvisim razinama

1 Anketa je provedena u prvoj polovini veljace, odnosno prije izbijanja ratnog
sukoba u Ukrajini i uvodenja sankcija protiv Rusije.

otkako se provodi Anketa. Promatra li se prosjecna vrijednost u
sije¢nju i veljaci, indeks pouzdanja potrosaca snazno se smanju-
je, i to drugo tromjeselje zaredom. Kao posljedica toga, indeks
je dosegnuo niZu razinu nego u prvom tromjesecju prethodne
godine. Kada je rije¢ o poslovnim ocekivanjima, u veljaci je na
mjeseénoj razini bilo posebno izraZzeno pogorsanje ocekivanja u
trgovini. Takoder su se malo pogorsala i poslovna oc¢ekivanja u
industriji, a optimizam poslovnih subjekata u gradevini i usluga-
ma poboljSao se. Prosjecna vrijednost indeksa poslovnih oceki-
vanja u sijenju i velja¢i u djelatnostima gradevine i usluga bila
je tako iznad prosjeka prethodnog tromjeseéja, dok je u djelat-
nostima trgovine i industrije zabiljeZeno pogorSanje u odnosu na
prethodno tromjesecje. Promatrano na godis$njoj razini, indeksi
pouzdanja u svim djelatnostima bili su iznad razine zabiljezene u
prvom tromjesecju 2021. godine (Slika 8.).

Poletak 2022. godine obiljezio je daljnji rast zaposlenosti,
koja je u sijecnju bila viSa za 0,4% negoli u prethodnom mjese-
cui0,6% visa od prosjeka prethodna tri mjeseca. U usporedbi
s istim mjesecom prethodne godine, zaposlenost se povecala za
2,4%, a u odnosu na pretpandemijski sijeCanj porasla je nesto
manje (2%) (Slika 15.). Stopa slobodnih radnih mjesta pocet-
kom 2022. smanjila se u odnosu na prosinac 2021., no i dalje je
vi$a nego u Cetvrtom tromjesecju 2021. U sijeCnju 2022. usporio
se pad broja nezaposlenih, a administrativna stopa nezaposleno-
sti spustila se na 6,8% radne snage, $to je dosad najniza razina
(Slika 16.). U usporedbi sa sijeCnjem 2021. godine, nezaposle-
nost se smanjila za 20,8%, a u odnosu na sijeCanj 2020. bila je
niza za 6,4%.

Nominalna bruto placa u sijecnju 2022. bila je visa za 0,9% u
odnosu na prosjek prethodna tri mjeseca, §to odrazava nastavlja-
nje nominalnog rasta placa u javnom sektoru i u ostatku gospo-
darstva. S druge strane, realna bruto placa u istom se razdoblju
smanjila zbog porasta potrosackih cijena za 0,5%. U odnosu na
sijeCanj 2021., nominalna (realna) bruto placa bila je visa (niza)
za 4,6% (1,1%.). Godisnja stopa rasta nominalnih neto (realnih)
placa usporila se u sije¢nju na 4,0% (—1,6%) zbog is¢ezavanja
ucinka poreznog rasterecenja iz 2021. i snaznijeg oporezivanja
dohotka u uvjetima rasta placa.

Mjesecni rast potrosackih cijena iznosio je u sije¢nju 0,3%
kao rezultat, s jedne strane, snaznog rasta cijena hrane te goriva
i maziva, a s druge strane sezonskog pada cijena odjece i obu-
e te usluga. Godisnja stopa inflacije potrosackih cijena poveca-
la se s 5,5% u prosincu 2021. na 5,7% u sije¢nju 2022. (Slika
19.). Porastu inflacije najvise je pridonijelo ubrzanje godi$njeg



rasta cijena preradenih prehrambenih proizvoda sa 7% u pro-
sincu na 8,4% u sijeCnju, S$to odrazava visoke cijene prehram-
benih sirovina i energenata na svjetskom trzistu (slike 20. 1 21.).
Nadalje, povecanju doprinosa nepreradenih prehrambenih pro-
izvoda inflaciji najvise je pridonijelo povrée. S druge strane,
intenzitet porasta godiSnje stope inflacije djelomice je ublazilo
smanjenje doprinosa energije zbog manje izrazenog porasta tih
cijena u sije¢nju 2022. u odnosu na sije¢anj 2021., kao i sma-
njenje doprinosa usluga koje su u sije¢nju ove godine pojeftinile
(telefonske usluge, zracni prijevoz putnika i paket-aranzmani).
Cijene hrane (ukljucujudi pice i duhan) sve viSe utjeCu na razinu
ukupne inflacije te je u sijeénju gotovo polovina ukupne infla-
cije (2,8 postotnih bodova) otpadala na hranu. Doprinos ener-
gije ukupnoj inflaciji i dalje je znatan, premda se drugi mjesec
uzastopno smanjio i u sijenju je iznosio 1,7 postotnih bodova.
Godisnja stopa temeljne inflacije (koja ne ukljuéuje cijene poljo-
privrednih proizvoda i energije ni cijene proizvoda koje se admi-
nistrativno reguliraju) povecala se s 4,6% u prosincu na 4,9% u
sijeCnju (Tablica 1.), §to je uglavnom bilo posljedica spomenutog
poveéanja godisnje stope rasta cijena preradenih prehrambenih
proizvoda. Inflacija mjerena harmoniziranim indeksom potro-
Sackih cijena (HIPC) i dalje prati kretanja u europodrudju te se
u sije¢nju 2022. nastavila ubrzavati pa je u Hrvatskoj iznosila
5,5%, $to je za 0,4 postotna boda viSe od inflacije u europo-
drucju. Stopa inflacije mjerena HIPC-om iz ¢ijeg su izracuna
iskljucene volatilne komponente (energija, hrana, pice i duhan)
u sije¢nju je u Hrvatskoj iznosila 2,6% te je bila za 0,3 postotna
boda visa od one u europodrudju. S obzirom na vaznost koju
Rusija i Ukrajina imaju u opskrbi energentima te poljoprivred-
nim sirovinama i metalima, rat u Ukrajini i sankcije protiv Rusije
imaju snazan trenutacni udinak na globalna trziSta sirovina i
energenata, $to Ce djelovati u pravcu daljnjeg jacanja uvoznih in-
flatornih pritisaka.

Tijekom listopada i studenoga 2021. zabiljeZen je izrazit rast
robne razmjene s inozemstvom, posebice robnog izvoza koji je
bio za 15,7% veci u odnosu na prosjek prethodna tri mjeseca
(Slika 10.). Povoljnim izvoznim ostvarenjima najviSe je prido-
nio rast izvoza energenata (osobito elektricne energije te nafte
i naftnih derivata), zatim proizvoda tekstilne industrije i kapi-
talnih proizvoda. Istodobno je ukupan robni uvoz porastao za
7,5% (Slika 11.), $to je ponajviSe rezultat veéeg uvoza pro-
izvoda metalne i tekstilne industrije te kapitalnih proizvoda
(Slika 12.). Nasuprot tome, uvoz energenata tek se neznatno
smanjio s obzirom na to da je rast uvoza zemnog i industrijskog
plina te elektri¢ne energije bio viSe nego nadomjesten primjet-
nim smanjenjem uvoza nafte i naftnih derivata. U skladu s tim
ukupan se manjak u robnoj razmjeni s inozemstvom smanjio za
6,8% (Slika 13.), dok se, iskljucujudi trgovinu energentima, ma-
njak povecao za 8,5% u odnosu na prosjek prethodna tri mje-
seca. Prema prvim agregatnim podacima za prosinac u cijeloj
2021. ostvaren je izrazito snazan porast ukupnoga robnog izvo-
za za 27,9%, a stopa rasta ukupnoga robnog uvoza na godi$njoj
razini bila je neSto manja i iznosila 23,2%. Unato¢ brzem rastu
izvoza od rasta uvoza, zbog vece uvozne baze, u 2021. zabilje-
Zen je rast ukupnog manjka u robnoj razmjeni s inozemstvom
za 14,5%.

Nominalni te€aj kune prema euru bio je razmjerno stabilan
tijekom veceg dijela veljace 2022. (Slika 22.), no krajem mje-
seca pojavili su se deprecijacijski pritisci u uvjetima rasta geo-
politicke neizvjesnosti. Na kraju veljade tecaj je iznosio 7,54
EUR/HRK, §to je za 0,2% visa razina u odnosu na kraj pret-
hodnog mjeseca ili za 0,5% nize nego u istom razdoblju prosle
godine. Nominalni efektivni tecaj kune tijekom veljace aprecirao
je i na kraju mjeseca bio je za 0,3% nizi u odnosu na kraj si-
jecnja. To je uglavnom bilo posljedica slabljenja ruskog rublja i
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madarske forinte prema kuni, $to zrcali slabljenje tih valuta pre-
ma euru na medunarodnom deviznom trzistu.

Eurska kratkoro¢na kamatna stopa €STR nije se mijenja-
la tijekom veljace i krajem mjeseca iznosila je —0,58%, a Sesto-
mjesecni EURIBOR blago je porastao na —0,49% (Slika 25.).
Prinosi na desetogodisnje drzavne obveznice SAD-a i Njemacke
nastavili su rasti tijekom veljaCe, a ista su kretanja zabiljeZe-
na kod veéine usporedivih zemalja. Zbog invazije Rusije na
Ukrajinu premije za rizik europskih zemalja s trzistima u na-
stajanju povecale su se tijekom veljace (Slika 26.), pri ¢emu su
najvedi rast zabiljezile Rumunjska i Poljska. Pritom se premija za
rizik Hrvatske povecala za 21 bazni bod i krajem veljace iznosila
je 94 bazna boda, ¢ime je nastavila biljeziti malo vise vrijednosti
u odnosu na usporedive zemlje Srednje i Istoéne Europe, osim
Rumunjske.

Slobodna novcana sredstva banaka dosegnula su dosad naj-
viSu zabiljezenu razinu. Tako je prosjecni dnevni viSak kunske
likvidnosti domacega bankovnog sustava u veljaci iznosio 77,2
mlrd. kuna (Slika 60.), prema 76,9 mlrd. kuna u prethodnom
mjesecu. U takvim uvjetima izdasne kunske likvidnosti promet
na domacem medubankovnom prekonoénom trzistu nije ostva-
ren jo§ od travnja 2020. godine. Sto se tice ostalih segmenata
prekonoénoga novCanog trzista, implicitna kamatna stopa izve-
dena iz trgovanja banaka ugovorima o valutnoj razmjeni smanji-
la se u veljaci na 0,01% (Slika 28.), a kamatna stopa na trgova-
nje banaka depozitnim novcem smanjila se na —0,02%. Nakon
izostanka prometa u sijeénju, kamatna stopa na prekonocne
repo poslove banaka u veljadi se poveéala na 0,1% uz izrazi-
to malen promet. Zbog neizvjesnosti povezanih s posljedicama
sankcija uvedenih Ruskoj Federaciji, banke su iskazale interes za
dodatnom likvidnoscu pa je HNB, prvi put nakon svibnja 2020.
godine, krajem veljaCe bankama plasirao sredstva putem redovi-
te operacije, odnosno banke su posudile ukupno 260 mil. kuna
na rok od tjedan dana uz fiksnu kamatnu stopu od 0,05%. Sto
se ti¢e troskova financiranja drzave, kamatna stopa na jedno-
godis$nje kunske trezorske zapise Ministarstva financija zadrzala
se u veljaci na 0,01% (Slika 29.), a kamatna stopa na jednogo-
disnje kunske trezorske zapise s valutnom klauzulom u eurima
iznosila je —0,1%, $to je blagi rast u odnosu na —0,15% ostvare-
nih u listopadu prethodne godine. Krivulja prinosa na hrvatske
drzavne obveznice porasla je u velja¢i u odnosu na sijecanj, $to
upucuje na rast troskova zaduZivanja drzave.

Kamatna stopa na prvi put ugovorene kredite poduzecima
povecala se u sijeénju za 50 baznih bodova na razinu od 1,80%
(Slika 33.), Sto je gotovo istovjetno smanjenju koje je zabilje-
Zeno u prethodnom mjesecu. Pritom je rast troskova financira-
nja uglavnom bio rezultat smanjenja udjela financiranja velikih
poduzeda Cije je snazno zaduZivanje u prosincu utjecalo na za-
mjetni pad ukupne kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
poduzecima. Na godi$njoj je razini troSak financiranja poduzeca
bio manji za 4 bazna boda (Slika 34.), na §to je najvise utjecalo
smanjenje kamatne stope na kredite za investicije i sindicirane
kredite (—18 baznih bodova), dok je struktura financiranja po-
zitivno pridonijela rastu ukupne kamatne stope (17 baznih bo-
dova). Sto se ti¢e stanovniStva, kamatna stopa na prvi put ugo-
vorene kredite tom sektoru u sije¢nju se povecala za 19 baznih
bodova i iznosila je 4,13% (Slika 37.); tome je najvise pridonio
rast udjela gotovinskih nenamjenskih kredita u ukupnom finan-
ciranju (8 baznih bodova), a oni imaju relativno vise kamatne
stope (Slika 39.), ali i rast kamatnih stopa na tu vrstu financira-
nja (6 baznih bodova). Na godi$njoj su razini troskovi financira-
nja stanovni$tva manji za 11 baznih bodova (Slika 38.), Cemu je
najvise pridonio pad kamatnih stopa na gotovinske nenamjenske
kredite (—17 baznih bodova), dok je struktura financiranja utje-
cala na rast ukupne kamatne stope. Kada je rije¢ o depozitima,
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kamatna stopa na oroCene depozite stanovniStva blago se sma-
njila u sije¢nju, a za poduzeca je ostala nepromijenjena (slike 40.
i 41.). Razlika izmedu kamatnih stopa na ukupne nove kredite
i depozite zamjetno se povecala u sije¢nju na 4,4 postotna bo-
da (Slika 43.), nakon S$to je u prethodnom mjesecu zabiljeZzen
izniman pad koji je uglavnom bio rezultat znatnog zaduZivanja
velikih poduzeca po niskim kamatnim stopama. Razlika izmedu
kamatnih stopa na stanja ukupnih kredita i depozita ostala je ne-
promijenjena na razini od 3,6 postotnih bodova.

Monetarna kretanja u sije¢nju obiljezilo je smanjenje ukupnih
likvidnih sredstava (M4) za 1,5 mlrd. kuna ili 0,4% (na osno-
vi transakcija) u odnosu na kraj prethodne godine kao rezul-
tat smanjenja neto inozemne aktive (NIA) monetarnog sustava
(Slika 44.). Mjesecni pad NIA-e u najvecoj se mjeri odnosi na
smanjenje NIA-¢ HNB-a, tj. pad novéanih sredstava banaka u
sustavu TARGET2. Novc¢ana masa (M1) zabiljeZila je pad za
1,6 mlrd. kuna ili 0,8%, pri ¢emu se uglavnom smanjio gotov
novac izvan kreditnih institucija, dok se kvazinovac blago pove-
¢ao za 0,1 mlrd. kuna ili 0,1% u odnosu na prethodni mjesec.
Promatrano na godi$njoj razini, stope rasta M4 i M1 biljeze us-
poravanje na 10,1% i 15,9% u sije¢nju (slike 54. i 55.), a kvazi-
novac je ubrzao rast na 5,6%. U strukturi kvazinovca smanjuju
se kunski, a povecavaju devizni depoziti (Slika 58.), pri cemu
se posebno isti¢u devizni depoziti stanovnistva koji su tijekom
sijenja porasli za 0,9 mlrd. kuna te tako ubrzali godisnji rast sa
6,0% u prosincu na 6,6% u sijeCnju. Istodobno, devizni depoziti
poduzeca, unato¢ mjese¢nom padu od 1,1 mlrd. kuna, biljeze
i dalje visoke stope rasta na godi$njoj razini (7,7% u sijeCnju).
Unato¢ visokim stopama rasta, na godi$njoj se razini udio devi-
znih depozita u ukupnim depozitima blago smanjuje.

Ukupni plasmani monetarnih institucija domacim sektorima
(osim sredis$nje drzave) ostali su gotovo nepromijenjeni u odno-
su na mjesec ranije, dok se njihova godi$nja stopa rasta usporila
s 3,9% u prosincu prethodne godine na 3,6% u sijeCnju ove go-
dine (Slika 46.). Takva kretanja u sije¢nju odraz su stagnacije
kredita nefinancijskim poduze¢ima i stanovniStvu, a poveéanje
kredita ostalim financijskim institucijama ponisteno je smanje-
njem kredita lokalnoj drzavi. Kod kreditiranja stanovnistva, na-
stavio se rast gotovinskih nenamjenskih i stambenih kredita, ali
su se u podjednakom iznosu smanjili krediti po kreditnim kar-
ticama uz jamstvo kartiarske kuce (Slika 48.). Promatra li se
valutna struktura, udio kunskih plasmana u ukupnim plasmani-
ma stanovniStvu na kraju je sije¢nja iznosio 54,3% (Slika 53.).
Na godi$njoj razini, plasmani poduze¢ima usporili su svoj rast s
2,3% u prosincu na 1,6% u sije¢nju (Slika 47.), a neznatno se
usporio i rast plasmana stanovnistvu (s 4,5% na 4,4%). Pritom
se nastavilo usporavanje rasta stambenih kredita uoci pokretanja

novoga kruga subvencioniranja (s 9,2% na 8,4%), dok se rast
gotovinskih nenamjenskih kredita ubrzao (s 2,4% na 3,3%).

Bruto medunarodne pri¢uve povedale su se tijekom veljace za
0,7 mlrd. EUR ili 2,6% u odnosu na sijeanj, te su na kraju mje-
seca iznosile 26,3 mlrd. EUR (Slika 62.). Mjesecno povecanje
bruto pri¢uva odraz je veCeg obujma repo poslova. Istodobno su
neto raspoloZzive pri¢uve zabiljezile tek neznatno smanjenje te su
na kraju mjeseca iznosile 20,9 mird. EUR. U odnosu na isti mje-
sec prethodne godine, bruto medunarodne pri¢uve porasle su za
6,7 mird. EUR ili 34,5%.

Nakon izrazito snaznog smanjenja tijekom treéeg tromjesec-
ja, u posljednja tri mjeseca 2021. neto inozemne duznicke obve-
ze domacih sektora primjetno su se povecale, za 0,6 mlrd. EUR
(Slika 66.). To je iskljucivo rezultat izraZzenog pogorsanja neto
inozemne pozicije kreditnih institucija zbog uobidajenoga se-
zonskog smanjenja inozemne imovine, prethodno akumulirane
tijekom ljetnih mjeseci zahvaljujudi priljevu deviza za vrijeme tu-
ristiCke sezone. Za razliku od toga, nepovoljna su kretanja ubla-
Zena primjetnim pobolj§anjem neto inozemne pozicije sredi$nje
banke zbog znatnog porasta imovine poslovnih banaka u sklopu
sustava TARGET2 kojim sredi$nja banka upravlja te, u manjoj
mjeri, transakcija s drzavom. Osim toga, iako u znatno manjoj
mjeri, smanjile su se neto obveze drzave zbog rasta duznickih
potrazivanja jer je iznos sredstava rasporedenih krajnjim kori-
snicima premasio iznos sredstava primljenih iz proracuna EU-a.
Istodobno su se smanjile i neto obveze ostalih domacih sektora
(ukljuCujudi transakcije na osnovi izravnih ulaganja), zahvaljuju-
¢i istodobnom porastu potrazivanja i smanjenju obveza tijekom
posljednja tri mjeseca 2021. Ukupan je bruto inozemni dug na
kraju prosinca 2021. iznosio 44,7 mlrd. EUR, §to je za 0,4 mlrd.
EUR vise negoli na kraju treCeg tromjesecja, odnosno 4,7 mird.
EUR vi$e negoli na kraju 2020. godine (Slika 68.).

Prema podacima Ministarstva financija? u prvom mjesecu
2022. ostvaren je manjak proracuna od 258,6 mil. kuna, §to je
zamjetno povoljnije u odnosu na manjak ostvaren u istom raz-
doblju prethodne godine (725,2 mil. kuna). Navedena fiskalna
kretanja odrazavaju nesto visi godi$nji rast prihoda (3,9%) u od-
nosu na rashode (0,9%), pri ¢emu je navedeni rast prihoda nizi
u usporedbi s ostvarenim u prethodnom tromjesecju.

Na kraju studenoga 2021. dug konsolidirane opce drzave
iznosio je 345,1 mlrd. kuna, $to je za 14,9 mlrd. kuna vie u
usporedbi s razinom duga na kraju 2020. godine. Kada je rije¢
o relativnom pokazatelju javnog duga, izrazeno smanjenje udjela
javnog duga u BDP-u na 80,0% BDP-a, s 87,3% BDP-a koliko
je iznosio na kraju 2020., posljedica je snaznog oporavka gospo-
darske aktivnosti.

2 Saldo proracuna i ukupni prihodi i rashodi odnose se na mjese¢ne podatke
za sredi$nju drzavu, drZzavnu upravu i podsektore socijalne sigurnosti, koje
prema zahtjevima Direktive Vije¢a 2011/85/EU objavljuje Ministarstvo fi-
nancija prije kraja sljedeéega kalendarskog mjeseca. Objavljeni podaci odno-
se se na jedinice opCe drZzave prema obuhvatu statisticke metodologije ESA
2010, osim podataka za lokalnu drzavu, koji se objavljuju tromjese¢no.
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Slika 1. Tromjese¢ni bruto domaci proizvod
sezonski prilagodene realne vrijednosti

Slika 4. Industrijska proizvodnja prema glavnim industrijskim
grupacijama
sezonski prilagodeni indeksi
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[T Godignja stopa promjene BDP-a
— Razina BDP-a (sezonski prilagodene vrijednosti) — desno

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2022. odnosi se na Mjese¢ni pokazatelj
realne gospodarske aktivnosti HNB-a, procijenjen na temelju podataka objavljenih do
4. ozujka 2022.

Izvori: DZS (sezonska prilagodba HNB-a); izra¢un HNB-a
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Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 2. Promjena BDP-a
doprinosi po komponentama

Slika 5. Fizi¢ki obujam gradevinskih radova
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Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 3. Industrijska proizvodnja

Slika 6. Zgrade i ostale gradevine
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Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2022. odnosi se na sijecan.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 7. Realni promet od trgovine na malo

Slika 10. Robni izvoz (fob)
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Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2022. odnosi se na sijean;. Napomena: Podaci za ¢etvrto tromjesecje 2021. odnose se na listopad i studeni.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
Slika 8. Pokazatelji potroSackog i poslovnog optimizma Slika 11. Robni uvoz (cif)
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— Ukupan uvoz (trend-ciklus)

— Uvoz bez energenata (trend-ciklus)

[ Ukupan uvoz (tromjesecna stopa promjene) — desno

[ Uvoz bez energenata (tromjesecna stopa promjene) — desno

Izvori: Ipsos; HNB (sezonska prilagodba HNB-a)

Napomena: Podaci za Cetvrto tromjesecje 2021. odnose se na listopad i studeni.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 9. Indeksi pouzdanja u EU-u
sezonski prilagodene serije

Slika 12. Uvoz kapitalnih proizvoda i cestovnih vozila (cif)
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Napomena: Podaci zaklju¢no sa sije¢njem 2022.
Izvor: Eurostat

5 0,45 25
%’ 0,40 20
0,35 15
0,30 10
0,25 5
0,20 0
0,15 -5
0,10 -10
0,05 -15
0,00 -20

2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

— Uvoz cestovnih vozila (trend-ciklus)

— Uvoz kapitalnih proizvoda (trend-ciklus)

[¥ Uvoz cestovnih vozila (tromjesecna stopa promjene) — desno

[% Uvoz kapitalnih proizvoda (tromjesecna stopa promjene) — desno

2019.  2020. 2021
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Napomena: Uvoz kapitalnih proizvoda odnosi se na odsjeke SMTK-a 71 -77. Podaci
za Cetvrto tromjesecje 2021. odnose se na listopad i studeni.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 13. Saldo robne razmjene

Slika 16. Stope nezaposlenosti i slobodnih radnih mjesta
sezonski prilagodeni podaci

%, sezonski prilagodeno

2014. 2015, 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

— Ukupan saldo (trend-ciklus)

— Saldo bez energenata (trend-ciklus)

¥ Ukupan saldo (tromjesecna stopa promjene) — desno

[ Saldo bez energenata (tromjesetna stopa promjene) — desno

Napomena: Podaci za Eetvrto tromjesecje 2021. odnose se na listopad i studeni.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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—— Administrativna stopa nezaposlenosti
= Prilagodena stopa nezaposlenosti

~— Anketna stopa nezaposlenosti
— Stopa slobodnih radnih mjesta — desno

Napomene: Pri izracunu administrativne stope nezaposlenosti od sije¢nja 2015.
koriste se podaci o zaposlenosti prikupljeni iz obrasca JOPPD. Podaci o
zaposlenosti revidirani su unatrag od sijec¢nja 2016. do prosinca 2019. Prilagodena
stopa nezaposlenosti procjena je HNB-a i racuna se kao udio broja administrativno
nezaposlenih u aktivnom stanovnistvu (nezaposlene osobe i osiguranici HZMO-a).
Stopa slobodnih radnih mjesta raéuna se kao udio slobodnih radnih mjesta u ukupnoj
potraznji za radom (zbroj osiguranika HZMO-a i slobodnih radnih mjesta). Podaci za
prvo tromjesecje 2022. odnose se na sije¢an;.

Izvori: DZS; HZZ; izratun HNB-a (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 14. Saldo robne razmjene po skupinama proizvoda

Slika 17. Prosje¢na nominalna bruto placa po djelatnostima
NKD-a
originalni podaci
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Napomena: Serije su prikazane kao tro¢lani pomiéni prosjeci mjesecnih podataka.
Podaci zaklju¢no sa studenim 2021.
lzvor: DZS
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Napomena: O - Javna uprava i obvezno socijalno osiguranje, P — Obrazovanje,
Q - Zdravstvo. Podaci za prvo tromjesecje 2022. odnose se na sijecan;.
Izvori: DZS; izracun HNB-a

Slika 15. Zaposlenost
originalni podaci

Slika 18. Indeks potrosackih cijena i temeljna inflacija
mjesecne stope promjene na godisnjoj razini®
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= Indeks potro$ackih cijena — Temeljna inflacija

2 Mjese€na stopa promjene izraunata je iz tromjese¢noga pomi¢nog prosjeka
sezonski prilagodenih indeksa potroSackih cijena.
Izvori: DZS; izracun HNB-a
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Slika 19. Godisnje stope inflacije i doprinosi komponenata
inflaciji potrosackih cijena

postotni bodovi
o
o

2019. 2020. 2021. 2022.
Energija [ Nepreradeni prehrambeni proizvodi
I Preradeni prehrambeni proizvodi M Usluge
I Industrijski neprehrambeni proizvodi bez energije
— Temeljna inflacija (%)* — Indeks potro$ackih cijena (%)

aTemeljna inflacija ne uklju¢uje cijene poljoprivrednih proizvoda i energije ni cijene
proizvoda koje su administrativno regulirane.
Izvori: DZS; izracun HNB-a

Tablica 1. Cjenovni pokazatelji
godisnje i mjesecne stope promjene

Godis$nje stope | Mjese¢ne stope

Indeks potrosackih cijena i njegove komponente

Ukupni indeks 85 5,7 0,1 0,3
Energija 11,0 10,2 1,6 0,8
Nepreradeni prehrambeni proizvodi 9,0 10,3 2,0 3,2
Preradeni prehrambeni proizvodi 7,0 8,4 1,0 23

Industrijski neprehrambeni proizvodi
. 3,1 3,1 -2,2 -2,2
bez energije

Usluge 1,7 1,4 0,1 -0,2
Ostali cjenovni pokazatelji
Temeljna inflacija 4,6 4,9 -0,4 -0,1

Indeks proizvodackih cijena industrije
. 19,6 20,7 0,6 1,5
na domacéem trzistu

Cijene sirove nafte Brent (USD) 49,0 56,6 9,5 15,1
HWWI agregatni indeks cijena

- 22,7 21,0 7.4 5,9
sirovina (bez energenata, USD)

Napomena: Preradeni prehrambeni proizvodi uklju¢uju alkohol i duhan.
Izvori: DZS; Bloomberg; HWWI

Slika 20. Cijene sirove nafte (Brent)

Slika 22. Nominalni dnevni te¢aj kune prema euru,
ameri¢kom dolaru i Svicarskom franku
srednji te¢aj HNB-a
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Izvori: Bloomberg; izraéun HNB-a

Izvor: HNB

Slika 21. HWWI indeks cijena sirovina (bez energenata)

Slika 23. Nominalni i realni efektivni te¢ajevi kune
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Izvori: HWWI; izracun HNB-a
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= Realni, uz jedinicne troSkove rada u preradivackoj industriji

Napomena: Realni efektivni teaj kune uz proizvodacke cijene ukljucuje hrvatski
indeks proizvodackih cijena industrije na ukupnom trzistu. Jedini¢ni troSak rada
izraunat je kao omjer isplac¢enih naknada po zaposleniku i produktivnosti rada
(izrazeno kao BDP po zaposlenom), dok su realni efektivni teajevi kune uz jedini¢ne
troskove rada dobiveni interpolacijom tromjesecnih vrijednosti. Pad indeksa oznacuje
efektivnu aprecijaciju kune.

Izvor: HNB
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Slika 24. Doprinosi? pojedinih valuta mjese¢noj stopi
promjene prosje¢nog indeksa nominalnoga efektivnog tecaja
kune (INET)

Slika 27. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za odabrane banke majke domacih banaka

postotni bodovi

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

M EUR [¥ usb [¥ CHF [ Ostale — INETmom

bazni bodovi

2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.  2021.  2022.

= Unicredit S.p.A. — Erste Group Bank AG
— Raiffeisen Bank International AG — Intesa Sanpaolo S.p.A.

2 Negativne vrijednosti oznacuju doprinos aprecijaciji INET-a.
Izvor: HNB

Izvor: S&P Capital 1Q

Slika 25. Kamatne stope na euro i prosje¢na razlika prinosa
na obveznice europskih zemalja s trziStima u nastajanju

Slika 28. Prekono¢ne kamatne stope i prometi
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— Kamatna stopa na prekonoéne depozite kod ESB-a
EURIBOR 6M — EONIA/€STR

— Razlika prinosa na osnovi indeksa EMBI za europske
zemlje s trZistima u nastajanju — desno

Napomena: EMBI je indeks (engl. Emerging Market Bond Index) koji pokazuje razliku
prinosa na drzavne vrijednosne papire koje su izdale zemlje s trzistima u nastajanju,
medu kojima je i Hrvatska, u odnosu na nerizi¢ne vrijednosne papire koje su izdale
razvijene zemlje. Od pocetka 2022. EONIA se zamjenjuje stopom €STR.

Izvori: ESB; Bloomberg; J. P. Morgan
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~— Kamatna stopa na trgovanje banaka depozitnim novcem

@ Medubankovna kamatna stopa [ Trgovanje banaka FX swapovima — desno
—— Kamatna stopa na repo poslove banaka

— Implicitna kamatna stopa na trgovanje banaka FX swapovima

Izvor: HNB

Slika 26. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za petogodisnje drzavne obveznice odabranih
zemalja

Slika 29. Prinosi na trezorske zapise i obveznice Republike
Hrvatske
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— Bugarska — Ceska — Hrvatska = Madarska
— Poljska = Rumunjska Slovenija ~ Slovacka
— Njemacka — ltalija

Napomena: Premija osiguranja od kreditnog rizika jest godi$niji relativni iznos premije
koju kupac CDS-a placéa kako bi se zastitio od kreditnog rizika povezanog s
izdavateljem nekog instrumenta.

Izvor: S&P Capital IQ
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— Dugoroc¢na kunska drzavna obveznica
~— Trezorski zapisi (364 dana, HRK)

— Dugorocna eurska drzavna obveznica

Napomena: Prinosi na dugoroéne obveznice odnose se na obveznice preostalog
dospijec¢a od deset godina, odnosno na obveznice najsli¢nijega preostalog dospijeca.
Izvor: HNB
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Slika 30. Prinosi do dospije¢a na obveznice RH

Slika 33. Kamatne stope i iznosi kredita poduzec¢ima
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— Eurski prinosi — veljaca 2022. — Kunski prinosi — prosinac 2021.

~ Kunski prinosi — veljac¢a 2022. — Eurski prinosi — prosinac 2021.

16
14
12
10

mird. HRK

= N W A OO N ® ©

o N Ao

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
= Ponovno ugovoreni krediti poduze¢ima ~ — Okvirni krediti poduze¢ima
= Prvi put ugovoreni krediti poduze¢ima
[% Iznos ponovno ugovorenih kredita poduze¢ima — desno

Iznos prvi put ugovorenih kredita poduzecima — desno

Napomena: Tockama su oznaceni ostvareni prinosi, a ostale su vrijednosti
interpolirane. Podaci za jednogodisnji prinos odnose se na ostvarenu kamatnu stopu
na jednogodisnje trezorske zapise bez valutne klauzule odnosno s valutnom
klauzulom u eurima. Prinos na jednogodi$nje trezorske zapise bez valutne klauzule za
kraj 2021. odnosi se na studeni. Prinos na jednogodi$nje trezorske zapise s valuthom
klauzulom u eurima odnosi se na listopad 2021. odnosno veljacu 2022.

Izvor: HNB

Napomena: Za kredite po kreditnim karticama, prekoraéenja po transakcijskim
racunima, revolving kredite i potrazivanja s osnove kartica s odgodom placanja (engl.
charge card) nisu dostupni podaci o prvi put ugovorenim kreditima jer su novi poslovi
(koji kod ostalih instrumenata osim prvi put ugovorenih kredita uklju€uju i ponovno
ugovorene postojece kredite) za te instrumente jednaki stanjima pa su zato svrstani u
kategoriju “Okvirni krediti”.

Izvor: HNB

Slika 31. Kratkoro¢ni troskovi financiranja

Slika 34. Doprinosi godi$njoj promjeni kamatne stope na prvi
put ugovorene kredite poduzec¢ima

2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.  2021.  2022.

— Kunski kratkoro¢ni prvi put ugovoreni krediti poduzecima
— Devizni kratkorocni prvi put ugovoreni krediti poduzec¢ima

Napomena: Tromjesecni ponderirani pomicni prosjeci. Devizni krediti ukljuCuju i
kunske kredite s valutnom klauzulom. Kamatne stope na kratkoro¢ne prvi put
ugovorene kredite stanovnistvu ne prikazuju se zbog vrlo niskog udjela u ukupnim
prvi put ugovorenim kreditima stanovnistvu.

Izvor: HNB

80

40

bazni bodovi

-120

-160

2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

I Ukupni doprinos pondera [¥ Doprinos kamatne stope na faktoring
[¥ Doprinos kamatne stope na ostalo financiranje
I Doprinos kamatne stope na kredite za investicije i sindicirane kredite
Doprinos kamatne stope na kredite za obrtna sredstva
— Promjena kamatne stope na prvi put ugovorene kredite poduzec¢ima

Napomena: Izracunato na osnovi indeksa Bennet, prema kojem se ukupni doprinos
dijeli na uc¢inak kamatne stope i u¢inak pondera.
Izvor: HNB

Slika 32. Dugoro¢ni troskovi financiranja

Slika 35. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
poduzecéima prema namijeni

N oW B O N o ©

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

— Kunski dugoro&ni prvi put ugovoreni krediti poduze¢ima

= Devizni dugorocni prvi put ugovoreni krediti poduzecima

~— Dugorocni kunski nestambeni prvi put ugovoreni krediti stanovnistvu
— Dugorocni devizni nestambeni prvi put ugovoreni krediti stanovnistvu
— Dugorocni kunski stambeni prvi put ugovoreni krediti stanovnistvu
— Dugorocni devizni stambeni prvi put ugovoreni krediti stanovnistvu

Napomena: Tromjesecni ponderirani pomicni prosjeci. Devizni krediti ukljuCuju i
kunske kredite s valutnom klauzulom.
Izvor: HNB

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

— Krediti za investicije i sindicirani krediti — Faktoring
~ Ostalo financiranje = Krediti za obrtna sredstva

Napomena: Tromjesecni ponderirani pomi€ni prosjeci
Izvor: HNB
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Slika 36. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite Slika 39. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
prema veli¢ini poduzecéa stanovnistvu prema namjeni
% 7 % 9

7

2
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.  2021.  2022.

— Gotovinski nenamjenski krediti = Ostalo financiranje

— Mikro — Malo ~ Srednje — Veliko —— Stambeni krediti

Napomena: Tromjesec¢ni ponderirani pomic¢ni prosjeci

Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 37. Kamatne stope i iznosi kredita stanovnistvu Slika 40. Kamatne stope na oro¢ene depozite stanovnistva
% 10 8 x % 35
= =)
’ T 3,0
E )
8 6
7 5 25
6 4
3 2,0
5 2
4 1 1,5
3 0 10
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. '
= Ponovno ugovoreni krediti stanovnistvu = Okvirni krediti stanovnistvu 0,5
= Prvi put ugovoreni krediti stanovnistvu
Iznos ponovno ugovorenih kredita stanovnistvu — desno 0,0
™ iznos prvi put ugovorenih kredita stanovnistvu — desno 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
Napomena: Za kredite po kreditnim karticama, prekoracenja po transakcijskim — Kratkoro&ni kunski — Dugoro&ni kunski

racunima, revolving kredite i potrazivanja s osnove kartica s odgodom placanja (engl.
charge card) nisu dostupni podaci o prvi put ugovorenim kreditima jer su novi poslovi
(koji kod ostalih instrumenata osim prvi put ugovorenih kredita uklju€uju i ponovno
ugovorene postojece kredite) za te instrumente jednaki stanjima pa su zato svrstani u
kategoriju “Okvirni krediti”.

Izvor: HNB Izvor: HNB

~ Kratkoro¢ni devizni = Dugorocni devizni
— Ukupni oro¢eni depoziti

Slika 38. Doprinosi godi$njoj promjeni kamatne stope na prvi Slika 41. Kamatne stope na oro¢ene depozite poduzeca
put ugovorene kredite stanovnistvu

3 80 % 4
8
2
§ 40
E=}
0 3
-40
2
-80
-12
0 1
-160
2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
Ukupni doprinos pondera 0
[ Doprinos kamatne stope na ostalo financiranje 2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020. 2021. 2022

[¥ Doprinos kamatne stope na gotovinske nenamjenske kredite
W Doprinos kamatne stope na stambene kredite
— Promjena kamatne stope na prvi put ugovorene kredite stanovnistvu

— Kratkoro¢ni kunski — Dugoro¢ni kunski
~ Kratkorocni devizni — Dugorocni devizni
— Ukupni oroceni depoziti

Napomena: Izrac¢unato na osnovi indeksa Bennet, prema kojem se ukupni doprinos
dijeli na u¢inak kamatne stope i u¢inak pondera.

Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 42. Prosjecne kamatne stope na kredite (bez revolving
kredita) i depozite

Slika 45. Neto domaca aktiva, struktura
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci

% 10 x 45
==
B
E
8
6
4
2
0 —25
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— Krediti — stanje = Krediti — novi Neto plasmani drzavi [ Plasmani
~— Depoziti - stanje — Depoziti — novi* [0 Ostalaneto aktiva  — NDA
a Za oro¢ene depozite kamatne stope na nove poslove vagane su njihovim stanjima.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 43. Razlike izmedu kamatnih stopa na kredite (bez Slika 46. Plasmani
revolving kredita) i kamatnih stopa na depozite
% 8 X 5 15 %
j= =)
B
7 € 4
10
6 3
2 5
5
1
4 0
0
3 -5
-1
2
2015. 2016, 2017.  2018.  2019.  2020.  2021.  2022. -2 S -10
— Kunski krediti bez valutne klauzule — kunski depoziti bez valutne klauzule ’ ’ ’ ’ ’ ' ' '
= Kunski krediti s valutnom klauzulom — devizni depoziti [ ] Transakcije ukupnih plasmana
~ Ukupno—novi = Ukupno ~ stanja — Godi$nja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
Napomena: Razliku izmedu prosje¢nih kamatnih stopa na kredite i prosje¢nih — Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) - desno
kamatnih stopa na depozite treba razlikovati od neto kamatne marze (omjera razlike
kamatnih prihoda i kamatnih rashoda te ukupne imovine kreditnih institucija).
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 44. Neto inozemna aktiva, neto domaca aktiva i ukupna Slika 47. Plasmani poduzeéima
likvidna sredstva (M4)
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci
x 4 £ 3 18 %
==y x
B B
€ 3 E
2 12
25
15 ! 6
: l il o
IR -| | | AL Il Il 0 I |l| f |“| 0
. |||| |” |“|| =1
-1 -6
-15
-25 -2 -12
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
m | Transakcije plasmana poduzecima
NIA NDA — M4 — Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
— Godi$nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB




14

HNB ¢ INFORMACIJA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA ¢ OZUJAK 2022.

Slika 48. Plasmani stanovnistvu

Slika 51. Struktura plasmana monetarnih financijskih
institucija

X 16 10 %
==
B
E |J/‘ 1
M .
0,8 5
% ]
0o M) l”ll i il || [l |||I .
;) \/ T T
-0,8 -5
-1,6 -10
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
[ Transakcije plasmana stanovnistvu
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
— Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB

400

mird. HRK

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

M Plasmani ostalim domacim sektorima [ Plasmani sredignjoj drZavi
[7 Plasmani stanovnistvu I Plasmani trgovackim drustvima

Izvor: HNB

Slika 49. Godisnje stope promjene plasmana stanovnistvu
na osnovi transakcija

Slika 52. Plasmani monetarnih financijskih institucija
sredisSnjoj drzavi

% 30 E 120 50 %
7\ © I ST
% / \ € 105 40
20 /
A/~
15 / \ % \ A 30
J ~——_ A~
10 ~—" A 75 20
— —\\ L
5 // N - 60 10
0
— 45 ||I|||| I|.II llladin |"| | |||” - I|I| [1 [T 0
I Il
10 30 -10
-15 15 -20
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— Kunski plasmani stanovnistvu ~— Devizni plasmani stanovnistvu — Plasmani srediSnjoj drzavi (stanje)
— Ukupni plasmani stanovnistvu [T Godisnja stopa promjene — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 50. Godis$nje stope promjene plasmana poduzec¢ima
na osnovi transakcija

Slika 53. Udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima
sektora

% 15 % 60
/\/\ /\ 55
10 / —
/ \ / \,\ 50 // /‘\~r—~
5 /\N /\VVA\' [\ 45 / ~
/‘\/\ 40 /"7"'\("'/
AV, Ao ) - —
WALV AL I/ 5
N~~~ / 30 ~—
A~
-5 s
"/ s
-10 20
2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.  2021.  2022. 2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.  2021.  2022.
— Kunski plasmani poduze¢ima ~ Devizni plasmani poduze¢ima — Plasmani nefinancijskim poduze¢ima = Plasmani stanovnistvu
— Ukupni plasmani poduze¢ima ~ Plasmani ostalim domacim sektorima (uklj. sektor drzave)
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 54. Nov¢ana masa (M1) Slika 57. Kunski Stedni i oroCeni depoziti
E 210 45 % = 37 55 %
s 195 s AW
=l =l
= | 40 =
£ 180 ~ = /\J\l
/ B /\\/\ v 1 a0
165 35
S 34
150 | 30
135 / | 2
120 e 12 51
105 ' 1 2
1A N
90 | 10
7% A | 1" ||_.|"I|,|I|.I|I|| . allia | ) A
60 1 1 10 28 1 1 | | “. 15
45 I |
30 i S
15 - 0 25 -20
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— M1 (stanje) I Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno — Kunski depoziti (stanje)
4 Godi$nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno I Godignja stopa promijene — desno
Napomena: Stopa rasta na osnovi transakcija od ozujka 2019. iskljuuje ucinak
reklasifikacije novéanih fondova.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 55. Ukupna likvidna sredstva (M4) Slika 58. Devizni depoziti
X 440 16 % ¥ 190 16 %
== ==
k= B
€ 410 E 180 o
r 1 / |12
380 / M~ ™ l\/\v\
170 V \%
/s \J J 18
30 J ﬂ‘ N W [\\ t
P N /\ :‘ -1 8 160 . W \/ 1 . R
z o | L
e, N~ e | ' [Pt &0 |
pa o* 00s™® 150
= | il il | Il [N
4 .’ 2 [ * | |, ” | |~ I 1 lﬂu g ,
| | o T Nk 1y 0
260 | iliM 140 [o ! lmww o |
*»
230 . 0 130 -4
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— M4 (stanje) — Devizni depoziti (stanje)
[™ Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) - desno % Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
+ Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno @ Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 56. Struktura monetarnog agregata M4

Slika 59. Udio kunskih izvora

mird. HRK

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

o wm 2 Kunski depoziti [¥ Devizni depoziti
[ Obveznice, instrumenti trZidta novca i udjeli novanih fondova

% 50
s5 W /_/\J
0 / ) J_/‘J
A
35 v
30 o
S Pt
25
Sl G V2SS
'JH‘\ M"'x
e e = S
15 I\'\ _/ﬁ/\“_
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o o < &) < ~ o =) (=] - I
S =) =] 1) o =) o =] S S S
39 59 34 Y 34 39 9 39 59 134 39

= Udio kunskih u ukupnim izvorima drugih monetarnih financijskih institucija
= Udio kunskih u ukupnim izvorima drugih monetarnih financijskih institucija
(isklj. depozitni novac)

Izvor: HNB

Izvor: HNB
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Slika 60. Likvidnost banaka i prekonoéna kamatna stopa na
trgovanje banaka depozitnim novcem

Slika 62. Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke
tekuci te€aj

% 1,5

mird. HRK

0,1

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

— Prekonoc¢na kamatna stopa
[T visak likvidnosti (ukljuéujuci prekonocni depozit kod HNB-a) — desno

Napomena: Visak likvidnosti je razlika izmedu stanja na racunima za namiru poslovnih
banaka kod HNB-a i iznosa koji banke moraju odrzavati na tim racunima prema
obracunu obvezne pricuve. Prekonoéna kamatna stopa do kraja 2015. odnosi se na
prekonoénu medubankovnu kamatnu stopu, a od pocetka 2016. odnosi se na
prekonoénu kamatnu stopu na trgovanje banaka depozitnim novcem.

Izvor: HNB

27
25
23
21
19
17
15
13

mird. EUR

2015. 2016.  2017.  2018. 2019.  2020.  2021. 2022.

— Medunarodne pricuve — Neto raspoloZive pricuve?

2 NRP = medunarodne pricuve — devizna inozemna pasiva — devizni dio obvezne
pri¢uve — devizni depoziti drzave
Izvor: HNB

Slika 61. Promptne (SPOT) transakcije na deviznom trzistu
(neto promet)

Slika 63. Tokovi na tekuéem i kapitalnom raéunu
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— HNB s drzavom i EK-om

Banke s pravnim osobama
[ Banke sa stranim bankama
~— Ukupno banke
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Napomena: Pozitivne vrijednosti oznacuju neto kupnju, a negativne vrijednosti neto
prodaju. Pravne osobe ukljuéuju drzavu. Podaci za prvo tromjesecje 2022. odnose se
na sijecan;j i veljacu.

Izvor: HNB

2 Zbroj posljednijih Cetiriju tromjesecja

Napomena: Jednokratni uéinci ukljucuju konverziju kredita vezanih uz Svicarski franak
u 2015. te rezervacije banaka za kredite odobrene koncernu Agrokor u 2017.i2018.
Izvor: HNB

Tablica 2. Platna bilanca
preliminarni podaci, u milijunima eura

Tekuce transakcije -56,5 2.035,5 - -
Kapitalne transakcije 1.074,4 1.272,0 120,8 118,4
Financijske transakcije

. 19,9 -3.180,3 1,4 -
(bez pricuva)
Medunarodne pric¢uve

603,2 6.214,1 60,9 1030,1

HNB-a
Neto pogreske i propusti -394,8 -273,7 294,2 69,3

@ Odnosi se na zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja.
Izvor: HNB

Slika 64. Tokovi na financijskom rac¢unu prema vrsti ulaganja

mird. EUR
% BDP-a

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

I Portfeljna ulaganja
Promjena bruto medunarodnih pricuva
= Ukupni neto tokovi* — desno

[ Izravna ulaganja
[0 Ostala ulaganja
M Financijske izvedenice

2 Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja

Napomena: Pozitivna vrijednost oznacuje neto odljev kapitala u inozemstvo
(uklju€ujuci i rast medunarodnih pricuva).

Izvor: HNB
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Slika 65. Tokovi na financijskom racunu prema
vlasni¢ko-duzni¢kom odnosu

Slika 68. Bruto inozemni dug
na kraju razdoblja

mird. EUR
% BDP-a

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
[ Duznicke obveze isklj. pricuve, neto

[¥ Promjena medunarodnih pricuva® Financijske izvedenice

@ Ukupni neto tokovi kapitala, isklj. pricuve? — Ukupni neto tokovi kapitala® — desno
= Ukupni neto tokovi kapitala, isklj. pricuve*® — desno

I Viasnicke obveze, neto

2 Promjena bruto medunarodnih pri€uva umanjena je za inozemne obveze HNB-a.
b Zbroj posliednjih Cetiriju tromjesecja

Napomena: Pozitivna vrijednost oznacuje neto odljev kapitala u inozemstvo. Neto
tokovi jesu razlika izmedu promjene sredstava i obveza.

Izvor: HNB

mird. EUR

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.  2021.

B Sredisnja banka
B Izravna ulaganja

M Opéa drzava
[ Druge monetarne financijske institucije
Ostali domaci sektori

Napomena: Podaci zakljuéno s prosincem 2021.
Izvor: HNB

Slika 66. Transakcije neto inozemnog duga

Slika 69. Dug opce drzave

mird. EUR

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

M Sredisnja banka Ostali domaci sektori
¥ Druge monetarne financijske institucije

M Opca drzava

[9 Izravna ulaganja 4 Ukupno

Napomena: Transakcije su promjena duga iskljucujuéi meduvalutne promjene i ostale
prilagodbe. Neto inozemni dug jest bruto inozemni dug umanjen za duznicka potrazivanja
prema inozemstvu.

Izvor: HNB
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2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

2020. XI.2021.

M Unutarnji dug opée drzave = Inozemni dug opée drzave
Referentna vrijednost prema PSR-u (60%) — desno
~ Dug opce drzave — desno

Napomena: Za izrabun relativnog pokazatelja koristen je nominalni BDP za posljednja
Getiri dostupna tromjesecja.
Izvor: HNB

Slika 67. Transakcije bruto inozemnog duga

mird. EUR

-1

-2

-3

-4

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

¥ Druge monetarne financijske institucije
¢ Ukupno

M Opca drzava
Ostali domaci sektori

M Sredi$nja banka
[ Izravna ulaganja

Napomena: Transakcije su promjena duga iskljucuju¢i meduvalutne promjene i ostale
prilagodbe.
Izvor: HNB

Tablica 3. Saldo konsolidirane opce drzave
prema metodologiji ESA 2010, u milijunima kuna

Ukupni prihodi 128.753 148.581
Izravni porezi 17.752 16.426
Neizravni porezi 51.498 62.969
Socijalni doprinosi 33.348 36.918
Ostalo 26.155 32.268
Ukupni rashodi 148.317 154.757
Socijalne naknade 47.549 49.897
Subvencije 11.254 8.690
Kamate 5.614 5.171
Naknade zaposlenicima 37.149 39.652
Intermedijarna potro$nja 23.112 24.285
Investicije 12.785 14.324
Ostalo 10.854 12.738
Neto pozajmljivanje (+) / zaduzivanje (-) -19.563 -6.176

Izvori: Eurostat; DZS




18 HNB ¢ INFORMACIJA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA ¢ OZUJAK 2022.

Tablica 4. Drzavni proracun
prema metodologiji raéunskog plana, u milijunima kuna

1. Prihodi 119.155 138.600
2. Prodaja nefinancijske imovine 464 355
3. Rashodi 134.238 144.464
4. Nabava nefinancijske imovine 3.714 6.318

5. Neto pozajmljivanje (+) / zaduzivanje (-)
(1+2-3-4)

Izvori: MF; izraun HNB-a

-18.333 -11.827

Tablica 5. Promjena duga opc¢e drzave
u milijunima kuna

Ukupna promjena duga 33.382 14.132
Promijena unutarnjeg duga 22.555 3.880
— Gotovina i depoziti 68 13
— Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni 5.600 -1.973
— Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 10.676 5.354
— Kratkoro¢ni krediti 2.098 -283
— Dugoroc¢ni krediti 6.476 674
Promjena inozemnog duga 10.828 10.252
— Gotovina i depoziti 0 0
— Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni 114 1.366
— Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 9.171 4.225
— Kratkorogni krediti 0 =179
— Dugoroéni krediti 1.543 4.839

Dodatak:

Promjena ukupno izdanih jamstava 1.814 1.827

Napomena: Promjena unutarnjeg duga opce drzave = (promjena pojedinih kategorija —
konsolidacijski elementi)
Izvor: HNB




