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Sazetak

MjeseCni pokazatelji gospodarske aktivnosti upucuju na rast realnog BDP-a pocetkom 2019., nakon stagnacije
krajem prosle godine. Godisnja inflacija potrosackih cijena ubrzala se s 0,2% u sijeCnju na 0,5% u veljaci, a najveci
doprinos tome dale su cijene energije. HNB je nastavio provoditi ekspanzivnu monetarnu politiku i odrzavati iznimno
visoku razinu likvidnosti domacega financijskog trzista. Pritom se blago ubrzao godisnji rast plasmana poduzec¢ima
i stanovnistvu. U posljednjem je tromjesecju 2018. zabiljezeno pogorsanje salda tekuéeg i kapitalnog racuna platne
bilance uz porast neto inozemne zaduzenosti domacih sektora. Povoljna fiskalna ostvarenja tijekom 2018. donekle
su krajem godine umanjena placanjima za jamstva izdana brodogradiliStima, no €ini se da bi na razini cijele godine

ponovno mogao biti ostvaren visak proracuna.

Model prve procjene BDP-a upucuje na rast gospodarske
aktivnosti u prvom tromjesecju 2019. nakon stagnantnih kre-
tanja krajem 2018. (Slika 1.). Unato¢ padu industrijske proi-
zvodnje u veljadi ove godine u odnosu na sije¢anj u prva dva
mjeseca ove godine ona se povecala za 6,0% u usporedbi s
prosjekom prethodnog tromjesecja (Slika 3.). Navedeno pove-
¢anje odrazava rast u svim glavnim industrijskim grupacijama
osim energije, a najveéi pozitivan doprinos dala je proizvodnja
intermedijarnih dobara (Slika 4.). Osim toga, u sijenju i ve-
ljadi intenzivirao se i rast realnog prometa od trgovine na ma-
lo, koji je u usporedbi s prethodnim tromjeseéjem porastao za
2,8% (Slika 7.). U sije¢nju su se znacajno povecali i radovi na
zgradama i ostalim gradevinama, pa je, nakon blagog smanje-
nja krajem prethodne godine, na tromjese¢noj razini zabiljeZen
rast ukupne gradevinske aktivnosti od visokih 12,0% (slike 5.
i6.).

Indeks pouzdanja potro$ada nalazi se na najvi$oj razini ot-
kad se mjere njihova ocekivanja.* Indeks je blago porastao u
prvom u odnosu na prethodno tromjesedje, $to ponajprije
odrazava bolja ocekivanja financijske situacije u kuéanstvu za
12 mjeseci u usporedbi sa stanjem danas, a blago poboljSanje
zabiljezeno je i kod olekivanja glede potrosnje trajnih kupovnih
dobara u sljedeéih 12 mjeseci u odnosu na proteklih 12 mjese-
ci. Kada je rije¢ o poslovnim subjektima, u prvom je tromjesec-
ju doslo do rasta optimizma u svim promatranim djelatnostima
u odnosu na prethodna tri mjeseca te se tako poslovni opti-
mizam i dalje nalazi na relativno visokim razinama. Pritom je
najznacajnije poboljSanje ocCekivanja zabiljezeno u trgovini, pri
¢emu se gotovo dosegnula rekordna razina ostvarena u prvoj
polovini 2018. godine (Slika 8.).

Povoljna kretanja na trziStu rada nastavila su se i u prva
dva mjeseca 2019., ali nesto slabijom dinamikom nego u po-
sljednjem tromjese¢ju 2018. godine. Ukupan broj zaposlenih u
sijecnju i veljaci bio je za 0,5% veci u odnosu na prosjek pret-
hodnih triju mjeseci. Rast zaposlenosti bio je Siroko rasprostra-
njen po djelatnostima NKD-a, a najznatniji doprinos rastu dalo
je zapoSljavanje u sektoru gradevinarstva i u ostalim usluznim
djelatnostima (Slika 14.). Istodobno je zabiljeZen nastavak
smanjenja nezaposlenosti, na $to je u nesto vecoj mjeri utjecalo
brisanje iz evidencije zbog ostalih razloga (nepridrZavanje za-
konskih odredbi, odjava s evidencije i nejavljanje) nego zapo-
$ljavanje iz evidencije HZZ-a. Zbog navedenih se kretanja ad-
ministrativna stopa nezaposlenosti u sije¢nju i veljaci snizila na
8,5%, s 8,9%, koliko je iznosila u posljednja tri mjeseca 2018.
godine (Slika 15.). Rast placa dinamizirao se u sijenju i veljaci
2019., nakon stagnantnih kretanja na kraju prethodne godine,

pa su tako nominalne bruto plade porasle za 1,3% u odnosu na
prethodno tromjesecje. Pritom je rast placa u privatnom sek-
toru (1,4%) bio nesto izraZeniji nego u javnom sektoru (1,2%,
Slika 16.).

Potrosacke su se cijene u veljaci povecale za 0,2% u odno-
su na prethodni mjesec, Cemu je najviSe pridonio porast cije-
na energije (naftnih derivata, krutih goriva i plina) te povrca.
Trend rasta cijena sirove nafte na svjetskom se trZiStu nastavio,
te se cijena barela sirove nafte tipa Brent povecala s 61 USD
krajem sije¢nja na 66 USD krajem veljace, $to se ponajvise pri-
pisuje smanjenoj ponudi tog energenta na svjetskom trzistu.
Mjesecni rast cijena ublazilo je sezonsko sniZenje cijena odjece
i obule te pojeftinjenje zraénog prijevoza. Osim toga, u veljaci
su smanjene i cijene odredenih prehrambenih proizvoda (me-
so te mlijeko, sir i jaja), $to se djelomi¢no moZe pripisati od-
godenom ucinku smanjenja stope poreza na dodanu vrijednost
s 25% na 13%. Godisnji rast potroSackih cijena ubrzao se s
0,2% u sije¢nju na 0,5% u veljadi, a to je uglavnom bilo rezultat
povecanja godiS$nje stope promjene cijena energije. Doprinos
energije godis$njoj inflaciji povecao se tako s —0,1 postotnog
boda u sije¢nju na 0,3 postotna boda u veljaci, od ¢ega najveci
dio otpada na doprinos krutih goriva, dok je doprinos naftnih
derivata inflaciji blago negativan. Temeljna se inflacija u veljaci
zadrzala na razini od 0,6%, koliko je iznosila i u sijeCnju.

Na tekucem i kapitalnom radunu platne bilance u posljed-
njem je tromjese¢ju 2018. ostvaren manjak od 0,6 mird. EUR,
§to znaci da se pogorsao za 0,1 mlrd. EUR u odnosu na isto
razdoblje prethodne godine (Slika 57.). Nepovoljna su ostva-
renja posljedica znacajnog povecanja manjka u robnoj raz-
mjeni s inozemstvom s obzirom na to da je godi$nji rast uvoza
bio znatno brzi od rasta izvoza (11,2% prema 1,8%). Za ra-
zliku od toga, visak na racunu usluga zamjetno se poboljSao,
posebno zahvaljujuci uslugama putovanja, usluga istrazivanja
i razvoja te raCunalnih usluga. Znatno se povecao i visak na
raCunima sekundarnog dohotka i kapitalnih transakcija, kao
rezultat vece isplate sredstava iz fondova EU-a krajnjim kori-
snicima. Pobolj§anje poslovnih rezultata domacih poduzeca i
banaka u inozemnom vlasni$tvu nadomjesteno je rastom do-
biti stranih poduzeca u vlasnistvu rezidenata, smanjenjem ka-
matnih tro§kova na inozemni dug i povecanjem prihoda od na-
knada privremeno zaposlenih osoba u inozemstvu, te je saldo
na raCunu primarnog dohotka ostao blago pozitivan i gotovo
nepromijenjen u odnosu na isto razdoblje prethodne godine.
Promotre li se ostvarenja u cijeloj 2018., viSak na tekuéem i
kapitalnom racunu iznosio je 4,0% BDP-a, odnosno smanjio se
u usporedbi s prethodnom godinom iskljucivo zbog negativnog

1 U skladu s odlukom Europske komisije promijenjena je metodologija na kojoj se temelji izra¢un Indeksa pouzdanja potrosaca. Prema novoj metodologiji
Indeks ukljucuje sljedeca Cetiri pitanja: 1) Ocjena financijske situacije u kuéanstvu danas u odnosu na stanje prije 12 mjeseci, 2) Oc&ekivanje financijske situ-
acije u kucanstvu za 12 mjeseci u usporedbi sa stanjem danas, 3) Ocekivanje ukupne ekonomske situacije u Hrvatskoj za 12 mjeseci u usporedbi sa stanjem
danas, 4) Ocekivanje potro$nje u sljedecih 12 mjeseci na kupovinu trajnih dobara u odnosu na proteklih 12 mjeseci, dok su u staroj metodologiji postavlja-
na sljedeca pitanja: 1) Ocekivanje financijske situacije u kucanstvu za 12 mjeseci u usporedbi sa stanjem danas, 2) Ocekivanje ukupne ekonomske situacije
u Hrvatskoj za 12 mjeseci u usporedbi sa stanjem danas, 3) Ocekivanje promjene broja nezaposlenih za 12 mjeseci, 4) Vjerojatnost poveéanja ustedevine
tijekom sljedecih 12 mjeseci. Promjena u pitanjima obuhvacenima anketom nema znacajan ucinak na vrijednost i dinamiku indeksa, ali olakSava njegovu

interpretaciju.



utjecaja troskova ispravaka vrijednosti potrazivanja od koncer-
na Agrokor na tekucu dobit banaka u 2017. i time prouzrocCe-
nih nizih rashoda na racunu primarnog dohotka.

U oZujku se nominalni teaj kune prema euru kretao u
uskom rasponu od +0,1% oko prosje¢no ostvarenog teCaja
od 7,42 EUR/HRK (Slika 21.). Na kraju ozujka nominalni je
tecaj iznosio 7,43 EUR/HRK, isto koliko je iznosio na kraju
prethodnog mjeseca te gotovo isto kao na kraju ozujka prosle
godine. Pritom je indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune
na kraju oZujka bio priblizno jednak razini s kraja veljace.

Kratkorocne kamatne stope na europskom trZiStu nov-
ca zadrzale su se i tijekom oZujka u negativnom podrudju.
Prekonoéna kamatna stopa na bankarskom trZiStu europo-
drucja EONIA na kraju ozujka iznosila je —0,36%, a Sesto-
mjesecni EURIBOR -0,23% (Slika 24.). Premije za rizik eu-
ropskih zemalja s trziStima u nastajanju u istom su razdoblju
ostale relativno stabilne (Slika 25.). Isto vrijedi i za premiju za
rizik Hrvatske, koja je na kraju ozujka 2019. iznosila 93 bazna
boda, $to je, izuzev§i Rumunjsku, malo viSe u odnosu na uspo-
redive zemlje Srednje i Isto¢ne Europe.

Likvidnost domacega bankovnog sustava zbog ekspanzivne
se monetarne politike HNB-a zadrzZala na iznimno visokim ra-
zinama. Prosjecan viSak kunske likvidnosti tek se blago pove-
¢ao u ozujku te je iznosio 33,3 mlrd. kuna, $to je nesto manje
od dosad najvise razine kunske likvidnosti dosegnute u sijec-
nju. U takvim uvjetima na domadem medubankovnom pre-
konoénom trziStu nije zabiljeZen promet jo§ od srpnja 2018.
godine (Slika 54.). Kamatna stopa na jednogodis$nje kunske
trezorske zapise Ministarstva financija nepromijenjena je od
veljace 2018. godine te je u ozujku i nadalje iznosila 0,09%
(Slika 28.).

Kamatne stope banaka na novoodobrene kredite nefinan-
cijskim poduzedima i stanovnistvu pretezno su se smanyjile tije-
kom veljace (slike 28. i 29.). Smanjenju kamatnih stopa pri-
donijela su uglavnom povoljna kretanja kamatnih stopa na pr-
vi put ugovorene kredite poduzeéima (Slika 31.). Takoder su
se smanjile kamatne stope na prvi put ugovorene stambene i
potrosacke kredite stanovniStvu (slike 32. i 33.), pri emu su
troS$kovi kunskoga stambenog financiranja prvi put bili na malo
nizoj razini od deviznoga. Kamatna stopa na ukupne orocene
depozite spustila se u veljaci na dosad najnizu razinu, $to je
bilo rezultat smanjenja kamatne stope na oro¢ene depozite po-
duzeca (Slika 35.), dok se za stanovni$tvo blago povecala zbog
produZenja ro¢nosti novih depozita (Slika 34.). Razlika izme-
du kamatnih stopa na ukupne nove kredite i depozite smanjila
se tijekom veljade, a razlika izmedu kamatnih stopa na stanja
kredita i depozita ostala je gotovo nepromijenjena (Slika 37.).

Monetarna kretanja u veljaci 2019. obiljezio je pad neto
domace aktive (NDA) monetarnog sustava uzrokovan rastom
depozita opce drzave te, u manjoj mjeri, smanjenje neto ino-
zemne aktive (NIA) monetarnog sustava. Takva su kretanja re-
zultirala smanjenjem ukupnih likvidnih sredstava (M4) u ve-
lja¢i 2019. za 1,9 mlrd. kuna ili 0,6%. Promatra li se na godis-
njoj razini, rast ukupnih likvidnih sredstava u veljaci se znatno
usporio, na 4,8%, iskljuCujuéi utjecaj tecajnih promjena (Slika
49.). U strukturi M4 godi$nji rast nov€ane mase (M1) uspo-
rio se na 17,1% (Slika 48.), dok se godisnji pad kvazinovca
ubrzao, te je na kraju veljace iznosio 1,2% (iskljucujuci ucinak
teCajnih promjena).

Ukupni plasmani monetarnih institucija domadim sekto-
rima (osim drzave) povecali su se u velja¢i za 1,2 mlrd. ku-
na (na osnovi transakcija), a njihov je godisnji rast dosegnuo
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5,0% (Slika 40.). Pritom je kreditiranje nefinancijskih podu-
zeCa na kraju veljace bilo za 2,8% vece nego u istom mjesecu
prosle godine (Slika 41.), a kreditiranje stanovnistva za 6,6%
(Slika 42.). SnaZnijem rastu plasmana stanovniStva pridonije-
lo je ubrzanje godi$njeg rasta gotovinskih nenamjenskih kre-
dita (12,9%), dok su se stambeni krediti na godi$njoj razini
usporili na 3,7%. Promatra li se valutna struktura, udio kun-
skih plasmana u ukupnim plasmanima stanovniStvu nastavio je
rasti te je krajem veljaCe dosegnuo 52,2% (Slika 47.). Prodaje
nenaplativih plasmana i u veljaci su se odrazile na godisnji rast
nominalnog stanja plasmana (3,5%), koji je i dalje zamjetno
manji od rasta na osnovi transakcija.

Bruto medunarodne pricuve iznosile su na kraju oZujka
18,4 mlrd. EUR te su u odnosu na prethodni mjesec smanje-
ne za 0,6 mlrd. EUR ili 3,0%, ¢emu je pridonijela niza razi-
na ugovorenih repo poslova (Slika 56.). U usporedbi s krajem
prethodne godine za bruto pricuve zabiljezeno je povecanje od
0,9 mlrd. EUR ili 5,3%. Neto raspolozive pricuve tek su se ne-
znatno povecale u odnosu na kraj prosle godine pa su na kraju
ozujka iznosile 16,0 mird. EUR.

Neto financijske obveze domacih sektora prema inozemstvu
u posljednjem su se tromjesedju 2018. povecale za 2,0 mlrd.
EUR (iskljuCujudi promjenu bruto medunarodnih pri¢uva i ob-
veza HNB-a). Pritom su se neto duzniCke obveze povecale za
1,5 mlrd. EUR, a neto vlasni¢ka ulaganja iz inozemstva za 0,5
mird. EUR (Slika 59.). Rast neto duznickih obveza rezultat je
pogorsanja neto inozemne pozicije banaka za 2,2 mird. EUR,
pri ¢emu je srediSnja banka polovinu tog iznosa putem devi-
znih intervencija otkupila od poslovnih banaka, ¢ime su pove-
¢ane medunarodne pri¢uve (Slika 60.). S druge strane, neto
duzni¢ke obveze ostalih domacih sektora snazno su se smanji-
le zbog zamjetnog pada duga prema vlasnicki povezanim vje-
rovnicima u inozemstvu, $to je djelomi¢no rezultat znacajnih
transakcija pretvaranja duga u kapital. Izravna vlasni¢ka ula-
ganja u Hrvatsku ostala su razmjerno skromna te su uglavnom
ostvarena u djelatnosti poslovanja nekretninama, iskljudi li se
spomenuto poveéanje priljeva vlasnickih ulaganja iz inozem-
stva na temelju pretvaranja duga u kapital. Prema podacima
dostupnim za sijecanj 2019. podetkom godine nastavilo se po-
vecavanje neto inozemnog duga prema inozemstvu.

Zahvaljujuéi nastavku povoljnog utjecaja gospodarskog ci-
klusa na porezne prihode te istodobnom kontroliranom rastu
vecine kategorija rashoda, ¢ini se da se i u 2018. moze oce-
kivati viSak proracuna opcée drZave. Ipak, proracunski bi visak
mogao biti manji nego u 2017. godini, djelomi¢no i pod utje-
cajem krajem godine izvr$enih pladanja po jamstvima izdanim
pojedinim brodogradilistima. Ta se placanja prema statisti¢koj
metodologiji EU-a (ESA 2010) ukljucuju u rashode opce drza-
ve, za razliku od nacionalne statisti¢ke metodologije.

Povoljna proraunska ostvarenja, uz ostvareni gospodar-
ski rast i jaanje tecaja kune u odnosu na euro, utjecali su na
smanjenje udjela duga opce drzave u BDP-u s 77,5% na kraju
2017. godine na 74,1% u prosincu 2018. Potrebno je naglasiti
da su podaci o javnom dugu revidirani u sklopu daljnjeg uskla-
divanja sektorizacije institucionalnih jedinica s metodologijom
ESA 2010. Revizijom je obuhvaéen relativno velik broj resek-
torizacija, od Cega se dominantan dio odnosi na turisticke za-
jednice i razvojne agencije, zbog Cega je razina javnog duga u
2018. poveéana za priblizno 1,0 mlrd. kuna.?

Bududi da su se poboljsali fiskalni i gospodarski pokaza-
telji, u ozujku ove godine jedna je agencija za dodjelu kredit-
nog rejtinga povisila ocjenu (rejting) Hrvatske na investicijsku

2 Posljedica je ove revizije razlicit obuhvat podataka u statistici drzavnih financija u odnosu na druge makroekonomske statistike, koji ¢e naknadno biti uskla-

den (u ovom trenutku nije poznato to¢no kada).
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razinu. Prema podacima Ministarstva financija® u sije¢nju i ve-
ljac¢i 2019. godine ostvaren je ve¢i manjak proraduna sredis-
nje drzave u odnosu na isto razdoblje prethodne godine, i to

zbog nesto izraZenijega godiS$njeg rasta rashoda u odnosu na
rast prihoda.

Slika 1. Tromjese¢ni bruto domaci proizvod
sezonski prilagodene realne vrijednosti

Slika 3. Industrijska proizvodnja
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Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2019. odnosi se na Mjesec¢ni pokazatelj
realne gospodarske aktivnosti HNB-a, procijenjen na temelju podataka objavljenih do
29. ozujka 2019.

Izvori: DZS (sezonska prilagodba HNB-a); izra¢un HNB-a
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Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2019. odnosi se na sijecan;j i veljacu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 2. Promjena BDP-a
doprinosi po komponentama

Slika 4. Industrijska proizvodnja prema glavnim industrijskim
grupacijama
sezonski prilagodeni indeksi
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Napomena: Projekcija za 2019. preuzeta je iz sluzbene projekcije HNB-a iz prosinca
2018.
lzvor: DZS
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Napomena: Tromjesecni podaci izracunati su kao prosjek mjesec¢nih podataka.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

3 Mjesecni podaci za srediSnju drZzavu, drzavnu upravu i podsektore socijalne sigurnosti koji se prema zahtjevima Direktive Vijeca 2011/85/EU moraju objaviti
prije kraja sljededega kalendarskog mjeseca. Objavljeni podaci odnose se na jedinice opée drzave prema obuhvatu statisticke metodologije ESA 2010, osim

podataka za lokalnu drzavu, koji se objavljuju tromjese¢no.
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Slika 5. Fizicki obujam gradevinskih radova Slika 8. Pokazatelji potrosackog i poslovnog optimizma
standardizirane desezonirane vrijednosti
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Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2019. odnosi se na sijecan;.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvori: Ipsos; HNB (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 6. Zgrade i ostale gradevine Slika 9. Indeksi pouzdanja u EU-u
sezonski prilagodene serije
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2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
— Zgrade (trend-ciklus) . . o
— Ostale gradevine (trend-ciklus) _ ::g:t: pgﬁ;ﬂg:’z pgfr';zs‘:i” industri
Zgrade (tromjesecna stopa promjene) — desno — Indek pk Jk P osenia (ES) — d
[ Ostale gradevine (tromjesecna stopa promjene) — desno ndeks ekonomskog raspolozenja (ESI) — desno
Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2019. odnosi se na sijecan;. Napomena: Podaci zakljué¢no s ozujkom 2019.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: Eurostat
Slika 7. Realni promet od trgovine na malo Slika 10. Robni izvoz (fob)
% 5 120 8 < 14 30 g
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4 116 P £ 13 / 25 S
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” PR =
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1 9% * T | T I I
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0,6 -10
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0,5 -15
-4 84 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.
2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
— Ukupan izvoz (trend-ciklus)
I Tromjesecna stopa promjene sezonski prilagodenog indeksa — lzvoz bez energenata (trend-ciklus)
— Trend-ciklus — desno [ Ukupan izvoz (tromjesecna stopa promjene) — desno

Izvoz bez energenata (tromjesecna stopa promjene) — desno

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2019. odnosi se na sijecan;j i veljacu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 11. Robni uvoz (cif)

Slika 14. Zaposlenost po djelatnostima NKD-a
sezonski prilagodeni podaci, doprinosi tromjesecnoj stopi promjene
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2011, 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

— Ukupan uvoz (trend-ciklus)
— Uvoz bez energenata (trend-ciklus)
¥ Ukupan uvoz (tromjesecna stopa promjene) — desno
Uvoz bez energenata (tromjesecna stopa promjene) — desno
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-16 1.360
20 1330
24 1.300

2012.  2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

M Ostalo
Trgovina (G)

M Javni sektor (0, P, Q)
[ Gradevinarstvo (F)

¥ Industrija (8, C, D, E)
— Zaposlenost — desno

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Napomena: Podaci za prvo tromjesecje 2019. odnose se na sijean;j i veljacu.
Izvor: HZMO (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 12. Uvoz kapitalnih proizvoda i cestovnih vozila (cif)

Slika 15. Stope nezaposlenosti
sezonski prilagodeni podaci

= 042 4 g
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o
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2011.  2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

— Uvoz cestovnih vozila (trend-ciklus)

— Uvoz kapitalnih proizvoda (trend-ciklus)

¥ Uvoz cestovnih vozila (tromjesegna stopa promjene) — desno
Uvoz kapitalnih proizvoda (tromjesecna stopa promjene) — desno

Napomena: Uvoz kapitalnih proizvoda odnosi se na odsjeke SMTK-a 71 -77.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

% 22

s —\Y
oA —

. -

2012. 2013.  2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

— Administrativna stopa nezaposlenosti
— Anketna stopa nezaposlenosti

— Prilagodena stopa nezaposlenosti

Napomene: Pri izracunu administrativne stope nezaposlenosti od sije¢nja 2015.
uzimaju se podaci o zaposlenosti prikupljeni iz obrasca JOPPD. Prilagodena stopa
nezaposlenosti procjena je HNB-a i raéuna se kao udio broja administrativno
nezaposlenih u aktivnom stanovnistvu (nezaposlene osobe i osiguranici HZMO-a).
Podaci za prvo tromjesecje 2019. odnose se na sije¢an;j i veljacu.

Izvori: DZS; izracun HNB-a (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 13. Saldo robne razmjene

Slika 16. Prosje¢na nominalna bruto plac¢a po djelatnostima
NKD-a
sezonski prilagodeni podaci, tromjese¢na stopa promjene

mird. EUR

2011, 2012 2013. 2014.  2015.  2016.  2017. 2018.

Energenti W Kapitalni proizvodi [ Brodovi
M Cestovna vozila M Prehrana Ostalo
M Sirovine, osim prehrane i energenata — Ukupno

Napomena: Serije su prikazane kao tro¢lani pomiéni prosjeci mjesecnih podataka.
lzvor: DZS

% 4

2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

M Industrija (8, C, D, E) I Javni sektor (0, P, Q)
[ Privatni sektor <+ Nominalna bruto placa

Napomena: Podaci o prosje¢noj nominalnoj bruto placi po djelatnostima odnose se
na podatke prikupljene iz obrasca RAD-1, a od sije¢nja 2016. na podatke prikupliene
iz obrasca JOPPD. Podaci za prvo tromjesecje 2019. odnose se na sije¢anj i veljacu.
Izvori: DZS; izraGun HNB-a (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 17. Indeks potrosackih cijena i temeljna inflacija Slika 19. Cijene sirove nafte (Brent)
mjesecne stope promjene na godisnjoj razini®

% 16 T 130 850 ©
8 A g
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4 40 / 1 250
30
-8 20 150
2012. 2013. 2014. 2015.  2016.  2017.  2018.  2019. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
= Indeks potro$ackih cijena — Temeljna inflacija — Brent (USD/barel) — Brent (HRK/barel) — desno
2 Mjese€na stopa promjene izraunata je iz tromjese¢noga pomi¢nog prosjeka
sezonski prilagodenih indeksa potrosackih cijena.
Izvori: DZS; izracun HNB-a Izvori: Bloomberg; izraun HNB-a
Slika 18. Godisnje stope inflacije i doprinosi komponenata Slika 20. HWWI indeks cijena sirovina (bez energenata)
inflaciji potroSackih cijena
g 30 S 170
g i
_E 25 /\_\ P 160 ,"\
2 20 H & A\
g / » 150 v
5 i \
140 \~A
10 A \/\
130 W
05 o r\ \
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ol i 10 LA A A)(V\ ,
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=10 [~ ""J F\/
-1,5 \ iy 90 N
—2,0 80
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Energija Nepreradeni prehrambeni proizvodi
[¥ Preradeni prehrambeni proizvodi M Usluge . .
[¥ Industrijski neprehrambeni proizvodi bez energije — HWWIindeks (USD) — HWWIindeks (HRK)
— Temeljna inflacija (%)* — Indeks potroSackih cijena (%)
aTemeljna inflacija ne ukljucuje cijene poljoprivrednih proizvoda i energije ni cijene
proizvoda koje su administrativno regulirane.
Izvori: DZS; izracun HNB-a Izvori: HWWI; izracun HNB-a
Tablica 1. Cjenovni pokazatelji Slika 21. Nominalni dnevni te¢aj kune prema euru,

ameri¢kom dolaru i Svicarskom franku

srednji te¢aj HNB-a

godi$nje i mjesecne stope promjene

9,5 8,0
Indeks potrosackih cijena i njegove komponente
Ukupni indeks 0,2 0,5 -0,1 0,2 80 7
Energija -0,4 1,9 -0,5 1,7 8,5 A 7,0
Nepreradeni prehrambeni proizvodi -3,5 -4,2 1,6 0,9
Preradeni prehrambeni proizvodi 1,5 1,7 -0,5 -0,3 80 Q:? 65
It?gzu::]rgrs;}:eprehrambeni proizvodi 03 —04 ~0.1 02 75 %WM/ W'\.-.A.f N i~ 6,0
Usluge 1,2 1,0 00 -02 70 ¥ 55
Ostali cjenovni pokazatelji 6,5 5,0
Temeljna inflacija 0,6 0,6 -0,2 -0,2
Lnadzlgig?;g??;gjh cliena industrije 0,5 1,6 -0,5 0,5 60 2012.  2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. o
Cijene sirove nafte Brent (USD) -141 -2,0 -5,2 8,2
— EUR/HRK — USD/HRK — desno — CHF/HRK — desno

HWWI agregatni indeks cijena

sirovina (bez energenata, u USD) -85 54 1,4 4.8

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

Izvor: HNB
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Slika 22. Nominalni i realni efektivni te€ajevi kune

Slika 25. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za petogodis$nje drzavne obveznice odabranih
zemalja
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—— Nominalni — Realni, uz proizvodacke cijene

~— Realni, uz potro$acke cijene
= Realni, uz jedini¢ni troSak rada u ukupnom gospodarstvu
— 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
izraGunat je kao omijer isplacenih naknada po zaposleniku i produktivnosti rada
(izraZzena kao BDP po zaposlenom), dok su realni efektivni tecajevi kune uz jedini¢ne
troSkove rada dobiveni interpolacijom tromjesecnih vrijednosti. Pad indeksa oznacuje
efektivnu aprecijaciju kune.

Izvor: HNB
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2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

— Bugarska — Ceska — Hrvatska — Madzarska
— Poljska = Rumunjska Slovenija — Slovacka
— Njemacka — ltalija

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

Izvor: S&P Capital IQ

Slika 23. Doprinosi? pojedinih valuta mjese¢noj stopi
promjene prosjec¢nog indeksa nominalnoga efektivnhog tecaja
kune (INET)

Slika 26. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za odabrane banke majke domacih banaka
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2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

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

= Société Générale
— Raiffeisen Bank International AG

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

Izvor: S&P Capital 1Q

Slika 24. Kamatne stope na euro i prosje¢na razlika prinosa
na obveznice europskih zemalja s trziStima u nastajanju

Slika 27. Kamatne stope kotirane na medubankovnom
trzistu (ZIBOR 3 mj.)
mijesecni prosjeci jednostavnih dnevnih prosjeka kotacija banaka
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— Referentna kamatna stopa ESB-a — EONIA EURIBOR 6M
— Razlika prinosa na osnovi indeksa EMBI za europske zemlje s trzistima
u nastajanju — desno
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N

2012.  2013. 2014,  2015.  2016.  2017.  2018.  2019.

Izvori: ESB; Bloomberg; J. P. Morgan

Izvor: HNB
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Slika 28. Kratkoroc¢ni troskovi financiranja u kunama bez Slika 31. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
valutne klauzule poduzeéima
% 14 % 10

12 8 N\

—
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i 6 A \
/\/\/V\ T~ | \-
6 M 4 —¥ \] V'V
\f\f\w
AN 2 v
2 N
0
0 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
2012. 2013, 2014, 2015, 2016.  2017.  2018.  2019. — Kunski krediti za obrtna sredstva
- — Kunski krediti za obrtna sredstva s valutnom klauzulom
— Trezorski zapisi (364 dana, u kunama) ) e -
. . " o — Kunski krediti za investicije s valutnom klauzulom
— KratkoroCni kunski krediti poduzecima bez valutne klauzule . . - - < .
— Kratkoroéni kunski krediti sta St b utne K I — Kunski revolving, prekoracenja po transakcijskom racunu te potraZivanja
ratkorocni kunski krediti stanovnistvu bez valutne klauzule i Krediti po kreditnim karticama

Izvori: MF; HNB Izvor: HNB
Slika 29. Dugoro¢ni troskovi financiranja u kunama s Slika 32. Kamatne stope na prvi put ugovorene stambene
valutnom klauzulom i devizama kredite stanovnistvu
% 10 % 55
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— Dugorocni krediti poduze¢ima s valutnom klauzulom
= Dugorocni stambeni krediti stanovniStvu s valutnom klauzulom 3,0
~ Prinos na genericku njemacku 10-godiSnju obveznicu + EMBI za Hrvatsku 2015, 2016. 2017. 2018. 2019,
— Dugorocni krediti stanovni$tvu s valutnom klauzulom, iskljucujuci stambene
@ TZEURFX-546/547 dana ¢ TZ EUR FX-455 dana

—— Stambeni kunski ~— Stambeni devizni — Stambeni ukupno
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.
Izvori: MF; Bloomberg; HNB Izvor: HNB
Slika 30. Kamatne stope banaka na kredite nefinancijskim Slika 33. Kamatne stope na prvi put ugovorene potroSacke i
drustvima prema iznosu ostale kredite stanovnistvu
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2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
2012.  2013. 2014,  2015.  2016.  2017. 2018. 2019. L. L.
— Potrosacki kunski — Potrosacki devizni

M Razlika izmedu kamatnih stopa na kredite do 7,5 i iznad 7,5 milijuna kuna — PotroSackiukupno  — Ostali kredii
— Krediti do 7,5 milijuna kuna  — Krediti iznad 7,5 milijuna kuna Napomena: Potrogacki krediti ukljuéuju ukupne kredite stanovnitvu, osim stambenih
i ostalih. Ostali krediti stanovniStvu ukljucuju kredite po kreditnim karticama,
prekoracenja po transakcijskim raéunima, revolving kredite te potrazivanja s osnove
kartica s odgodom plac¢anja (engl. charge card) te su gotovo isklju€ivo kunski.

Izvor: HNB Izvor: HNB




HNB ¢ INFORMACIJA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA ¢ TRAVANJ 2019.

11

Slika 34. Kamatne stope na oro¢ene depozite stanovnistva

Slika 37. Razlike izmedu kamatnih stopa na kredite (bez
revolving kredita) i kamatnih stopa na depozite
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— Kratkoro¢ni kunski = Dugorocni kunski
~ Kratkoro¢ni devizni = Dugoro¢ni devizni
— Ukupni oroceni depoziti
Izvor: HNB
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2012.  2013.  2014. 2015. 2016.  2017.  2018.  2019.
— Kunski krediti bez valutne klauzule — kunski depoziti bez valutne klauzule
= Kunski krediti s valutnom klauzulom — devizni depoziti
== Ukupno — novi = Ukupno - stanja

Napomena: Razliku izmedu prosje¢nih kamatnih stopa na kredite i prosjecnih
kamatnih stopa na depozite treba razlikovati od neto kamatne marze (omjera razlike
kamatnih prihoda i kamatnih rashoda te ukupne imovine kreditnih institucija).

Izvor: HNB

Slika 35. Kamatne stope na oro¢ene depozite poduzecéa

Slika 38. Neto inozemna aktiva, neto domaca aktiva i ukupna
likvidna sredstva (M4)
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci
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— Kratkorocni kunski — Dugorocni kunski
~ Kratkoro¢ni devizni — Dugoro¢ni devizni NIA ™ NDA — M4
— Ukupni oroceni depoziti
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 36. Prosje¢ne kamatne stope na kredite (bez revolving
kredita) i depozite

Slika 39. Neto domaca aktiva, struktura
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci
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= Krediti — novi
= Depoziti — novi*

— Krediti — stanje
~ Depoziti — stanje
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mird. HRK

2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

Neto plasmani drzavi Plasmani
[ Ostalaneto aktiva ~ — NDA

2 Za oro¢ene depozite kamatne stope na nove poslove vagane su njihovim stanjima.
Izvor: HNB

Izvor: HNB
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Slika 40. Plasmani

Slika 43. Godis$nje stope promjene plasmana stanovnistvu
na osnovi transakcija
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[ | Transakcije ukupnih plasmana . . . - . .
— Godignja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno —_ Kunskl. plasman{ stanovmftvu ~ Devizni plasmani stanovnistvu
— Godi&nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno ~ Ukupni plasmani stanovnistvu
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 41. Plasmani poduzec¢ima Slika 44. GodisSnje stope promjene plasmana poduzec¢ima
na osnovi transakcija
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[ | Transakcije plasmana poduze¢ima ) i . - X .
— Godi&nja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno = Kunski plasmani poduzecima ~ Devizni plasmani poduze¢ima
— Godi$nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno — Ukupni plasmani poduzecima
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 42. Plasmani stanovnistvu Slika 45. Struktura plasmana kreditnih institucija
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[0 Transakcije plasmana stanovnistvu
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
— Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno

2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

M Plasmani ostalim domacim sektorima
[¥ Plasmani stanovnigtvu

[7 Plasmani sredi$njoj drZavi
M Plasmani trgovackim drustvima

Izvor: HNB

Izvor: HNB
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Slika 46. Plasmani kreditnih institucija i novéanih fondova Slika 49. Ukupna likvidna sredstva (M4)
sredi$njoj drzavi
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— Plasmani sredi$njoj drzavi (stanje) (s ln]e) . -
- ) [ Godignja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
I Godignja stopa promjene — desno o . . "
¢ Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 47. Udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima
sektora

Slika 50. Struktura monetarnog agregata M4
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— Plasmani nefinancijskim drustvima —— Plasmani stanovnistvu v [ Kunski depoziti [ Devizni depoziti
~— Plasmani ostalim domacim sektorima (uklj. sektor drzave) ¥ Obveznice, instrumenti trzista novca i udjeli novéanih fondova
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 48. Novéana masa Slika 51. Kunski stedni i oro¢eni depoziti
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[T Godisnja stopa promjene — desno [ Godignja stopa promjene — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 52. Devizni depoziti Slika 55. Promptne (SPOT) transakcije na deviznom trzistu
(neto promet)
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150 o 4 -1 - 1m0 L i
. #++’ \Jm“ X I I I I
-
R [ AT T ], _2
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s |
130 4 -3
2012.  2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
— Devizni depoziti (stanje) Banke s pravnim osobama Banke s fizickim osobama
[ | Godi8nja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno M Banke sa stranim bankama W Banke s ':‘NB'O".]
- . X . = Ukupno banke — HNB s drZavom i EK-om
¢ GodiSnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Napomena: Pozitivne vrijednosti oznaCuju neto kupnju, a negativne vrijednosti neto
prodaju. Pravne osobe ukljuCuju drzavu.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 53. Udio kunskih izvora Slika 56. Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke
tekuci teCaj
% 45 s 20
w
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~
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— Udio kunskih u ukupnim izvorima drugih monetarnih financijskih institucija — Medunarodne pricuve — Neto raspoloZive pricuve?
— Udio kunskih u ukupnim izvorima drugih monetarnih financijskih institucija
(isklj. depozitni novac)
2 NRP = medunarodne pricuve — devizna inozemna pasiva — devizni dio obvezne
pricuve — devizni depoziti drzave
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 54. Likvidnost banaka i prekonoéna medubankovna Tablica 2. Platna bilanca?
kamatna stopa preliminarni podaci, u milijunima eura
% x 2017.
x
B
E . m
Tekuce transakcije 1.794,9 1.354,4 148,9 [75%5
Kapitalne transakcije 501,6 710,8 75,2 141,7
Financijske transakcije
S ) 9541  -119,0 -58,9 12,5
(bez pricuva)
Medunarodne pricuve 2593 1 1.545,0 _ 59.6
HNB-a
Neto pogreske i propusti -657,5 -639,3 127,3 97,2
Napomena: Prema 6. izdanju Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja
2012. 2013, 2014, 2015. 2016. 2017. 2018, 2019. medunarodnih ulaganja (BPM6)
— Prekonoéna medubankovna kamatna stopa lzvor: HNB
[T visak likvidnosti (ukljuéujuci prekonocni depozit kod HNB-a) — desno
Napomena: Visak likvidnosti jest razlika izmedu stanja na raéunima za namiru poslovnih
banaka kod HNB-a i iznosa koji banke moraju odrzavati na tim racunima prema
obracunu obvezne pricuve.
Izvor: HNB
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Slika 57. Tokovi na teku¢em i kapitalnom ra¢unu

Slika 60. Transakcije neto inozemnog duga
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2012.  2013. 2014,  2015.  2016.  2017.  2018.  2019.

M Opca drzava
[H Izravna ulaganja

M Sredisnja banka Ostali domacdi sektori

[¥' Druge monetarne financijske institucije ¢ Ukupno

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

Napomena: Transakcije su promjena duga iskljuujuéi meduvalutne promjene i ostale
prilagodbe. Neto inozemni dug jest bruto inozemni dug umanjen za duzni¢ka potrazivanja
prema inozemstvu. Podaci za prvo tromjesecje 2019. odnose se na sijecan].

Izvor: HNB

Slika 58. Tokovi na financijskom ra¢unu prema vrsti ulaganja

Slika 61. Transakcije bruto inozemnog duga

2011.  2012. 2013. 2014, 2015. 2016. 2017. 2018.
M Viasnicke obveze, neto [0 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

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

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

Izvor: HNB
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u ‘F).Sta'?‘.”iga‘”'a deni Prorrﬂlall”l()rutq metdutniroqamj dpncuva M Opéa drzava M Sredisnjabanka I Druge monetarne financijske institucije
inancljske izvedenice upn NEto tokovF* - desno Ostali domaci sektori I Izravna ulaganja ¢ Ukupno
a Zbroj posliednjih Cetiriju tromjesecja
Napomena: Pozitivna vrijednost oznaduje neto odljev kapitala u inozemstvo Napomena: Transakcije su promjena duga iskljucujuci meduvalutne promjene i ostale
(ukljuéujuci i rast medunarodnih pri¢uva). prilagodbe. Podaci za prvo tromjesecje 2019. odnose se na sijecan;.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 59. Tokovi na financijskom raéunu prema Slika 62. Bruto inozemni dug
vlasni¢ko-duzni¢kom odnosu na kraju razdoblja
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Napomena: Podaci zaklju¢no sa sijeCnjem 2019.
Izvor: HNB
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Slika 63. Dug opce drzave
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Izvor: HNB

Napomena: Za izraCun relativnog pokazatelja koristen je nominalni BDP za posljednja

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

Ukupni prihodi 123.357 131.145
Izravni porezi 15.868 17.046
Neizravni porezi 53.895 57.505
Socijalni doprinosi 32.137 33.633
Ostalo 21.457 22.961
Ukupni rashodi 121.733 124.584
Socijalne naknade 42.687 43.643
Subvencije 4.212 4.094
Kamate 7.345 7.269
Naknade zaposlenicima 30.243 31.704
Intermedijarna potrosnja 21.667 22.606
Investicije 7.236 6.210
Ostalo 8.342 9.058
Neto pozajmljivanje (+) / zaduzivanje (-) 1.624 6.561

Izvori: Eurostat; DZS

Tablica 4. Neto zaduzivanje konsolidirane srediSnje drzave

prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna

1. Prihodi 129.322
2. Prodaja nefinancijske imovine 592
3. Rashodi 122.743
4. Nabava nefinancijske imovine 2.833
5. Neto zaduzivanje (1+2-3-4) 4.338

136.049
504
126.510
3.292
6.751

Izvori: MF; izracun HNB-a

Tablica 5. Promjena duga opce drzave
u milijunima kuna

1.=XIl. 1.=XIl.
2017. 2018.

Ukupna promjena duga 1.550 -1.532
Promjena unutarnjeg duga -392 6.991
— Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni -124 =721
— Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 10.791 7.022
- Krediti -10.959 781
Promjena inozemnog duga 1.942 -8.524
— Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni 137 -145
— Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 3.358 -4.230
— Krediti -1.552 -4.148

Dodatak:

Promjena ukupno izdanih jamstava 348 —2.746

Izvor: HNB
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Kratice i znakovi
Kratice PDV — porez na dodanu vrijednost
potr. — potro$nja
b. b. — bazni bod PPI — indeks cijena pri proizvodadima (engl. Produce Price
BDP — bruto domadi proizvod Index)
BDV  —bruto dodana vrijednost PSR — Pakt o stabilnosti i rastu
BEA — Ured SAD-a za ekonomske analize (engl. U. S. RH — Republika Hrvatska
Bureau of Economic Analysis) SDR - posebna prava vucenja
BIS — Banka za medunarodne namire (engl. Bank for In- SKDD - Sredi$nje klirinsko depozitarno drustvo d.d.
ternational Settlements) SMTK - Standardna medunarodna trgovinska klasifikacija
BZ — blagajnicki zapisi tis. — tisuca
CDS — premija osiguranja od kreditnog rizika (engl. credit T-HT  — T — Hrvatski Telekom d.d.
default swap) TNZ — TrZiSte novca Zagreb
DAB — Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga tr. — tromjesecje
i sanaciju banaka TZ — trezorski zapisi
dep. — depoziti val. — valutni

d.n. — drugdje nespomenuto

DZS — Drzavni zavod za statistiku

EK — Europska komisija

EMU  — Ekonomska i monetarna unija

engl. — engleski

ESB — Europska sredi$nja banka

EU — Europska unija

Fed — americka sredi$nja banka (engl. Federal Reserve
Systen)

fik. — fiksni

FISIM  — posredno mjerene naknade za uslugu financijskog
posredovanja

FZO — Fond za zastitu okolisa i energetsku ucinkovitost

HAC  — Hrvatske autoceste

Hanfa  — Hrvatska agencija za nadzor financijskih
usluga

HBOR — Hrvatska banka za obnovu i razvitak

HC — Hrvatske ceste

HFP — Hrvatski fond za privatizaciju

HNB  — Hrvatska narodna banka

HPB — Hrvatska postanska banka

HWWI  — Institut za medunarodnu ekonomiju u Hamburgu

(njem. Hamburgisches Weltwirtschaftsinstitut)
HZMO - Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

HZZ  — Hrvatski zavod za zaposljavanje

HZZO — Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje

IEA — Medunarodna agencija za energiju (engl. Internatio-
nal Energy Agency)

ILO — Medunarodna organizacija rada (engl. International
Labour Organization)

Ina — Industrija nafte d.d.

ind. — industrijski

IPC — indeks potrosackih cijena

JTR — jedini¢ni troskovi rada

MF — Ministarstvo financija

mil. — milijun

mlrd.  — milijarda

MMF  — Medunarodni monetarni fond

NDA  —neto domaca aktiva

NIA — neto inozemna aktiva

NKD  — Nacionalna klasifikacija djelatnosti

OECD - Organizacija za gospodarsku suradnju i razvoj

(engl. Organization for Economic Cooperation and
Development)
oP — obvezna pricuva

Troslovne oznake za valute

ATS — austrijski $iling
CHF — Svicarski franak
CNY  —juan renminbi
DEM  —njemacka marka
EUR — euro

FRF — francuski franak
GBP — funta sterlinga
HRK  —kuna

ITL — talijanska lira
JPY —jen

USD  — americki dolar
XDR - posebna prava vucenja

Dvoslovne oznake za zemlje

AT — Austrija

BE — Belgija

BG — Bugarska
CY — Cipar

Cz — Ceska

DE — Njemacka
DK — Danska

EE — Estonija
ES — Spanjolska
FI — Finska

FR — Francuska
GB — Velika Britanija
GR — Grcka

HR — Hrvatska
HU — Madzarska
IE — Irska

IT — Ttalija

LT — Litva

LV — Letonija
MT — Malta

NL — Nizozemska
PL — Poljska

PT — Portugal
RO — Rumunjska
SI — Slovenija
SK — Slovacka
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Znakovi %) — prosjek
a, b, c,... —oznaka za napomenu ispod tablice i slike
— ispravljen podatak

- — nema pojave
— nepotpun, nedovoljno provjeren podatak

— ne raspolaze se podatkom @)
0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene jedinice mjere



