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Sazetak

U drugom tromjesecju 2021. gospodarska se aktivnost zadrzala na razini s po€etka godine. Unato¢ tome, zbog znatnog
pada realnog BDP-a u istom razdoblju lani te snaznog oporavka koji je uslijedio od tada, ostvarena je dvoznamenkasta
stopa realnog rasta na godisnjoj razini. Model brze procjene BDP-a upucuje da bi u tre¢em tromjesec¢ju mogla takoder
biti ostvarena visoka godi$nja stopa realnog rasta, ali i njegovo povecanje na tromjese¢noj razini. Dinamiziranje turisti¢ke
aktivnosti utjecalo je na izrazenije povecanje broja zaposlenih tijekom lipnja i srpnja 2021., dok je nezaposlenost, nakon
smanjenja u lipnju, u srpnju ostala nepromijenjena. Ukupna zaposlenost pritom je dosegnula pretkriznu razinu, uz vrlo
neujednacen intenzitet oporavka po pojedinim djelatnostima, a stopa nezaposlenosti i nadalje je viSa u odnosu na isto
razdoblje 2019. Inflacija je u srpnju 2021. porasla na 2,8% (s 2,0% u lipnju). To je ponajviSe bilo rezultat ubrzavanja
godisSnjeg rasta cijena hrane, Sto se uglavnhom moze pripisati prelijavanju poskupljenja prehrambenih sirovina na
svjetskom trziStu i nepovoljnim vremenskim prilikama zbog kojih je smanjen domaci urod pojedinih poljoprivrednih
kultura. Nakon visemjesecnoga uzastopnog rasta, slobodna nov€ana sredstva banaka smanijila su se tijekom srpnja i
kolovoza, ¢emu je najviSe pridonijelo povecanje kunskih depozita drzave kod HNB-a kao i povecanje gotovog novca
izvan banaka. Unato¢ smanjenju, prosje¢ni dnevni viSak kunske likvidnosti domacega bankovnog trzista u kolovozu
je bio veci za 23,0 mird. kuna nego u istom mjesecu prosle godine te je iznosio 64,0 mird. kuna. Plasmani banaka
ubrzali su rast na godisnjoj razini s 3,8% u lipnju na 4,1% u srpnju, odrazavajuci ponajprije ubrzavanje rasta plasmana
stanovnistvu (s 4,0% u lipnju na 4,3% u srpnju), i to uglavnhom u segmentu stambenih, a u manjoj mjeri i gotovinskih
nenamjenskih kredita. Plasmani poduzec¢ima, unato€ mjese€nom padu, zabiljezili su blago ubrzanje rasta na godi$njoj
razini (s 1,3% na 1,4%) zbog baznog ucinka, odnosno nesto veceg pada kreditiranja poduzeca u srpnju prosle godine.
Manjak proracuna opce drzave prema metodologiji ESA 2010 u prvom je tromjesecju 2021. stagnirao na godisnjoj
razini, dok podaci Ministarstva financija RH upucuju na znatno smanjenje manjka u drugom tromjesecju 2021. u

odnosu na isto razdoblje lani.

Nakon tri tromjesecja snaznog rasta gospodarska je aktivnost
prema prvim rezultatima DZS-a u drugom tromjesecju 2021.
stagnirala na tromjese¢noj razini. Na usporavanje gospodarskog
zamaha u spomenutom je razdoblju utjecalo slabljenje domace
potraznje i kasniji pocetak turisticke sezone, dok je rast izvoza
robe zamjetno intenziviran. Kada je rije¢ o sastavnicama doma-
¢e potraznje, osobna potro$nja nastavila je rasti, ali slabijim in-
tenzitetom nego tri mjeseca prije, a nastavio se i rast potro$nje
drzave. S druge strane, investicijska aktivnost bila je manja nego
u prethodna tri mjeseca. Unato¢ oporavku na godis$njoj razini,
izvoz usluga smanjio se u odnosu na prvo tromjesecje, zbog ka-
snijeg poCetka turisticke sezone. Ukupan uvoz bio je veci nego
na pocCetku godine, pri ¢emu je uvoz usluga rastao snaznije od
uvoza robe. Tako je doprinos neto inozemne potraznje ukupnom
gospodarskom rastu bio negativan. Promatra li se na godi$njoj
razini, realni BDP povedao se za 16,1%, pri ¢emu visoka sto-
pa rasta dominantno odraZzava bazni uCinak izrazito niske razine
gospodarske aktivnosti u drugom tromjese¢ju 2020. te snazan
oporavak koji je uslijedio u iduca tri tromjesecja.

Model brze procjene BDP-a za treée tromjeseéje upucuje na
rast realnog BDP-a na tromjesecnoj razini. Na godi$njoj razini
pritom Ce biti ostvarena visoka stopa porasta gospodarske ak-
tivnosti, no niza u usporedbi s istovrsnim pokazateljem za pret-
hodno tromjesedje zbog postupnog iS¢ezavanja baznog ucinka
(Slika 1.). Rast realne aktivnosti podrzat ¢e vrlo dobra ostva-
renja u turistiCkoj sezoni te nastavak rasta osobne potro$nje
zbog i dalje povoljnih kretanja na trzistu rada. Kada je rije¢ o
dostupnim mjeseénim pokazateljima, realni promet od trgovine
na malo u srpnju se povecao za 1,7% u odnosu na prosjek pret-
hodna tri mjeseca (Slika 7.). Promatrano na mjesecnoj razini,
promet od trgovine na malo u srpnju je porastao za 2,2% u od-
nosu na lipanj. S druge strane, industrijska je proizvodnja u srp-
nju bila za 1,3% manja od prosje¢nog ostvarenja iz prethodna tri
mjeseca. Promatrano prema glavnim industrijskim grupacijama,
pad proizvodnje na tromjeseCnoj razini ostvaren je kod interme-
dijarnih dobara i kod netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju, a
proizvodnja energije, kapitalnih proizvoda i trajnih proizvoda za
Siroku potrosnju porasla je (slike 3.1 4.).

Povoljna epidemioloska situacija i jaCanje aktivnosti u

djelatnostima povezanima s turizmom!' ojacali su pokazatelje po-
troSackog i poslovnog optimizma. Podaci Ankete o pouzdanju
potrosaca tako pokazuju kako je razina optimizma kucanstava
u srpnju i kolovozu bila malo bolja u odnosu na prosjek iz raz-
doblja od travnja do lipnja, pri ¢emu je poboljSanje posljedica
povoljnije ocjene financijske situacije u kuéanstvu danas u od-
nosu na stanje prije 12 mjeseci. Istovremeno su se pogorsala
ocekivanja glede financijske situacije u kucanstvu za 12 mjeseci
u usporedbi sa stanjem danas. Promatrano na mjese¢noj razini,
ocekivanja potrosaca u kolovozu zadrzala su se na razini iz srp-
nja, kada je ostvareno pogors$anje u odnosu na lipanj, zbog ne-
povoljnijih o¢ekivanja vezanih uz ukupnu ekonomsku situaciju u
Hrvatskoj za 12 mjeseci u usporedbi sa stanjem danas. Poslovna
su oCekivanja u srpnju i kolovozu u svim djelatnostima bila iznad
prosjeéne razine iz prethodna tri mjeseca. NajsnaZnije pobolj-
Sanje ofekivanja ostvareno je u djelatnostima trgovine i usluga.
Time je razina optimizma i u tim djelatnostima, uz industriju,
gotovo dosegnula pretkriznu razinu (Slika 8.). Tako su odekiva-
nja poslovnih subjekata u srpnju u svim djelatnostima bila bolja
nego u lipnju, osim u gradevinarstvu, gdje su se zadrzala na ra-
zini iz prethodnog mjeseca. Pritom je najizrazenije poboljSanje
pouzdanja zabiljezeno u djelatnostima usluga. U kolovozu se na-
stavilo poboljSanje odekivanja te su ona u svim djelatnostima bila
bolja nego u srpnju. Ponovno su najsnazniji rast indeksa ostva-
rile djelatnosti usluga, te je tako razina poslovnog optimizma u
tim djelatnostima dosegnula najviSu razinu otkako se provodi
Anketa.

Na trziStu rada tijekom lipnja i srpnja prevladavala su po-
voljna kretanja pod utjecajem sezonskog zaposljavanja i povolj-
ne epidemioloske situacije, pri cemu se turistiCka sezona una-
to¢ kasnijem pocetku pokazala boljom od ocekivane. Osim toga,
nastavak provodenja mjera za oCuvanje radnih mjesta dodatno

1 Tako je turisticka sezona jo§ uvijek u tijeku, visokofrekventni pokazatelji upu-
¢uju da bi rezultati mogli biti bolji od ranijih o¢ekivanja. Prema posljednje
objavljenim podacima iz sustava eVisitor broj noéenja stranih i domacih go-
stiju u srpnju ove godine bio je za 18% manji nego u srpnju rekordne 2019.,
a u kolovozu je bio za samo 7% manji nego dvije godine ranije. Istodobno,
posljednji podaci Porezne uprave pokazuju da je vrijednost fiskaliziranih
raCuna u djelatnosti ugostiteljstva u srpnju bila veca za 6%, a u prva Cetiri
tjedna kolovoza za 23% u odnosu na usporedivo razdoblje 2019.



je potaknuo oCuvanje zaposlenosti u pogodenim djelatnostima,
premda je u svibnju 2021. smanjen njihov obuhvat na 7,5% za-
poslenih (u odnosu na 8,7% u travnju te 8,5% u ozujku). U lip-
nju 2021. tako je zabiljezeno blago ubrzanje porasta broja za-
poslenih, a, blazim intenzitetom, rast se nastavio i u srpnju, pri
¢emu je povecanje broja zaposlenih bilo koncentrirano u dje-
latnosti usluzivanja smjestaja i hrane, prethodno najvise pogo-
denom negativnim ucinkom pandemije. U odnosu na pretkri-
zno razdoblje, ukupna je zaposlenost u lipnju 2021. dosegnu-
la pretkrizne vrijednosti, na kojima se zadrzala i tijekom srpnja
(Slika 15.). Promatrano po sektorima, zaposlenost je bila visa
u IT sektoru i gradevinarstvu, dok je u djelatnosti usluZivanja
smjestaja i hrane i dalje bila na nizim razinama u odnosu na isto
razdoblje 2019. Kasniji pocetak sezone utjecao je i na ubrza-
nje pada nezaposlenosti tijekom lipnja 2021., a u srpnju je broj
nezaposlenih ostao gotovo nepromijenjen, te i nadalje bio iznad
pretkriznih vrijednosti. Potpuni oporavak ukupne zaposlenosti
uz tek djelomican pad nezaposlenosti upucuje na zadovoljava-
nje dijela potraznje za radnom snagom uposljavanjem radnika
iz tre¢ih zemalja.? Prema kretanju zaposlenosti i nezaposleno-
sti administrativna stopa nezaposlenosti u srpnju 2021. godi-
ne smanjila se, prema desezoniranim podacima, na 8,2% rad-
ne snage s 9% koliko je iznosila u svibnju (Slika 16.). Kada je
rije¢ o plaCama, rast prosje¢ne nominalne bruto plade blago se
intenzivirao tijekom lipnja, a u srpnju se nastavio sporijim inten-
zitetom (Slika 17.). U odnosu na srpanj 2020., prosjecna no-
minalna bruto placa bila je visa za 4,6%, odrazavajuci pritom
podjednako povecanje plada u javnom i privatnom sektoru. U
usporedbi sa srpnjem 2019. godine, plade su jedino u djelatnosti
usluzivanja smjeStaja i hrane jo§ uvijek ostale nesto nize. Kada
je rije¢ o isplatama neoporezivih naknada, njihove isplate i na-
dalje gotovo u potpunosti izostaju ($to je zapocelo jo§ u svib-
nju 2020.). Kao posljedica toga, godi$nji je porast prosje¢noga
ukupnog dohotka zaposlenih (odnosno neto plaéa uveéanih za
neoporezive naknade) tijekom svibnja i lipnja 2021. pratio pove-
canje prosje¢ne nominalne neto place.

U uvjetima ublaZzavanja epidemioloskih mjera i nastavka gos-
podarskog oporavka, godiS$nja stopa inflacije potrosackih cijena
porasla je u srpnju na 2,8% (s 2,0% u lipnju). To je ponajvi-
Se bilo rezultat ubrzavanja godiS$njeg rasta cijena hrane (s 0% u
lipnju na 2,0% u srpnju), $to se uglavnom moze pripisati uve-
zenim tro$kovnim pritiscima, odnosno odgodenom uéinku po-
skupljenja prehrambenih sirovina (poglavito Zitarica i uljarica)
na svjetskom trzistu zapocetog sredinom 2020. Usto, Hrvatsku
su pogodile vremenske nepogode, koje su djelovale na smanjenje
uroda pojedinih poljoprivrednih kultura (primjerice voéa i povr-
¢a). Tako je, primjerice, mraz proljetos pogodio voénjake u kon-
tinentalnom dijelu Hrvatske, a dugotrajna susa, a potom i olujno
nevrijeme nastetili su ljetos povrtnjacima u Slavoniji. Najveci do-
prinos ubrzavanju godi$nje inflacije u srpnju dali su povrée, me-
s0, ulja i masti, mlijeko, sir i jaja te kruh i Zitarice (ukupno 0,5
postotnih bodova). Nesto manje izrazeno, povecanju ukupne
inflacije u srpnju pridonijeli su industrijski proizvodi (bez hra-
ne i energije), poglavito rabljeni automobili i proizvodi za osob-
nu njegu. Istovremeno je godi$nja stopa promjene potrosackih
cijena industrijskih proizvoda (bez hrane i energije) ostala vrlo
niska (0,8%, nakon 0% u zabiljezenih u lipnju), tako da zasad
nije vidljivo znatnije prelijevanje poskupljenja industrijskih siro-
vina, poveéanja vozarina te nestasice pojedinih intermedijarnih
dobara (primjerice poluvodica) na svjetskom trzistu na domace

2 U srpnju 2021. u Hrvatskoj je bilo 34 tisule stranih radnika prijavljenih na
HZMO, sto je za 38% viSe nego prije godinu dana, pri ¢emu sustav evidenti-
ranja vjerojatno ne obuhvaca sve takve radnike. Pritom je najveci dio stranih
radnika zaposlen u gradevinarstvu, djelatnosti usluZivanja smjestaja i hrane
te preradivackoj industriji.
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potrosacke cijene. Godi$nja stopa rasta cijena energije u srpnju
se neznatno povecala (na 8,2%, s 8,1% u lipnju), ali doprinos
energije ukupnoj inflaciji i dalje je najveéi te iznosi 1,3 postotna
boda. Nadalje, ubrzavanje godiSnjeg rasta cijena usluga u srpnju
takoder je bilo neznatno (s 1,6% u lipnju na 1,7%). Pritom je
povecanje doprinosa cijena ugostiteljskih usluga, smjestaja, ko-
munikacija i financijskih usluga bilo uglavnom poniSteno sma-
njenjem doprinosa cijena turistickih paket-aranzmana i zracnog
prijevoza. Bududi da vecina spomenutih proizvoda koji su dali
najveci doprinos ubrzavanju ukupne inflacije ulazi i u izraun te-
meljne inflacije (osim povrca), u srpnju je godisnji rast temeljne
inflacije dosegnuo 1,6%, $to je za 0,8 postotnih bodova vise ne-
go u lipnju. Godi$nja stopa rasta proizvodackih cijena industrije
na domacem trziStu, iskljuCujudi energiju, u srpnju je iznosila
2,2% te je bila za 0,8 postotnih bodova visa u odnosu na lipanj.

Nakon primjetnog rasta poCetkom godine, u travnju i svib-
nju rast se robnog izvoza intenzivirao, a robni uvoz blago se
smanjio u odnosu na prosjek prvog tromjeseéja 2021. godine.
Tako je ukupan robni izvoz u travnju i svibnju porastao za 8,0%
(Slika 10.), ¢emu je najvie pridonio veéi izvoz ostalih prijevo-
znih sredstava (uglavnom brodova), zatim energenata (poglavito
elektricne energije) te kemijskih proizvoda. Istodobno se uku-
pan robni uvoz smanjio za 0,7% (Slika 11.). Pritom je zabilje-
Zeno izrazito smanjenje uvoza kapitalnih proizvoda (prije sve-
ga elektri¢nih strojeva, aparata i uredaja; Slika 12.), a potom i
prehrambenih proizvoda, dok se povecao uvoz energenata (po-
glavito nafte i naftnih derivata), kemijskih proizvoda i proizvoda
metalske industrije. Prema opisanim kretanjima manjak u robnoj
razmjeni s inozemstvom smanjio se za 10,4% (Slika 13.). Uzmu
li se u obzir i prvi rezultati za lipanj, u cijelom je drugom tromje-
secju ostvaren jos$ brzi rast ukupnoga robnog izvoza (od 10,0%),
blagi rast uvoza (0,7%) te smanjenje vanjskotrgovinskog manjka
(=7,5%).

Aprecijacija nominalnog tecaja kune prema euru zapoceta
tijekom svibnja i lipnja nastavila se sve do polovine srpnja kada
je tecaj poceo slabjeti zbog porasta epidemioloske neizvjesnosti
te izrazene potraznje financijskog te korporativnog sektora za
devizama. Pocetkom kolovoza tecaj se stabilizirao te je do kraja
mjeseca blago aprecirao pod utjecajem pojacanog priljeva deviza
tijekom vrhunca turisti¢ke sezone (Slika 23.). Na kraju kolovoza
teCaj je tako iznosio 7,48 EUR/HRK, §to je za 0,1% niZa razina
u odnosu na kraj lipnja ili za 0,5% niZe u odnosu na isto razdo-
blje prosle godine. Nakon blage aprecijacije u prvoj polovini srp-
nja, nominalni efektivni te¢aj kune do kraja kolovoza postupno
je deprecirao te je na kraju mjeseca bio za 0,1% visi u odnosu
na kraj lipnja. Deprecijacija nominalnoga efektivnog tecaja kune
pritom odrazava slabljenje kune prema americkom dolaru i tur-
skoj liri, koje je djelomice bilo poniSteno jacanjem kune prema
euru.

Kratkoro¢ne kamatne stope na europskom trzi$tu novca
nisu se u srpnju i kolovozu znatnije promijenile. Tako se pre-
konoéna kamatna stopa na bankovnom trziStu europodrudja,
EONIA, blago povecala, na razinu od —0,49%, a Sestomjesecni
EURIBOR ostao je nepromijenjen na razini od —0,52% (Slika
25.). Premije za rizik europskih zemalja s trzistima u nastajanju
bile su stabilne tijekom srpnja i kolovoza (Slika 26.). Premija za
rizik Hrvatske ostala je gotovo nepromijenjena i krajem kolovo-
za iznosila je 79 baznih bodova, te je, osim Rumunjske, i dalje
viSa nego za usporedive zemlje Srednje i Istocne Europe.

Nakon visemjesecnoga uzastopnog rasta, slobodna novcana
sredstva banaka smanjila su se tijekom srpnja i kolovoza, cemu
je uglavnom pridonijelo povecanje kunskih depozita drzave kod
HNB-a kao i povecanje gotovog novca izvan banaka. Unato¢
smanjenju, prosje¢ni dnevni visak kunske likvidnosti domace-
ga bankovnog trzista u kolovozu je bio veéi za 23,0 mlrd. kuna
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nego u istom mjesecu prosle godine te je iznosio 64,0 mird.
kuna (Slika 55.). U uvjetima izdasnog viska kunske likvidno-
sti promet na doma¢em medubankovnom prekonoénom trZistu
nije ostvaren jo$ od travnja prosle godine, a promet na ostalim
segmentima nov¢anog trzista nastavio je biljeziti skromne vrijed-
nosti. Implicitna kamatna stopa izvedena iz trgovanja banaka
ugovorima o valutnoj razmjeni nastavila se povecavati te je na
kraju kolovoza iznosila —0,10%, dok su prekonoéna kamatna
stopa na trgovanje banaka depozitnim novcem te kamatna sto-
pa na repo poslove banaka prvi put ove godine ostvarile pozi-
tivne vrijednosti dosegnuvsi razine od 0,01%, odnosno 0,05%
(Slika 28.). Istodobno se kamatna stopa na jednogodi$nje kun-
ske trezorske zapise bez valutne klauzule spustila s 0,02% u lip-
nju na 0,01% u kolovozu (Slika 29.).

Kamatne stope banaka na novougovorene kredite poduzeci-
ma i stanovnistvu, koji ukljuuju prvi put ugovorene i ponov-
no ugovorene kredite, u srpnju su uglavnom ostale gotovo ne-
promijenjene (slike 29. 1 30.). Kod prvi put ugovorenih kredita
poduzecima znatnije povecanje zabiljezile su kamatne stope na
kunske kredite za obrtna sredstva s valutnom klauzulom, a sma-
njenje su zabiljeZile kamatne stope na kunske kredite za inve-
sticije s valutnom klauzulom (Slika 32.). Sto se ti¢e stanovnig-
tva, kamatne stope na stambeno kreditiranje porasle su, uglav-
nom zbog manjeg obujma subvencioniranih stambenih kredita
(Slika 33.), dok su se troskovi potrosackog financiranja blago
spustili (Slika 34.). Kada je rije¢ o depozitima, kamatne stope na
orocene depozite stanovniStva i poduzeca smanjile su se u odno-
su na lipanj (slike 35. i 36.). Pritom se razlika izmedu kamatnih
stopa na ukupne nove kredite i depozite kao i na njihova stanja
u srpnju zadrzala na razini od 4,3 postotna boda odnosno 3,8
postotnih bodova (Slika 37.).

Monetarna kretanja u srpnju obiljezio je snazan rast neto
inozemne aktive (NIA) kreditnih institucija potaknut priljevima
od turizma, dok se neto domaca aktiva (NDA) blago smanjila te
su ukupna likvidna sredstva (M4) porasla tijekom srpnja za 10,1
mlrd. kuna ili 2,6% (na osnovi transakcija, Slika 39.). Novcana
masa (M1) povecala se za 8,6 mlrd. kuna (4,9%) u odnosu na
prethodni mjesec, pri ¢emu je zabiljeZen znatan porast depozit-
nog novca poduzeca, a u neSto manjoj mjeri porasli su i depo-
zitni novac stanovnistva te gotov novac izvan kreditnih instituci-
ja. Istodobno se kvazinovac povecao za 1,4 mlrd. kuna (0,7%)
odrazavajudi rast deviznih depozita stanovnistva, ali i poduze-
¢a. Godisnji se rast M4 ubrzao s 8,7% u lipnju na 9,7% u srp-
nju (Slika 50.), pri ¢emu je, nakon usporavanja tijekom lipnja,
zabiljezeno ubrzavanje godi$njeg rasta M1 sa 16,8% na 19,6%
(Slika 49.), a godisnja stopa rasta kvazinovca usporila se s 2,8%
na 2,1% (na osnovi transakcija).

Ukupni plasmani monetarnih institucija domaéim sektorima
(osim srediSnje drzave) u srpnju biljeze porast od 1,5 mlrd. ku-
na ili 0,6% (na osnovi transakcija) u odnosu na lipanj, pri Ce-
mu se godis$nja stopa rasta ukupnih plasmana ubrzala s 3,8% u
lipnju na 4,1% u srpnju (Slika 41.). Sektorski gledano, porast
plasmana stanovnistvu (1,3 mird. kuna ili 1,0%) i dalje se za-
sniva na snaznom rastu stambenih kredita (1,1 mlrd. kuna ili
1,7%) koji je potaknut programom drZavnog subvencioniranja,
a nastavio se i blagi rast gotovinskih nenamjenskih kredita (0,2
mlrd. kuna ili 0,4%). Promatrano na godi$njoj razini, stambe-
ni krediti nastavili su ubrzavati rast (s 10,1% na 10,6%), kao i
gotovinski nenamjenski krediti (s 0,2% na 0,6%), $to je rezulti-
ralo ubrzanjem ukupnih plasmana stanovnistvu s 4,0% na 4,3%
(Slika 43.). Promatra li se valutna struktura, udio se kunskih
plasmana u ukupnim plasmanima stanovnistvu nakon visemje-
seCnog porasta blago smanjio na 55,1% (Slika 48.). Plasmani
poduzecima su, pak, zabiljezili pad od 0,2 mlrd. kuna ili 0,2%
na mjese¢noj razini. Unato¢ mjese¢nom padu, godi$nja se stopa

rasta kredita poduzedima ubrzala s 1,3% na 1,4% (Slika 42.)
zbog ucinka baznog razdoblja, odnosno nesto veéeg pada kredi-
tiranja poduzeca u istom mjesecu prosle godine.

Bruto medunarodne pri¢uve povecale su se tijekom kolovoza
za 1,7 mlrd. EUR ili 7,6% u odnosu na prethodni mjesec te su
na kraju mjeseca iznosile 24,0 mlrd. EUR (Slika 57.). Povecanje
pri¢uva uglavnom je bilo rezultat nove alokacije SDR-a, viSe ra-
zine ugovorenih repo poslova i deviznih depozita drzave. U od-
nosu na kraj prethodne godine bruto medunarodne pri¢uve po-
rasle su za 5,1 milrd. EUR ili 26,9%. Neto raspolozive pricuve u
kolovozu su tek neznatno porasle i na kraju mjeseca iznosile su
19,5 mird. EUR.

Nakon povecanja u prvom tromjesecju, neto inozemni dug
se tijekom drugog tromjesecja 2021. smanjio za 0,7 mird. EUR
(Slika 61.), i to poglavito zahvaljujuci poboljsanju neto inozem-
ne pozicije sredi$nje banke zbog porasta stanja sredstava poslov-
nih banaka u sustavu TARGET2. U znatno su se manjoj mje-
ri smanjile i neto inozemne obveze drzave. Istovremeno je neto
duznicka pozicija kreditnih institucija tek blago oslabjela jer je
smanjenje njihove inozemne imovine bilo pradeno nesto manjim
smanjenjem obveza. Neznatno su se povecale i neto duznicke
obveze ostalih domacih sektora, koji su smanjenje obveza prema
vlasni¢ki povezanim vjerovnicima nadomjestili nesto veéim po-
veanjem obveza prema ostalim vjerovnicima. Stanje ukupnog
bruto inozemnog duga na kraju lipnja iznosilo je 44,2 mlrd.
EUR (Slika 63.), $to je za 0,7 mlrd. EUR viSe nego na kraju
ozujka 2021. godine.

Manjak konsolidirane ople drZave prema metodologi-
ji ESA 2010 u prvom je tromjeseéju 2021. stagnirao u odnosu
na isto razdoblje prethodne godine te je iznosio 4,4 mlrd. ku-
na. Prihodna i rashodna strana proraCuna snazno su se pove-
Cale, dominantno pod utjecajem koriStenja sredstava iz fondova
EU-a, a na §to upucuje istodoban snaZan rast prihoda od po-
modi te kapitalnih rashoda. Kada je rije¢ o poreznim prihodima,
oni su takoder porasli, ponajvise zbog rasta prihoda od PDV-a,
a prihodi od izravnih poreza smanjili su se, §to se moze poveza-
ti s nizim stopama poreza na dohodak od sije¢nja ove godine.
Rast poreznih prihoda pratio je rast rashodne strane proracuna,
ponajvise zbog isplata subvencija, koje odraZavaju ispladene pot-
pore poslodavcima s ciljem oCuvanja radnih mjesta, povecanim
naknadama zaposlenicima u javnim i drzavnim sluzbama te so-
cijalnim naknadama. S druge strane, u suprotnom smjeru kretali
su se rashodi za intermedijarnu potro$nju i rashodi za kama-
te, odrazavajudi povoljne uvjete refinanciranja obveza na trZistu
kapitala.

Tijekom drugog tromjesecja 2021. kretanja u javnim financi-
jama bila su zamjetno povoljnija u odnosu na isto razoblje lani.
Prema podacima Ministarstva financija® manjak proracuna sre-
di$nje drzave iznosio je 3,2 mlrd. kuna, $to je za 9 mlrd. ku-
na bolji saldo u odnosu na ostvareni manjak u istom razdoblju
prethodne godine. Navedena kretanja odrazavaju zamjetno vi-
§i godisnji rast prihoda (39,1%) u odnosu na rashode (11,2%),
odrazavajuéi oporavak gospodarske aktivnosti i znacajno ubla-
Zavanje restriktivnih protupandemijskih mjera u odnosu na dru-
go tromjeseCje 2020. Na rashodnoj strani primjetan je skok ras-
hoda za koriStenje dobara i usluga, §to se djelomic¢no vjerojatno
moze povezati s drugacdijom unutargodi$njom dinamikom njiho-
va izvrSavanja, s obzirom na godi$nji pad tih rashoda u prvom

3 Saldo proracuna i ukupni prihodi i rashodi odnose se na mjese¢ne podatke
za sredi$nju drzavu, drzavnu upravu i podsektore socijalne sigurnosti koje
prema zahtjevima Direktive Vije¢a 2011/85/EU objavljuje Ministarstvo
financija prije kraja sljedeega 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.
Pojedine stavke prihoda i rashoda temelje se na podacima o drzavnom prora-
¢unu prema metodologiji ra¢unskog plana proracuna.
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tromjesecju, dok su rashodi za subvencije vidno smanjeni, odra-
Zavajuéi vrlo visoku razinu isplacenih potpora poslodavcima u
drugom tromjesecju prosle godine. Prema podacima za srpanj
manjak proracuna povecao se u odnosu na isti mjesec prethodne
godine, no u prvih je sedam mjeseci ove godine i dalje bio znat-
no nizi u odnosu na isto razdoblje lani.

Kada je rije¢ o kretanju duga opée drzave, on je krajem svib-
nja iznosio 336,7 mird. kuna i bio je za 7,0 mlrd. kuna visi ne-
go na kraju 2020. godine (Tablica 5.), dok je relativni udio jav-
nog duga u BDP-u blago smanjen na 86,4% s 88,7% na kraju
2020., odrazavajuéi povoljan udinak rasta nominalnog BDP-a
(Slika 64.).

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

Slika 3. Industrijska proizvodnja
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Napomena: Podatak za trece tromjesecje 2021. odnosi se na Mjesecni pokazatelj
realne gospodarske aktivnosti HNB-a, procijenjen na osnovi podataka objavljenih do
1. rujna 2021.

Izvori: DZS (sezonska prilagodba HNB-a); izraun HNB-a
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Napomena: Podatak za trece tromjesecje 2021. odnosi se na srpanj.
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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Slika 5. Fizi¢ki obujam gradevinskih radova

Slika 8. Pokazatelji potrosackog i poslovnog optimizma
standardizirane desezonirane vrijednosti
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Napomena: Podaci zaklju¢no sa srpnjem 2021.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: Eurostat
Slika 7. Realni promet od trgovine na malo Slika 10. Robni izvoz (fob)
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Napomena: Podatak za trece tromjesecje 2021. odnosi se na srpanj.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Napomena: Podaci za drugo tromjesecje 2021. odnose se na travan;j i svibanj.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 11. Robni uvoz (cif)

Slika 14. Saldo robne razmjene po skupinama proizvoda
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Napomena: Podaci za drugo tromjesecje 2021. odnose se na travan;j i svibanj.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Napomena: Serije su prikazane kao tro¢lani pomi¢ni prosjeci mjese¢nih podataka.
Podaci zakljuéno sa svibnjem 2021.
Izvor: DZS

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

Slika 15. Zaposlenost
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Napomena: Uvoz kapitalnih proizvoda odnosi se na odsjeke SMTK-a 71-77.
Podaci za drugo tromjesecje 2021. odnose se na travanj i svibanj.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: HZMO (sezonska prilagodba HNB-a)
Slika 13. Saldo robne razmjene Slika 16. Stope nezaposlenosti
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Napomena: Podaci za drugo tromjesecje 2021. odnose se na travanj i svibanj.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

— Prilagodena stopa nezaposlenosti

Napomena: Pri izracunu administrativne stope nezaposlenosti od sijecnja 2015. rabe
se podaci o zaposlenosti prikupljeni iz obrasca JOPPD. Podaci o zaposlenosti
revidirani su unatrag od sijenja 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).
Podaci za trece tromjesecje 2021. odnose se na srpanj.

Izvori: DZS; izratun HNB-a (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 17. Prosje¢na nominalna bruto plac¢a po djelatnostima
NKD-a
originalni podaci

Slika 20. Cijene sirove nafte (Brent)
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Izvori: DZS; izraGun HNB-a
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Izvori: Bloomberg; izradun HNB-a

Slika 18. Indeks potrosackih cijena i temeljna inflacija
mjesecne stope promjene na godisnjoj razini?

Slika 21. HWWI indeks cijena sirovina (bez energenata)
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2 MjeseCna stopa promjene izracunata je iz tromjese¢noga pomi¢nog prosjeka
sezonski prilagodenih indeksa potrosackih cijena.
Izvori: DZS; izracun HNB-a
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Izvori: HWWI; izracun HNB-a

Slika 19. Godi$nje stope inflacije i doprinosi komponenata
inflaciji potro$ackih cijena
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aTemeljna inflacija ne ukljuc¢uje cijene poljoprivrednih proizvoda i energije ni cijene
proizvoda koje su administrativno regulirane.
Izvori: DZS; izracun HNB-a

Tablica 1. Cjenovni pokazatelji
godi$nje i mjese¢ne stope promjene

Indeks potrosackih cijena i njegove komponente

Ukupni indeks 2,0 2,8 -0,5 0,2
Energija 8,1 8,2 1,3 1,3
Nepreradeni prehrambeni proizvodi -0,9 2,0 -3,2 -0,4
Preradeni prehrambeni proizvodi 1,5 2,7 0,2 1,4

Industrijski neprehrambeni proizvodi
" 0,0 0,8 2,7 -1,9
bez energije

Usluge 1,6 1,7 0,7 0,8
Ostali cjenovni pokazatelji
Temeljna inflacija 0,8 1,6 -0,8 0,1

Indeks proizvodackih cijena industrije
. 7,8 8,7 0,7 1,5
na domacem trzistu

Cijene sirove nafte Brent (USD) 83,0 78,7 7,2 1,8
HWWI agregatni indeks cijena

o 71,4 59,0 4,7 -2,9
sirovina (bez energenata, USD)

Napomena: Preradeni prehrambeni proizvodi uklju¢uju alkohol i duhan.
Izvori: DZS; Bloomberg; HWWI
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Slika 22. Nominalni dnevni te¢aj kune prema euru,
ameri¢kom dolaru i Svicarskom franku
srednji te¢aj HNB-a

Slika 25. Kamatne stope na euro i prosje¢na razlika prinosa
na obveznice europskih zemalja s trziStima u nastajanju
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Izvor: HNB
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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: ESB; Bloomberg; J. P. Morgan

Slika 23. Nominalni i realni efektivni te¢ajevi kune

Slika 26. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za petogodisSnje drzavne obveznice odabranih
zemalja
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Napomena: Realni efektivni teaj kune uz proizvodacke cijene ukljucuje hrvatski
indeks proizvodackih cijena industrije na ukupnom trzistu. Jedini¢ni troSak rada
izracunat je kao omjer isplacenih naknada po zaposleniku i produktivnosti rada
(izraZzeno 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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Napomena: Premija osiguranja od kreditnog rizika jest godisnii relativni iznos premije
koju kupac CDS-a placa kako bi se zastitio od kreditnog rizika povezanog s
izdavateljem nekog instrumenta.

Izvor: S&P Capital 1Q

Slika 24. Doprinosi? pojedinih valuta mjese¢noj stopi
promjene prosjec¢nog indeksa nominalnoga efektivnog tec¢aja
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.

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

500

bazni bodovi

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

= 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 IQ
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Slika 28. Prekono¢ne kamatne stope i prometi Slika 31. Kamatne stope banaka na kredite nefinancijskim
drustvima prema iznosu

% 04 50 = = 6
* = g
£ 5
02 s g s
» A | | 40 § o
0,0 — A= = H = 2
a /\ % 2 4
(22}
~0.2 [N 3 / v N =

3
—0,4 20
-0,6 2
10
0,8 1
-1,0

0
2019. 2020. 2021. 0

M Repo poslovi banaka —desno [ Medubankovna trgovina — desno 2014.  2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.  2021.
[ Trgovanje banaka depozitnim novcem — desno

~— Kamatna stopa na trgovanje banaka depozitnim novcem oo p . . .
4 Medubankovna kamatna stopa [l Trgovanje banaka FX swapovima — desno = Razl|.k.a izmedu ‘.(?mat"'h stopa na kmd'te. do 781 |znaq 75 miljuna kuna
— Kamatna stopa na repo poslove banaka = Krediti do 7,5 milijuna kuna ~ — Krediti iznad 7,5 milijuna kuna

— Implicitna kamatna stopa na trgovanje banaka FX swapovima

Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 29. Kratkoro¢ni troskovi financiranja u kunama bez Slika 32. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
valutne klauzule poduzeéima
% 10 % 9

9

8 7

7

6

5

5

4

3 3

2

1 1

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

2014, 2015. 2016,  2017. 2018 2019,  2020.  2021. — Kunski kredit za obrtna sredstva

— Kunski krediti za obrtna sredstva s valutnom klauzulom

~— Kunski krediti za investicije s valutnom klauzulom

— Kunski revolving, prekoracenja po transakcijskom racunu te potrazivanja
i krediti po kreditnim karticama

— Trezorski zapisi (364 dana, u kunama)
— Kratkorocni kunski krediti poduzecima bez valutne klauzule
~—— Kratkoro¢ni kunski krediti stanovniStvu bez valutne klauzule

Izvori: MF; HNB Izvor: HNB
Slika 30. Dugoro¢ni troskovi financiranja u kunama s Slika 33. Kamatne stope na prvi put ugovorene stambene
valutnom klauzulom i devizama kredite stanovnistvu
% 10 % 55
8 5,0
6 45
4 4,0
35
2 L d
3,0
0 ¢ Sa <
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 25
— Dugoro¢ni krediti poduze¢ima s valutnom klauzulom
— Dugorocni stambeni krediti stanovnistvu s valutnom klauzulom 2,0
= Prinos na genericku njemacku 10-godisnju obveznicu + EMBI za Hrvatsku 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

— Dugorocni krediti stanovni$tvu s valutnom klauzulom, isklju¢ujuci stambene
@ TZEUR FX-546/547 dana @ TZEUR 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
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Slika 34. Kamatne stope na prvi put ugovorene potrosSacke i
ostale kredite stanovnistvu

Slika 37. Prosje¢ne kamatne stope na kredite (bez revolving
kredita) i depozite

% 10

/

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

= Potro$acki kunski
— PotroSacki ukupno

~ Potroacki devizni
— Ostali krediti

Napomena: Potrosacki krediti uklju¢uju ukupne kredite stanovnistvu, osim stambenih
i ostalih. Ostali krediti stanovnistvu ukljuéuju kredite po kreditnim karticama,
prekoradenja po transakcijskim raéunima, revolving kredite te potrazivanja s osnove
kartica s odgodom plaéanja (engl. charge card) te su gotovo iskljucivo kunski.

Izvor: HNB

W\”\\'\w‘

2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

= Krediti — novi
= Depoziti — novi?

= Krediti - stanje
~ Depoziti — stanje

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

Slika 35. Kamatne stope na oro¢ene depozite stanovnistva

Slika 38. Razlike izmedu kamatnih stopa na kredite (bez
revolving kredita) i kamatnih stopa na depozite

e = o w
o o v o wm o w

0,0
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
— Kratkoro¢ni kunski = Dugoro¢ni kunski
~ Kratkorocni devizni = Dugoro¢ni devizni
— Ukupni oro¢eni depoziti
Izvor: HNB

2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
= 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 prosje¢nih
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 36. Kamatne stope na oro¢ene depozite poduzeca

Slika 39. Neto inozemna aktiva, neto domaca aktiva i ukupna
likvidna sredstva (M4)
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci

% 6

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

— Kratkoro€ni kunski
= Kratkoro¢ni devizni
— Ukupni oroceni depoziti

— Dugoro¢ni kunski
— Dugorocni devizni

35

: nJ
15

Il |

||| I

il e

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

mird. HRK

na Mnoa —me

Izvor: HNB

Izvor: HNB
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Slika 40. Neto domaca aktiva, struktura
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci

Slika 43. Plasmani stanovnistvu

E 4 i 10 %
== ==
B B
E 35 E
25 5
15
0
llﬂl" A\ 11111 I I
/ T
,ﬂ"“*UIIIIH B
—25 -1,6 -10
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
Neto plasmani drZavi I Plasmani [ Transakcije plasmana stanovnistvu
) — GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
I ostala neto aktva NDA — Godi$nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 41. Plasmani Slika 44. GodisSnje stope promjene plasmana stanovnistvu
na osnovi transakcija
£ 5 15 % % 30
=
£, 25
10 20
3
15
5
2 10
1 5
0
0 ™\
—_——
0
5 -5
- -10
-2 -10 -15
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
u Transakcije ukupnin plasmana — Kunski plasmani stanovnistvu ~ — Devizni plasmani stanovnistvu
— Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno — Ukupni plasmani stanovnistvu
—— Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 42. Plasmani poduzeéima Slika 45. GodisSnje stope promjene plasmana poduzecéima
na osnovi transakcija
x 3 18 % % 15
£
B
E
2 10
1 5
0 0 \ A A
\AAASVAWAL R Y
-1 -5
_ -12 -10
2014,  2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2014. 2015,  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.  2021.
[ | Tranfa!«:ije plasmang poduzec’ima_ ) — Kunski plasmani poduzecima ~ Devizni plasmani poduzecima
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno — Ukupni plasmani poduzecima
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 46. Struktura plasmana monetarnih financijskih
institucija

Slika 49. Nov¢ana masa (M1)

% § 195 45 %
s B 180 / 1 40
€ E 165 A s
150 20
135
120 ,/v 1 2
105 I p } 20
90 | 1 5
75 -/ 1 15
60 A
45 0
30 -+ 10
15 -5
2014, 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
I Plasmani ostalim domacim sektorima I Plasmani srediSnjoj drzavi — M ffte‘mje) | (_iodiénja stopa_promjene"(na osnovi stanja) — desno
[ Plasmani stanovnistvu [ Plasmani trgovackim drustvima ¢ GodiSnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Napomena: Stopa rasta na osnovi transakcija od ozujka 2019. iskljuCuje u¢inak
reklasifikacije nov¢anih fondova.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 47. Plasmani monetarnih financijskih institucija Slika 50. Ukupna likvidna sredstva (M4)
sredis$njoj drzavi
¥ 120 50 % X 410 16 %
==y j= =
g Ve B
€ 105 0 E 380 /
A/ SN / / 12
90 / 30 Vad
\.,./*—V'\—\/' 350
75 20 o
*», 8
>
60 10
5 1L |||I||| (1P IO 19111 I |||||||I|| e il 11 0 I
30 -10
15 -20 0
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
— M4 (stanje
— Plasmani sredi$njoj drZavi (stanje) ( h ie) . ) .
o ) ™ Godi$nja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
[¥ Godisnja stopa promjene — desno - . . "
& GodiSnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 48. Udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima
sektora

Slika 51. Struktura monetarnog agregata M4

% 60 x
=
h=}
55 =
/ E
50 // PJ
/ /—r
45 / ——
40 /’7"‘\1—’/
T T~ T~
35 | /
30 /\7
25
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2014. 2015, 2016. 2017.  2018.  2019. 2020. 2021 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
— Plasmani nefinancijskim poduzeéima = Plasmani stanovnitvu o wm & Kunski depoziti [¥ Devizni depoziti
~—— Plasmani ostalim domacim sektorima (uklj. sektor drzave) M Obveznice, instrumenti trzista novca i udjeli novéanih fondova
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 52. Kunski Stedni i oroCeni depoziti

Slika 55. Likvidnost banaka i prekono¢na kamatna stopa na
trgovanje banaka depozitnim novcem

= 37 20 % % 1,5 80 ¥
== ==
E 13 4 E
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ol |||||| L I|,|I|.I|I||.,...., el . 07
I e ||||||| 0s n
0 'y | |
28 -10
0,1
25 20 ' 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. — Prekonocna kamatna stopa
[T visak likvidnosti (ukljucujuci prekonocni depozit kod HNB-a) — desno
: Kun_svkl .depozm (stan!e) Napomena: Visak likvidnosti je razlika izmedu stanja na raéunima za namiru poslovnih
Godisnja stopa promjene — desno banaka kod HNB-a i iznosa koji banke moraju odrzavati na tim ra¢unima prema
obra¢unu obvezne pri¢uve. Prekono¢na kamatna stopa do kraja 2015. odnosi se na
prekono¢nu medubankovnu kamatnu stopu, a od pocetka 2016. odnosi se na
prekono¢nu kamatnu stopu na trgovanje banaka depozitnim novcem.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 53. Devizni depoziti Slika 56. Promptne (SPOT) transakcije na deviznom trzistu
(neto promet)
é 180 16 % § 3
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2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. . . ’ : . . . ’
Banke s pravnim osobama [ Banke s fizickim osobama
— Devizni depoziti (stanje) [ Banke sa stranim bankama [ Banke s HNB-om
[ | GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno — Ukupno banke — HNB s drzavom i EK-om
¢ GodiSnja stopa promjen (na osnovi ransakcija) - desno Napomena: Pozitivne vrijednosti oznaduju neto kupnju, a negativne vrijednosti neto
prodaju. Pravne osobe uklju€uju drzavu. Podaci za drugo tromjesecje 2021. odnose
se na travanj i sviban;.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 54. Udio kunskih izvora Slika 57. Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke
tekudi te€aj
% 50 5 25
w
°
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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 pri¢uve — devizna inozemna pasiva — devizni dio obvezne
pri¢uve — devizni depoziti drzave
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Tablica 2. Platna bilanca
preliminarni podaci, u milijunima eura

Slika 60. Tokovi na financijskom rac¢unu prema
vlasni¢ko-duzni¢kom odnosu

= s
o =
k= @
£ ES
Tekuce transakcije -179 -155,7 -10,9 87,0
Kapitalne transakcije 1.074 1.119,5 120,8 104,2
Financijske transakcije
. -117  -4.176,3 -8,2 3.562,8
(bez pricuva)
Medunarodne pri€uve
603 4.881,5 61,0 808,9 _ _
RINE= 2014, 2015 2016, 2017. 2018. 2019, 2020, 2021,
Neto pogredke i propusti —409 -258,6 3494 63,2 M Viasnicke obveze, neto [5' Duznitke obveze isklj. pricuve, neto
[¥ Promjena medunarodnih pricuva® Financijske izvedenice
* Odnosi se na zbroj posljednijih Cetiriju tromjesecja & Ukupni neto tokovi kapitala, isklj. pricuve? — Ukupni neto tokovi kapitala® — desno
lzvor: HNB — Ukupni neto tokovi kapitala, iskij. priuve*® — desno
2 Promjena bruto medunarodnih pri€uva umanjena je za inozemne obveze HNB-a.
© Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja
Napomena: Pozitivna vrijednost oznacuje neto odljev kapitala u inozemstvo. Neto
tokovi jesu razlika izmedu promjene sredstava i obveza.
Izvor: HNB
Slika 58. Tokovi na teku¢em i kapitalnom rac¢unu Slika 61. Transakcije neto inozemnog duga
[~ = ©
g 8 8 < § 4
B o« 2 3
E = E
2

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
[ Primarni dohodak [ Usluge [ Roba
Sekundarni dohodak M Kapitalne transakcije
& Tekucii kapitalni raun = Tekuci i kapitalni racun® — desno
== Tek. i kap. rac. bez jednokr. ucinaka? — desno

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

M Sredi$nja banka Ostali domaci sektori
¥ Druge monetarne financijske institucije

M Opca drzava

[¥ Izravna ulaganja 4 Ukupno

@ Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja

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

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

Izvor: HNB

Slika 59. Tokovi na financijskom rac¢unu prema vrsti ulaganja

Slika 62. Transakcije bruto inozemnog duga

o N A O o O

mird. EUR
% BDP-a

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

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

M Izravna ulaganja
[7 Ostala ulaganja
M Financijske izvedenice

@ Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja

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

Izvor: HNB

mird. EUR

-1

-2

-3

4

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

[ Druge monetarne financijske institucije
¢ Ukupno

M Sredi$nja banka
[¥ Izravna ulaganja

M Opca drzava
Ostali domaci sektori

Napomena: Transakcije su promjena duga isklju¢ujuci meduvalutne promjene i ostale
prilagodbe.
Izvor: HNB
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Slika 63. Brutq inozemni dug Tablica 5. Promjena duga opce drzave
na kraju razdoblja u milijunima kuna
§ Ukupna promjena duga 20.980 7.033
% Promjena unutarnjeg duga 15.918 —4.900
— Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni 6.345 -692
— Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 3.843 -1.166
— Krediti 7.045 -3.016
Promjena inozemnog duga 5.067 11.934
- Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni 0 301
— Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 3.058 7.470
— Krediti 2.008 4.162
Dodatak:
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. odata
Promjena ukupno izdanih jamstava 190 -587
M Opéa drzava B Sredisnja banka
™ Druge monetarne financijske instituciie M Izravna ulaganja lzvor: HNB
Ostali domaci sektori
Napomena: Podaci zaklju¢no s lipnjem 2021.
Izvor: HNB

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

Ukupni prihodi 41.743 45.344
Izravni porezi 6.363 6.010
Neizravni porezi 16.201 16.798
Socijalni doprinosi 11.270 11.753
Ostalo 7.910 10.783
Ukupni rashodi 46.158 49.753
Socijalne naknade 15.616 16.422
Subvencije 1.638 2.021
Kamate 1.933 1.741
Naknade zaposlenicima 12.218 12.850
Intermedijarna potrosnja 8.094 7.324
Investicije 3.410 3.720
Ostalo 3.249 5.675
Neto pozajmljivanje (+) / zaduzivanje (-) -4.415 -4.409

Izvori: Eurostat; DZS

Tablica 4. Neto zaduzivanje konsolidirane srediSnje drzave
prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna

1. Prihodi 60.077 72.479
2. Prodaja nefinancijske imovine 280 179
3. Rashodi 74.868 81.882
4. Nabava nefinancijske imovine 2.214 2.079
5. Neto zaduzivanje (1+2-3-4) -16.726 -11.304

Izvori: MF; izracun HNB-a




Kratice i znakovi

Kratice

b. b. — bazni bod

BDP — bruto domadi proizvod

BDV — bruto dodana vrijednost

BEA — Ured SAD-a za ckonomske analize (engl. U. S.
Bureau of Economic Analysis)

BIS — Banka za medunarodne namire (engl. Bank for
International Settlements)

BZ — blagajnicki zapisi

CDS — premija osiguranja od kreditnog rizika (engl. credit
default swap)

DAB — DrZavna agencija za osiguranje Stednih uloga
i sanaciju banaka

dep. — depoziti

d. n. — drugdje nespomenuto

DZS — DrZzavni 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
System)

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.
International 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)

or — obvezna pri¢uva

PDV — porez na dodanu vrijednost

potr. — potrosnja

PPI — indeks cijena pri proizvodacima (engl. Produce Price
Index)

PSR — Pakt o stabilnosti i rastu

RH — Republika Hrvatska

SDR - posebna prava vucenja

SKDD - Sredi$nje klirinsko depozitarno drustvo d.d.

SMTK - Standardna medunarodna trgovinska klasifikacija
tis. — tisuca

T-HT  — T — Hrvatski Telekom d.d.
TNZ — Trziste novca Zagreb

tr. — tromjesecje

TZ — trezorski zapisi

val. — valutni

Troslovne oznake za valute

ATS — austrijski Siling
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
CcY — Cipar

Cz — Cetka

DE — Njemacka
DK — Danska

EE — Estonija
ES — Spanjolska
FI — Finska

FR — Francuska
GB — Velika Britanija
GR — Gréka

HR — Hrvatska
HU — Madarska
IE — Irska

IT — Italija

LT — Litva

LV — Letonija
MT — Malta

NL — Nizozemska
PL — Poljska

PT — Portugal
RO — Rumunjska
SI — Slovenija
SK — Slovacka



Znakovi

%) — prosjek
a, b, c,... —oznaka za napomenu ispod tablice i slike
- —nema pojave

— ispravljen podatak

— ne raspolaze se podatkom O — nepotpun, nedovoljno provjeren podatak

— podatak je manji od 0,5 upotrijebljene jedinice mjere



