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Sazetak

Model brze procjene BDP-a upucuje na tekuce ubrzanje rasta realne aktivnosti u prvom tromjesecju, premda bi
se godiSnja stopa rasta mogla smanijiti u odnosu na prethodno tromjesecje. Istodobno kretanja na trziStu rada
upuduju na rast zaposlenosti i neSto brzi nominalni rast plaéa. Inflacija potroSackih cijena nastavila se ubrzavati u
veljagi, uz postupno povecavanje rasprostranjenosti rasta cijena. Saldo tekuceg i kapitalnog racuna platne bilance
u posljednjem se tromjesec¢ju 2021. pogors$ao u odnosu na isto razdoblje prethodne godine, ponajprije zbog rasta
dobiti banaka i poduzeca u vlasnistvu nerezidenata, premda je na razini cijele godine vidljivo znatno poboljSanje.
Slobodna novc€ana sredstva banaka nastavila su se povecéavati te su krajem ozujka dosegnula dosad najviSu
zabiljezenu razinu, a troSkovi financiranja poduzeca i stanovnistva u velja¢i su se dodatno smanjili. GodiSnja stopa
rasta plasmana banaka ubrzala se s 3,6% u sijecnju na 4,0% u veljaci, $to je rezultat ubrzavanja rasta plasmana
nefinancijskim poduzecima (s 1,6% na 3,6%), dok je stopa rasta plasmana stanovnistvu ostala na razini prethodnog
mjeseca (4,4%). Pritom se rast stambenih kredita nastavio usporavati, a rast gotovinskih nenamjenskih kredita tek
se blago ubrzao. Snazan oporavak gospodarske aktivnosti u 2021. rezultirao je znatnim smanjenjem omjera javnog
duga i BDP-a, s 87,3% BDP-a, koliko je iznosio na kraju 2020. godine, na 79,6% BDP-a na kraju prosinca prosle
godine. Prema recentnim podacima Ministarstva financija u prva dva mjeseca 2022. primjetljivo je blago smanjenje

manjka u odnosu na isto razdoblje lani.

Model brze procjene BDP-a upucuje na tekuce ubrzanje rasta
realne aktivnosti, premda bi se godi$nja stopa rasta mogla sma-
njiti u odnosu na prethodno tromjesecje (Slika 1.). Na jacanje
gospodarskog rasta pocetkom godine upuéuju podaci o indu-
strijskoj proizvodnji, koja je u prva dva mjeseca ove godine bila
za 1,9% veca od prosjeCnog ostvarenja iz posljednja tri mjeseca
2021. (Slika 3.). Pritom se, promatrano prema GIG-u, povecala
proizvodnja intermedijarnih dobara, kapitalnih dobara i netraj-
nih proizvoda za Siroku potro$nju. Proizvodnja energije zadrzala
se na razini iz prethodna tri mjeseca, dok je smanjena proizvod-
nja trajnih proizvoda za Siroku potros$nju (Slika 4.). Promatrano
na mjesecnoj razini, u veljadi je ostvaren rast industrijske pro-
izvodnje od 2,7% u odnosu na sijeCanj, kada je bio zabiljezen
pad od 0,6%. Obujam gradevinskih radova u sije¢nju porastao
je za 1,1% u odnosu na prosjek iz prethodna tri mjeseca (Slika
5.), pri ¢emu je ostvaren rast radova i na zgradama (0,7%) i
na ostalim gradevinama (3,0%), Slika 6. Promatra li se na mje-
seénoj razini, u sije¢nju je u odnosu na prosinac 2021. obujam
gradevinskih radova snizen za 0,3%, zbog smanjenja radova na
zgradama (0,2%). Istodobno su radovi na ostalim gradevinama
porasli za 0,2%. Za razliku od povoljnih kretanja u industriji i
gradevinarstvu, realni promet od trgovine na malo u sije¢nju i
veljaci bio je manji za 2,4% u usporedbi s prosjekom prethodnog
tromjesecja (Slika 7.). Naime, iako je realni promet od trgovine
na malo porastao u veljaci za 1,6% u odnosu na sijecanj, to nije
bilo dovoljno da nadoknadi snaZan mjese¢ni pad ostvaren u si-
jeénju (3,9%).

Potrosacki se optimizam nakon izrazitog pogorsanja u veljaci
dodatno blago pogorsao u ozujku, nastavljajudi tako tendenciju
koja uz odredene oscilacije traje od sredine prethodne godine.
Pritom je anketa u veljaci bila provedena u prvoj polovini mje-
seca, odnosno prije poCetka ruske invazije na Ukrajinu, pa se
¢ini da zasad nije vidljiv znatniji dodatni utjecaj eskalacije geo-
politickih nestabilnosti na domaci potrosacki optimizam. Pritom
su se najviSe pogorsala olekivanja financijske situacije u kucan-
stvu i ukupne ekonomske situacije u Hrvatskoj za godinu dana,
dok se ocjena trenutacne financijske situacije u kucanstvu tek
blago pogorsala. Poslovni optimizam u prvom je tromjesecju bio
razmjerno stabilan pa su porasla ocekivanja u gradevinarstvu i
uslugama, u industriji su se zadrzala na razini s kraja prethod-
ne godine, a ocekivanja su se u trgovini pogorsala. U oZujku
se u odnosu na velja¢u nesto pobolj§ao optimizam u industri-
ji. OcCekivanja u trgovini zadrzala su se na razini iz prethodnog
mjeseca, dok je u gradevinarstvu i uslugama zabiljeZzeno blago
pogorsanje poslovnih odekivanja (Slika 8.).

Zaposlenost je u velja¢i 2022. godine ostala gotovo nepro-
mijenjena u odnosu na prethodni mjesec, pri ¢emu je njezina
prosjeéna vrijednost tijekom sijenja i veljace 2022. bila visa za
0,6% u odnosu na prosjek prethodnog tromjesecja. Usporavanje
potraznje za radnom snagom na pocetku godine razvidno je i iz
smanjenja stope slobodnih radnih mjesta dva mjeseca uzastopce,
§to se ogledalo u poveéanju broja nezaposlenih osoba u veljaci.
Administrativna stopa nezaposlenosti ostala je u velja¢i 2022. na
razini iz prethodnog mjeseca (6,8% radne snage). U usporedbi
s veljaom 2021. godine zaposlenost je povecana za 2,4%, dok
je broj nezaposlenih manji gotovo za 20% (Slika 15.). Rezultati
Ankete o radnoj snazi za Cetvrto tromjesecje 2021. potvrdili su
povoljna kretanja na trziStu rada krajem godine, pri Cemu je se-
zonski prilagodena anketna stopa nezaposlenosti u éetvrtom tro-
mjesedju 2021. godine bila smanjena na 5,9% radne snage sa
7,2% u treCem tromjesecju (Slika 16.).

Rast prosje¢ne nominalne bruto plade zamjetno se ubrzao
u veljaci 2022., ponajprije zbog intenziviranja povecanja pla-
¢a izvan javnih i drzavnih sluzbi (Slika 17.). U sije¢nju i veljaci
prosjena je nominalna bruto plada bila za 1,9% viSa u odno-
su na prosjek prethodnih triju mjeseci, dok je njezina kupovna
mo¢ ostala nepromijenjena. Snazan rast bruto place odrazio se
i na nominalnu neto placu, Cija se godisnja stopa rasta u veljaci
2022. ubrzala na 5,7%, no njezina je realna vrijednost bila niza
za 0,6%.

Mjesecni rast potrosackih cijena od 0,9% u veljadi je bio $i-
roko rasprostranjen pa su tako poskupjeli naftni derivati, odjeca
i obuca, kruh i Zitarice, ugostiteljske usluge te odredena trajna i
netrajna potro$na dobra. Godis$nja stopa inflacije potrosackih ci-
jena nastavila se ubrzavati osmi mjesec zaredom te se, nakon $to
je u sije¢nju dosegnula razinu od 5,7%, u veljaci popela na 6,3%
(Slika 19.). Godi$nja je stopa ujedno prvi put od 2008. godine
premasila razinu od 6%. lako hrana i energija i dalje daju najve-
¢e doprinose inflaciji, porast potrosackih cijena u velja¢i gotovo
je u cijelosti rezultat visih cijena proizvoda koji ulaze u izradun
temeljne inflacije, odnosno industrijskih proizvoda bez hrane
i energije, poput odjece i obule, kuéanskih aparata, potro$nih
dobara za odrzavanje kucanstva te opreme za vrtove i kucéne
ljubimce. Spomenuta kretanja uvelike se mogu pripisati ugra-
divanju rasta troSkova zbog ranijeg povecanja cijena energije i
drugih sirovina te intermedijarnih dobara na svjetskom trzistu,
kao i vozarina, u domace cijene industrijskih proizvoda. U nesto
manjoj mjeri povecanju inflacije u veljaci pridonijelo je i ubrza-
vanje godiSnjeg rasta cijena preradenih prehrambenih proizvoda
(poglavito kruha i Zitarica te bezalkoholnih pica), §to odrazava i



dalje visoke cijene prehrambenih sirovina, gnojiva i energenata
na svjetskom trzistu koji se upotrebljavaju u njihovoj proizvod-
nji. U veljadi se blago povecao i doprinos usluga ukupnoj in-
flaciji, poglavito onih vezanih uz ugostiteljstvo. S druge strane,
doprinos energije i nepreradenih prehrambenih proizvoda ukup-
noj godisnjoj inflaciji nije se znatnije promijenio u odnosu na
sijeCanj jer je njihovo poskupljenje u veljaci 2022. bilo sli¢nog
intenziteta kao i u istom mjesecu prethodne godine. Slijedom
navedenog, temeljna se inflacija povecala za jedan postotni bod,
s 4,9% u sijeCnju na 5,9% u veljaci (Tablica 1.). Inflacija mjere-
na harmoniziranim indeksom potrosackih cijena (HIPC-om) u
veljaci se ubrzala na 6,3% (s 5,5% u sijenju), §to je za 0,5 po-
stotnih bodova vise od inflacije u europodruéju. Stopa inflacije
mjerena HIPC-om bez energije, hrane, pica i duhana u veljaci se
nesto vise ubrzala u Hrvatskoj nego u europodrudju te je iznosi-
la 3,5%, odnosno bila je za 0,8 postotnih bodova visa od one u
europodruéju. Uz spomenute Cinitelje na inflacijska ¢e kretanja
u sljedeCem razdoblju utjecati i rat u Ukrajini i sankcije protiv
Rusije zbog kojih su snazno porasle cijene sirovina i energenata.

Na tekucem i kapitalnom racun platne bilance u éetvrtom
je tromjeseCju 2021. ostvaren manjak od 31 mil. EUR, §to je
pogorsanje salda za 144 mil. EUR u usporedbi s istim razdo-
bljem prethodne godine (Slika 64.). To je ponajprije rezultat ra-
sta dobiti banaka i poduzeca u vlasni§tvu nerezidenata (osobito
u djelatnosti poslovanja nekretninama). Osim toga, povecao se
manjak u robnoj razmjeni s inozemstvom (za 0,3 mird. EUR)
u uvjetima snaznog porasta robnog izvoza i uvoza (42,3% na-
prema 31,1%). Izrazito visoke stope rasta robnog izvoza i uvo-
za odraZavaju rast inozemne i domace potraznje, ali i poveéanje
cijena robe, posebno energenata i drugih sirovina na svjetskom
trzitu. Istodobno se viSak na ra¢unima sekundarnog dohotka
i kapitalnih transakcija tek neznatno smanjio, dok su nepovolj-
na kretanja na tekuem i kapitalnom racunu ublaZena snaznim
rastom neto izvoza usluga (za 0,6 milrd. EUR), $to se poglavito
odnosi na usluge putovanja, a u znatno manjoj mjeri i neto izvoz
drugih usluga, posebno gradevinskih usluga. Promatraju li se
ostvarenja u cijeloj 2021. godini, viSak na tekuéem i kapitalnom
racunu platne bilance iznosio je 5,8% BDP-a, odnosno za 3,7
postotnih bodova vise nego u 2020.

Tijekom oZujka ojacali su pritisci na deprecijaciju tecaja kune
prema euru u uvjetima rasta geopolitiCke neizvjesnosti, unato¢
priblizavanju ocekivanog trenutka ulaska Hrvatske u europod-
rucje. Kako bi ublaZio slabljenje domace valute u okviru politike
oCuvanja stabilnosti teCaja, HNB je u oZujku u tri navrata inter-
venirao na deviznom trZiStu prodajom deviza poslovnim banka-
ma u ukupnom iznosu od 385 mil. EUR, od ¢ega je jedna inter-
vencija bila izvan aukcije. Na kraju ozujka tecaj je iznosio 7,58
EUR/HRK, tj. bio je za 0,4% visi nego na kraju veljace ili za
0,1% visi nego u istom razdoblju prethodne godine (Slika 22.).
Nominalni efektivni tecaj kune na kraju ozujka bio je za 0,4%
vi$i u odnosu na kraj veljae'. Deprecijacija je u najveéoj mjeri
rezultat slabljenja kune prema euru, a manjim dijelom i slablje-
nja kune prema juanu renminbiju i ameri¢kom dolaru, $to zr-
cali jacanje tih valuta prema euru na medunarodnom deviznom
trzistu.

Eurska kratkoro¢na kamatna stopa €STR ostala je goto-
vo nepromijenjena tijekom oZujka i krajem mjeseca iznosila je
—0,59%, dok je Sestomjese¢ni EURIBOR nastavio rasti i krajem
ozujka iznosio je —0,37% (Slika 26.). Ocekivanja ulagaca glede
daljnjeg rasta stope inflacije, neizvjesnost vezana uz rusku agre-
siju u Ukrajini te nastavak pooStravanja monetarne politike Feda

1 Tecaj ruskog rublja fiksiran je do daljnjega na razini posljednje dostupne
referentne vrijednosti ESB-a od 1. oZujka, ¢ime je iskljuen uéinak izrazene
kolebljivosti te valute na medunarodnom deviznom trzistu na efektivne
tecajeve kune.
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i drugih sredi$njih banaka utjecali su na rast prinosa na drZavne
obveznice SAD-a i Njemacke, koji se tijekom oZujka intenzivi-
rao (Slika 25.), a sli¢na su kretanja zabiljezena i kod veéine us-
poredivih zemalja. Nastavio se i rast premije za rizik europskih
zemalja s trZiStima u nastajanju, koji je bio najizraZeniji u prvoj
polovini ozujka (Slika 27.), pri ¢emu su najveci rast u ozujku
zabiljeZile Rumunjska i Madarska. Pritom se premija za rizik
Hrvatske povecala za 9 baznih bodova i krajem oZujka iznosila
je 103 bazna boda, stoga su se nastavile biljeZiti malo vise vrijed-
nosti u odnosu na usporedive zemlje Srednje i Isto¢ne Europe,
osim Rumunjske.

Slobodna novcana sredstva banaka dosegnula su dosad naj-
vi$u zabiljeZenu razinu. Tako je prosje¢ni dnevni visak kunske
likvidnosti domacega bankovnog sustava u ozujku iznosio 78,7
mlrd. kuna (Slika 61.), prema 77,2 mlrd. kuna u prethodnom
mjesecu. Prvi put od travnja 2020. godine u oZujku je ostvaren
skromni promet na domadem medubankovnom prekonoénom
trziStu uz kamatnu stopu od 0,05% (Slika 29.). Sto se tide osta-
lih segmenata prekonoénoga novéanog trzista, zabiljezen je pad
kamatnih stopa. Implicitna kamatna stopa izvedena iz trgovanja
banaka ugovorima o valutnoj razmjeni smanjila se u ozujku na
—0,15%, kamatna stopa na trgovanje banaka depozitnim nov-
cem na —0,03%, a kamatna stopa na repo poslove banaka na
—0,05% uz mali promet. Prosje¢no dnevno stanje redovitih tjed-
nih operacija tijekom ozujka iznosilo je 167 mil. kuna uz pro-
sjenu fiksnu kamatnu stopu od 0,05%, pri ¢emu banke krajem
oZujka nisu iskazale interes za financiranje kod HNB-a. Sto se
tice troskova financiranja drzave, kamatna stopa na jednogodis-
nje kunske trezorske zapise Ministarstva financija u oZujku je
porasla na 0,05% (Slika 30.), nakon §to je tijekom prva dva mje-
seca 2022. bila na razini od 0,01%. lako su tijekom druge polo-
vine oZujka prinosi na hrvatske drzavne obveznice blago smanje-
ni, krivulja prinosa zadrzala se na vi$oj razini u odnosu na stanje
prije ruske agresije na Ukrajinu (Slika 31.).

Kamatna stopa na prvi put ugovorene kredite poduzedi-
ma smanjila se u veljaci za 22 bazna boda, na razinu od 1,59%
(Slika 34.). Na smanjenje troskova financiranja poduzeca naj-
vise su utjecali pad kamatne stope na kredite srednjim poduze-
¢ima (—15 baznih bodova) i smanjenje udjela financiranja mi-
kropoduzeéa (—14 baznih bodova), koja se zaduZuju po vis§im
kamatnim stopama (Slika 37.). Na godi$njoj je razini trosak fi-
nanciranja poduzeca bio manji za 41 bazni bod (Slika 35.), na
§to je najvise utjecalo smanjenje kamatnih stopa na kredite za
investicije i sindicirane kredite (—18 baznih bodova) i kredite za
obrtna sredstva (—15 baznih bodova). Sto se ti¢e stanovnistva,
kamatna stopa na prvi put ugovorene kredite tom sektoru u ve-
ljadi se smanjila za 4 bazna boda, na razinu od 4,08% (Slika
38.), uglavnom zbog smanjenja kamatne stope na gotovinske
nenamjenske kredite. Na godi$njoj su razini troskovi financira-
nja stanovniStva manji za 40 baznih bodova (Slika 39.), ¢emu je
najvise pridonio pad kamatnih stopa na gotovinske nenamjenske
kredite (=20 baznih bodova) i stambene kredite (—10 baznih bo-
dova). Kada je rije¢ o depozitima, kamatne stope na orocene de-
pozite stanovniStva i poduzeca ostale su gotovo nepromijenjene
u veljaci (slike 41. i 42.). U skladu s mjeseénim padom troskova
financiranja razlika izmedu kamatnih stopa na ukupne nove kre-
dite i depozite smanjila se u velja¢i na 4,0 postotna boda (Slika
44.), dok je razlika izmedu kamatnih stopa na stanja ukupnih
kredita i depozita ostala nepromijenjena na razini od 3,6 postot-
nih bodova.

Monetarna kretanja u veljaci obiljeZio je nastavak postup-
nog usporavanja rasta monetarnih agregata. Blago su smanjena
ukupna likvidna sredstva (M4), i to za 0,4 mlrd. kuna ili 0,1%
(na osnovi transakcija), $to odraZzava pad neto inozemne aktive
(NIA) monetarnog sustava uz istodobni rast neto domace aktive
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(NDA), Slika 45. Nov¢ana masa (M1) porasla je na mjesenoj
razini za 1,2 mlrd. kuna (0,6%), pri ¢emu se ponajviSe pove-
¢ao depozitni novac stanovniStva. Kvazinovac se smanjio za 1,6
mlrd. kuna (0,7%) zbog smanjenja kunskih depozita domadih
sektora, a posebice ostalih financijskih institucija. Godi$nji rast
M4 i M1 nastavio se postupno usporavati, iako su stope rasta jo§
uvijek visoke: 9,6% za M4 te 14,9% za M1 (slike 55. 1 56.).

Ukupni plasmani monetarnih institucija domaéim sekto-
rima (osim sredi$nje drzave) porasli su tijekom veljae za 1,4
mlrd. kuna (0,6%), dok se njihova godi$nja stopa rasta ubrzala
na 4,0% u veljadi, s 3,6% u sije¢nju (Slika 47.). Mjese¢ni rast
plasmana u cijelosti se odnosi na kredite, koji su prevladavajuéa
stavka plasmana, pri emu se najve(i rast biljezi za kredite nefi-
nancijskim poduzec¢ima (1,8 mlrd. kuna). Krediti stanovnistvu
blago su porasli (0,3 mird. kuna), a krediti ostalim financijskim
institucijama smanjili su se (0,7 mlrd. kuna). Ako se promatraju
krediti stanovniStvu prema instrumentima, nastavio se blagi rast
stambenih (0,2 mlrd. kuna) i gotovinskih nenamjenskih kredita
(0,1 mlrd. kuna). Tako se na godisnjoj razini nastavilo uspora-
vanje rasta stambenih kredita (s 8,4% u sijeCnju na 8,0% u velja-
¢i) uz blago ubrzanje rasta gotovinskih nenamjenskih kredita (s
3,3% na 3,4%). Time je godisnji rast ukupnih plasmana stanov-
nistvu ostao na razini iz prethodnog mjeseca (4,4%, Slika 49.).
S druge strane, ubrzao se rast plasmana nefinancijskim podu-
zeéima na godi$njoj razini te je u veljai dosegnuo 3,6% (Slika
48.).

Bruto medunarodne pri¢uve smanjile su se tijekom ozujka
za 2,2 mlrd. EUR ili 8,4% u odnosu na veljacu, te su na kraju
mjeseca iznosile 24,1 mlrd. EUR (Slika 63.). Smanjenje bruto
pri¢uva rezultat je niZze razine ugovorenih repo poslova, kao i
prodaje deviza bankama radi oCuvanja stabilnosti teaja kune
prema euru. Istodobno je za neto raspoloZive priuve zabiljeZeno
smanjenje od 0,5 mird. EUR ili 2,3% te su one na kraju mjese-
ca iznosile 20,4 mlrd. EUR. U odnosu na isti mjesec prethodne
godine bruto medunarodne pricuve porasle su za 3,0 mird. EUR
ili 14,0%.

Na financijskom racunu platne bilance u detvrtom je

tromjesecju 2021., iskljuci li se promjena bruto medunarodnih
pri¢uva i obveza HNB-a, ostvaren neto priljev kapitala od 0,7
mird. EUR (Slika 66.). Ostvareni neto priljev kapitala veé¢im di-
jelom odrazava rast neto vlasnickih obveza domacih sektora, ko-
ji proizlazi iz rasta obveza na osnovi zadrZane dobiti banaka i
poduzeca u stranom vlasniStvu, a u ne$to manjoj mjeri i rasta
izravnih vlasni¢kih ulaganja u Hrvatsku, posebice u djelatnosti
poslovanja nekretninama. Osim neto vlasnic¢kih, u manjoj su se
mjeri povecale i neto duznicke obveze, i to iskljucivo kao rezul-
tat sezonskog pogorsanja neto inozemne pozicije kreditnih in-
stitucija (Slika 67.). Nasuprot tome, porasla je imovina poslov-
nih banaka u okviru sustava TARGET?2? kojim upravlja sredi$nja
banka. Takoder su zamjetno porasla duZnicka potrazivanja drZa-
ve zahvaljujudi tome §to je iznos sredstava rasporedenih krajnjim
korisnicima premasio iznos sredstava primljenih iz proracuna
EU-a, kao i uplati predujma za nabavu borbenih zrakoplova, a
svoje su neto duznicke obveze smanjili i ostali domadi sektori,
ukljuCujuéi obveze prema vlasnicki povezanim vjerovnicima.
Istodobno su zbog otkupa deviza od drzave porasle medunarod-
ne pri¢uve sredi$nje banke pa je ukupan neto priljev kapitala,
ukljucujudi pri¢uve HNB-a, bio primjetno slabiji i iznosio je 0,3
mlrd. EUR.

Prema podacima Ministarstva financija® u veljali je ostvaren
manjak proracuna od 3,1 mlrd. kuna, §to je neznatno nepovolj-
nije u odnosu na manjak ostvaren u istom mjesecu 2021. godine
(3,0 mlrd. kuna). Navedena kretanja odraZavaju neznatan pad
prihoda (—0,9%) i stagnaciju rashoda (0,0%) na godi$njoj razi-
ni. U prva dva mjeseca 2022. godine ostvaren je manjak od 3,4
mlrd. kuna, $to je za oko 0,3 mlrd. kuna povoljniji saldo u odno-
su na manjak ostvaren u istom razdoblju lani (3,7 mlrd. kuna).

Na kraju prosinca 2021. godine dug konsolidirane opée dr-
Zave iznosio je 343,6 mird. kuna, a to je povecanje za 13,2 mlrd.
kuna u usporedbi s razinom duga na kraju 2020. godine. Kada
je rije¢ o relativnom pokazatelju javnog duga, snazan oporavak
gospodarske aktivnosti rezultirao je smanjenjem omjera javnog
duga i BDP-a s 87,3% BDP-a, koliko je iznosio na kraju 2020.
godine, na 79,6% BDP-a na kraju prosinca prosle godine.

2 Sredstva banaka u okviru sustava TARGET?2 ¢ine inozemnu imovinu sredis-
nje banke, ali nisu dio medunarodnih pricuva.

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

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

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

Izvori: DZS (sezonska prilagodba HNB-a); izra¢un HNB-a
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Netrajni proizvodi za Siroku potrosnju  — Energija
— Trajni proizvodi za Siroku potrodnju

— Intermedijarni proizvodi
— Kapitalni proizvodi

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 2. Promjena BDP-a
doprinosi po komponentama

Slika 5. Fizi¢ki obujam gradevinskih radova
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[¥ Potrodnja kucanstava = Bruto domadi proizvod — desno
Izvor: DZS
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[ Tromjesecna stopa promjene sezonski prilagodenog indeksa
— Trend-ciklus — desno

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2022. odnosi se na sijecan;.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 3. Industrijska proizvodnja

Slika 6. Zgrade i ostale gradevine
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[T Tromjesecna stopa promjene sezonski prilagodenog indeksa
— Trend-ciklus — desno
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— Zgrade (trend-ciklus)
— Ostale gradevine (trend-ciklus)
Zgrade (tromjesecna stopa promjene) — desno
[ Ostale gradevine (tromjesecna stopa promjene) — desno

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2022. odnosi se na sijecan;j i veljacu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

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

Slika 10. Robni izvoz (fob)
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Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2022. odnosi se na sijecanj i veljacu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
Slika 8. Pokazatelji potrosackog i poslovnhog optimizma Slika 11. Robni uvoz (cif)
standardizirane desezonirane vrijednosti
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Poslovni optimizam u usluznim djelatnostima = Indeks pouzdanja potro$aca Uvoz bez energenata (tromjesecna stopa promjene) — desno
Izvori: Ipsos; HNB (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
Slika 9. Indeksi pouzdanja u EU-u Slika 12. Uvoz kapitalnih proizvoda i cestovnih vozila (cif)
sezonski prilagodene serije
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— Indeks pouzdanja poduzeca u industriji
— Indeks pouzdanja potro$aca
— Indeks ekonomskog raspoloZenja (ESI) — desno

— Uvoz cestovnih vozila (trend-ciklus)
— Uvoz kapitalnih proizvoda (trend-ciklus)
[¥ Uvoz cestovnih vozila (tromjesetna stopa promjene) — desno
Uvoz kapitalnih proizvoda (tromjesecna stopa promjene) — desno

Napomena: Podaci zaklju¢no s veljatom 2022.
Izvor: Eurostat

Napomena: Uvoz kapitalnih proizvoda odnosi se na odsjeke SMTK-a 71-77.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 13. Saldo robne razmjene

Slika 16. Stope nezaposlenosti i slobodnih radnih mjesta
sezonski prilagodeni podaci
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¥ Ukupan saldo (tromjesecna stopa promjene) — desno
Saldo bez energenata (tromjese¢na stopa promjene) — desno

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

% 22 18 %

20 1,6
18 1,4
16 1,2
14 1,0
12 038
10 06

8 04

6 02

4 0,0

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

— Administrativna stopa nezaposlenosti —— Anketna stopa nezaposlenosti
= Prilagodena stopa nezaposlenosti ~ — Stopa slobodnih radnih mjesta — desno

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

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

Slika 14. Saldo robne razmjene po skupinama proizvoda

Slika 17. Prosjec¢na nominalna bruto plac¢a po djelatnostima
NKD-a
originalni podaci
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Napomena: Serije su prikazane kao tro¢lani pomicni prosjeci mjese¢nih podataka.
lzvor: DZS
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Napomena: O - Javna uprava i obvezno socijalno osiguranje, P — Obrazovanje,
Q - Zdravstvo. Podaci za prvo tromjesecje 2022. odnose se na sijecan] i veljacu.
Izvori: DZS; izracun HNB-a

Slika 15. Zaposlenost
originalni podaci

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

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

postotni bodovi

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

Tablica 1. Cjenovni pokazatelji
godiSnje i mjese¢ne stope promjene

Godis$nje stope | Mjesecne stope
1. 22. 1. 21. II. 22.

Indeks potrosackih cijena i njegove komponente

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

Industrijski neprehrambeni proizvodi

- 3,1 4,6 0,1 1,5
bez energije

Usluge 1,4 1,7 0,1 0,5
Ostali cjenovni pokazatelji
Temeljna inflacija 4,9 5,9 0,0 0,9

Indeks proizvodackih cijena industrije
na domacéem trzistu

Cijene sirove nafte Brent (USD) 56,6 53,8 14,0 12,0

HWWI agregatni indeks cijena
sirovina (bez energenata, USD)

20,7 21,3 1,4 1,9

21,0 25,2 2,8 6,3

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

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

Slika 20. Cijene sirove nafte (Brent)

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

Izvor: HNB

Slika 21. HWWI indeks cijena sirovina (bez energenata)

Slika 23. Nominalni i realni efektivni te¢ajevi kune
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Izvori: HWWI; izracun HNB-a
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= Realni, uz jedini¢ni tro$ak 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
izraunat je kao omjer isplac¢enih naknada po zaposleniku i produktivnosti rada
(izrazeno kao BDP po zaposlenom), dok su realni efektivni te€ajevi kune uz jedini¢ne
troSkove rada dobiveni interpolacijom tromjesecnih vrijednosti. Pad indeksa oznacuje
efektivnu aprecijaciju kune.

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

Slika 27. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za petogodis$nje drzavne obveznice odabranih
zemalja

postotni bodovi

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

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

2 Negativne vrijednosti ozna¢uju doprinos aprecijaciji INET-a.
Izvor: HNB
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— Bugarska — Ceska — Hrvatska — Madarska
= Poljska = Rumunjska Slovenija ~ Slovacka
= Njemacka — ltalija

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

Izvor: S&P Capital 1Q

Slika 25. Prinosi do dospije¢a na drzavne obveznice SAD-a i
Njemacke

Slika 28. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za odabrane banke majke domacih banaka
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Napomena: Plavom su bojom oznaceni prinosi na obveznice SAD-a, a crvenom
bojom na obveznice Njemacke. Prve Cetiri oznake na pojedini datum odnose se na
mjesecne prinose, a ostale na godi$nje prinose.

Izvor: Bloomberg

bazni bodovi

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

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

Izvor: S&P Capital 1Q

Slika 26. Kamatne stope na euro i prosje¢na razlika prinosa
na obveznice europskih zemalja s trziStima u nastajanju

Slika 29. Prekonoéne kamatne stope i prometi
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— Kamatna stopa na prekonocne depozite kod ESB-a
EURIBOR 6M — EONIA/ESTR

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

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

Izvori: ESB; Bloomberg; J. P. Morgan
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M Repo poslovi banaka —desno [ Medubankovna trgovina — desno

[ Trgovanje banaka depozitnim novcem — desno

—— Kamatna stopa na trgovanje banaka depozitnim novcem

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

— Implicitna kamatna stopa na trgovanje banaka FX swapovima

Izvor: HNB
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Slika 30. Prinosi na trezorske zapise i obveznice Republike
Hrvatske

Slika 33. Dugoro¢ni troskovi financiranja

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

— Dugoroc¢na kunska drzavna obveznica
Trezorski zapisi (364 dana, HRK)

— Dugorocna eurska drzavna obveznica

Napomena: Prinosi na dugoroéne obveznice odnose se na obveznice preostalog
dospijeca od deset godina, odnosno na obveznice najsli¢nijega preostalog dospijeca.
Izvor: HNB
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= Kunski dugoroni prvi put ugovoreni krediti poduzec¢ima
~— Devizni dugoro€ni prvi put ugovoreni krediti poduze¢ima

Dugoro&ni kunski nestambeni prvi put ugovoreni krediti stanovnistvu
= Dugorocni devizni nestambeni prvi put ugovoreni krediti stanovnistvu
— Dugorocni kunski stambeni prvi put ugovoreni krediti stanovni§tvu
— Dugorocni devizni stambeni prvi put ugovoreni krediti stanovnistvu

Napomena: Tromjeseéni ponderirani pomiéni prosjeci. Devizni krediti ukljuéuju i
kunske kredite s valutnom klauzulom.
Izvor: HNB

Slika 31. Prinosi do dospije¢a na obveznice RH

Slika 34. Kamatne stope i iznosi kredita poduzec¢ima
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— Ponovno ugovoreni krediti poduzec¢ima Okvirni krediti poduzec¢ima
= Prvi put ugovoreni krediti poduze¢ima

Iznos ponovno ugovorenih kredita poduzec¢ima — desno
Iznos prvi put ugovorenih kredita poduze¢ima — desno

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

Izvor: HNB

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

Izvor: HNB

Slika 32. Kratkoro¢ni troskovi financiranja

Slika 35. Doprinosi godis$njoj promjeni kamatne stope na prvi
put ugovorene kredite poduzec¢ima

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

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

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

Izvor: HNB

80

40 I
o il . TLY .1I||I|I|||||| .

bazni bodovi

-120

-160
2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
M Ukupni doprinos pondera Doprinos kamatne stope na faktoring
Doprinos kamatne stope na ostalo financiranje
I Doprinos kamatne stope na kredite za investicije i sindicirane kredite
Doprinos kamatne stope na kredite za obrtna sredstva
— Promjena kamatne stope na prvi put ugovorene kredite poduzec¢ima

Napomena: Izradunato na osnovi indeksa Bennet, prema kojem se ukupni doprinos
dijeli na u¢inak kamatne stope i u¢inak pondera.
Izvor: HNB
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Slika 36. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
poduzeéima prema namjeni

Slika 39. Doprinosi godiSnjoj promjeni kamatne stope na prvi
put ugovorene kredite stanovnistvu

% 7

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

= Krediti za investicije i sindicirani krediti
~— Ostalo financiranje

— Faktoring
— Krediti za obrtna sredstva

Napomena: Tromjese¢ni ponderirani pomiéni prosjeci
Izvor: HNB

80

40

bazni bodovi

-120

-160
2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
Ukupni doprinos pondera
[ Doprinos kamatne stope na ostalo financiranje
[¥ Doprinos kamatne stope na gotovinske nenamjenske kredite
I Doprinos kamatne stope na stambene kredite
= Promjena kamatne stope na prvi put ugovorene kredite stanovnistvu

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

Slika 37. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
prema veli€ini poduzeca

Slika 40. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
stanovnistvu prema namjeni

% 7

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

= Mikro = Malo ~ Srednje — Veliko

i

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

— Gotovinski nenamjenski krediti
~— Stambeni krediti

— Ostalo financiranje

Napomena: Tromjese¢ni ponderirani pomi¢ni prosjeci
Izvor: HNB

Izvor: HNB

Slika 38. Kamatne stope i iznosi kredita stanovnistvu

Slika 41. Kamatne stope na oro¢ene depozite stanovnistva

% 10

mird. HRK

= = n n @
o 3] =] (3] =)

N
L
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
= Ponovno ugovoreni krediti stanovnistvu
= Prvi put ugovoreni krediti stanovni§tvu

Iznos ponovno ugovorenih kredita stanovnistvu — desno
™ iznos prvi put ugovorenih kredita stanovnitvu — desno

w A~ O N o ©
N
o = N W A~ OO N ©

— Okvirni krediti stanovni§tvu

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

Izvor: HNB

0,5

0,0
2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.  2021.  2022.

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

Izvor: HNB
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Slika 42. Kamatne stope na oro¢ene depozite poduzeca

Slika 45. Neto inozemna aktiva, neto domaca aktiva i ukupna
likvidna sredstva (M4)
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci

% 4 x 45
==
s %
E 3
3 30
25
20
15
2
10 ‘
; | Il
0 'Il. il I”ll
: . m
-10
-15
0 -20
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— Kratkoro¢ni kunski = Dugoro¢ni kunski
= Kratkoro¢ni devizni ~ Dugorocni devizni NIA [ npa — M4
— Ukupni oroceni depoziti
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 43. Prosje¢ne kamatne stope na kredite (bez revolving
kredita) i depozite

Slika 46. Neto domaca aktiva, struktura
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci

% 10 X 4
= =
s 3
E
8 30
25
20
6 15
10
4 5 |||
0
-5
|
2 o [\
\* 15
0 -20
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— Krediti - stanje = Krediti — novi Neto plasmani drzavi [0 Plasmani
~— Depoziti — stanje — Depoziti — novi* [ Ostalaneto aktva ~ — NDA
a Za oroCene depozite kamatne stope na nove poslove vagane su njihovim stanjima.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 44. Razlike izmedu kamatnih stopa na kredite (bez Slika 47. Plasmani
revolving kredita) i kamatnih stopa na depozite
% 8 ¥ 5 25 %
x
=l
7 E
6
5
4
3
2

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

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

| Transakcije ukupnih plasmana
— Godi$nja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno

Izvor: HNB
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Slika 48. Plasmani poduzec¢ima

Slika 51. Godi$nje stope promjene plasmana poduzeéima
na osnovi transakcija

x 3 18 % % 15
==
B
E
2 10
1 5
| NIV
- -5
-2 -12 -10
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
I Transakcije plasmana poduzetima — Kunski plasmani poduze¢ima ~— Devizni plasmani poduzec¢ima
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno — Ukupni plasmani poduzecima
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 49. Plasmani stanovnistvu

Slika 52. Struktura plasmana monetarnih financijskih
institucija

x 16 10 % £ 400
== ==
k= =
E E
08 5
0o L) Al 0
-0,8 -5
-16 -10
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
u Tranfa!(cije plasmarlla stanovniétvu_ . I Plasmani ostalim domacim sektorima [ Plasmani srediSnjoj drZavi
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno [ Plasmani stanovnistvu [ Plasmani trgovackim drustvima
— Godi$nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 50. Godisnje stope promjene plasmana stanovnistvu
na osnovi transakcija

Slika 53. Plasmani monetarnih financijskih institucija
sredis$njoj drzavi

% 30 é 120 40 %
25 k= |
E 110 T\ 30
20
15 100 20
10 ‘
90 10
; l |
0 80 |||| ||||I ' ||||| I|||| |'I| S . |||I || TN 0
. 1l
70 -10
-10
-15 60 -20
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— Kunski plasmani stanovnistvu ~— Devizni plasmani stanovnitvu — Plasmani srediSnjoj drzavi (stanje)
~ Ukupni plasmani stanovnitvu [ Godignja stopa promjene — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 54. Udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima
sektora

Slika 57. Struktura monetarnog agregata M4

% 60 &
==
B
55 / ~ E
50 S //“‘\m\
45 / o~
/ e
40 A
///- ~_—" N
5 /
A/vj
30
25
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.
— Plasmani nefinancijskim poduzeéima —— Plasmani stanovni$tvu Hwm ¥ Kunski depoziti [¥ Devizni depoziti
—— Plasmani ostalim domacim sektorima (uklj. sektor drZave) I Obveznice, instrumenti trzista novca i udjeli novéanih fondova
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 55. Novéana masa (M1) Slika 58. Kunski Stedni i oro¢eni depoziti
¥ 206 21 % x 37 12 %
= =
B 190 - | 24 E 3 LN 3
E €
A e S GNVAS 4
SV
158 % 11 \
1 + 34 0
|1 15
126 33 1 1 [ -4
. |12 A
110 1 32 i | -8
o | J
78 16 31 1 I N L-‘ -12
62 |3 30 W \ -16
46 0 29 -20
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— M1 (stanje) [ Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno — Kunski depoziti (stanje)
4 Godi$nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno I Godidnja stopa promjene — desno
Napomena: Stopa rasta na osnovi transakcija od ozujka 2019. isklju¢uje ucinak
reklasifikacije novéanih fondova.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 56. Ukupna likvidna sredstva (M4) Slika 59. Devizni depoziti
£ 410 12 % X 185 10 %
ES 2 T r
B E 80 Il /\‘ 3
£ 10 € l
175 6
8 o
*
170 ¢ 4
6
165 A 2
4
160 pi 0
*
: | 2 155 | - -2
0 150 -4
2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
— M4 (stanje) — Devizni depoziti (stanje)
[ Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno [ Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
+ Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno 4 Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 60. Udio kunskih izvora

Slika 62. Promptne (SPOT) transakcije na deviznom trzistu
(neto promet)

% 50
45
40
35
30
25
2 M
15
10
o I} < o) < ~ =) = S = o
R &8 2 % &8 8 &8 & § 8 §
= Udio kunskih u ukupnim izvorima drugih monetarnih financijskih institucija
= Udio kunskih u ukupnim izvorima drugih monetarnih financijskih institucija
(isklj. depozitni novac)
Izvor: HNB

mird. EUR

—_

Nntiholus

I
2 |

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

Banke s pravnim osobama
[ Banke sa stranim bankama

[ Banke s fizickim osobama
[¥ Banke s HNB-om

—— Ukupno banke — HNB s drzavom i EK-om

Napomena: Pozitivne vrijednosti oznaCuju neto kupnju, a negativne vrijednosti neto
prodaju. Pravne osobe ukljuéuju drzavu.
Izvor: HNB

Slika 61. Likvidnost banaka i prekono¢na kamatna stopa na
trgovanje banaka depozitnim novcem

Slika 63. Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke
tekuci teCaj

% 1,5

mird. HRK

0,7

03
0,1

2015. 2016. 2017.

— Prekonocna kamatna stopa
[T Vigak likvidnosti (ukljugujuéi prekonoéni depozit kod HNB-a) — desno

2018. 2019. 2020. 2021.

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

Izvor: HNB

27
25
23
21
19
17

mird. EUR

15
13

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

— Medunarodne pricuve — Neto raspoloZive pricuve?

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

Tablica 2. Platna bilanca
preliminarni podaci, u milijunima eura

2020.

Tekuce transakcije -56,4 1.944,7 - -
Kapitalne transakcije 1.074,4 1.367,4 120,8 127,3
Flnancquke transakcije 19.9  -3.480,8 1.4 _
(bez pricuva)

ST el O 2l ) 6032  6.030,7 60,9 9997
HNB-a

Neto pogreske i propusti -394,8 -762,2 294,2 193,0

Slika 64. Tokovi na tekuéem i kapitalnom ra¢unu

mird. EUR
% BDP-a

Izvor: HNB

2014,

2015.

2016.

2017.

2018.

2019.

2020.

2021.

[ Primarni dohodak
Sekundarni dohodak

& Tekuci i kapitalni ratun

[ Usluge

[¥ Roba
M Kapitalne transakcije
— Tekudi i kapitalni ratun® — desno

== Tek. i kap. ra€. bez jednokr. u¢inaka® — desno

a Zbroj posljednijih Cetiriju tromjesecja

Napomena: Jednokratni u¢inci ukljuéuju konverziju kredita vezanih uz Svicarski franak
u 2015. te rezervacije banaka za kredite odobrene koncernu Agrokor u 2017.i2018.
Izvor: HNB
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Slika 65. Tokovi na financijskom rac¢unu prema vrsti ulaganja

Slika 68. Transakcije bruto inozemnog duga

2014.

2015.

I Viasnicke obveze, neto
[¥ Promjena medunarodnih pricuva?
4 Ukupni neto tokovi kapitala, isklj. pricuve?

2016.

2017.

2018.

2019.

2020.

[ DuZnicke obveze isklj. pricuve, neto

Financijske izvedenice

2021.

— Ukupni neto tokovi kapitala® — desno

[ ©
=R 12 g = 4
B o B 3 *
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2
4 1 i . I I I i I
- *
| T T YT Y | FLH Y
; 3 I L )
-1 I |
- =
4 _
2 | }
-3 *
- -8
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 4
B izravna ulaganja B Portfeljna ulaganja 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
= I?i?:llwaciysligaig\]l: denice Pronﬂlzll:rutr?i ?;gligimam_h dper;(;]l:)va M Opca drzava M Sredisnjabanka I Druge monetarne financijske institucije
d up Ostali domagi sektori I Izravna ulaganja ¢ Ukupno
a Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja
Napomena: Pozitivna vrijednost oznacuje neto odljev kapitala u inozemstvo Napomena: Transakcije su promjena duga isklju¢ujuci meduvalutne promjene i ostale
(ukljuéujuci i rast medunarodnih pri¢uva). prilagodbe. Podaci za prvo tromjesecje 2022. odnose se na sije¢an;.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 66. Tokovi na financijskom raéunu prema Slika 69. Bruto inozemni dug
vlasni¢ko-duzni¢kom odnosu na kraju razdoblja
s 6 2 rl|g
B o ]
E oy 1 1 ] 8 = E

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

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

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

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

Izvor: HNB

M Opca drzava

B Sredisnja banka

[ Druge monetarne financijske institucije M Izravna ulaganja

Ostali domaci sektori

Napomena: Podaci zakljuéno sa sijeCnjem 2022.
Izvor: HNB

Slika 67. Transakcije neto inozemnog duga

Slika 70. Dug opce drzave

mird. EUR

-2

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

M Sredisnja banka Ostali domaci sektori
1 Druge monetarne financijske institucije

B Opca drzava

[ Izravna ulaganja + Ukupno

Napomena: Transakcije su promjena duga iskljuujuéi meduvalutne promjene i ostale
prilagodbe. Neto inozemni dug jest bruto inozemni dug umanjen za duznitka potrazivanja
prema inozemstvu. Podaci za prvo tromjesecje 2022. odnose se na sijecan;.

Izvor: HNB
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2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 12.2021.

M Unutarnji dug opée driave 2 Inozemni dug opée drzave
Referentna vrijednost prema PSR-u (60%) — desno
~— Dug opce drzave — desno

Napomena: Za izraCun relativnog pokazatelja koriSten je nominalni BDP za posljednja
Cetiri dostupna tromjesecja.
Izvor: HNB
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Tablica 3. Saldo konsolidirane opce drzave Tablica 5. Promjena duga opce drzave

prema metodologiji ESA 2010, u milijunima kuna u milijunima kuna
Ukupni prihodi 128.753 148.581 Ukupna promjena duga 37.216 13.170
Izravni porezi 17.752 16.426 Promjena unutarnjeg duga 26.259 2.492
Neizravni porezi 51.498 62.969 — Gotovina i depoziti 52 9
Socijalni doprinosi 33.348 36.918 — Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoroéni 5.268 —2.262
Ostalo 26.155 32.268 — Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 10.578 4.936
Ukupni rashodi 148.317 154.757 - Kratkoro¢ni krediti 2.446 63
Socijalne naknade 47.549 49.897 — Dugorocni krediti 10.119 215
Subvencije 11.254 8.690 Promjena inozemnog duga 10.956 10.679
Kamate 5.614 5.171 - Gotovina i depoziti 0 0
Naknade zaposlenicima 37.149 39.652 - Vrijednosni papiri osim dionica, kratkorocni 210 1.5625
Intermedijarna potrognja 23.112 24.285 — Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 8.776 4.826
Investicije 12.785 14.324 — Kratkoroéni krediti 626 -208
Ostalo 10.854 12.738 — Dugoro¢ni krediti 1.345 4.536
Neto pozajmlijivanje (+) / zaduzivanje (-) -19.563 -6.176 Dodatak:

Izvori: Eurostat: DZS Promjena ukupno izdanih jamstava 2.004 1.963

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

Tablica 4. Drzavni prorac¢un
prema metodologiji racunskog plana, u milijunima kuna

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

5. Neto pozajmljivanje (+) / zaduzivanje

() (142.3.4) -18.333 -11.827

Izvori: MF; izracun HNB-a
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Kratice i znakovi

Kratice

b. b.
BDP
BDV
BEA

BIS

BZ
CDS

DAB

dep.
d.n.
DZS
EK
EMU
engl.
ESB
EU
Fed

fik.

FISIM

FZO
HAC

Hanfa

HBOR

HC

HFP
HNB
HPB

HWWI

— bazni bod

— bruto domadi proizvod

— bruto dodana vrijednost

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

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

— blagajnicki zapisi

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

— Drzavna agencija za osiguranje $tednih uloga
i sanaciju banaka

— depoziti

— drugdje nespomenuto

— DrZzavni zavod za statistiku

— Europska komisija

— Ekonomska i monetarna unija

— engleski

— Europska sredi$nja banka

— Europska unija

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

— fiksni

— posredno mjerene naknade za uslugu financijskog
posredovanja

— Fond za zastitu okolisa i energetsku ucinkovitost

— Hrvatske autoceste

— Hrvatska agencija za nadzor financijskih
usluga

— Hrvatska banka za obnovu i razvitak

— Hrvatske ceste

— Hrvatski fond za privatizaciju

— Hrvatska narodna banka

— Hrvatska po$tanska banka

— Institut za medunarodnu ekonomiju u Hamburgu
(njem. Hamburgisches Weltwirtschaftsinstitut)

HZMO - Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

HZZ

HZZO

IEA
ILO

Ina
ind.
IPC
JTR
MF
mil.
mlrd.
MMF
NDA
NIA
NKD

OECD

oP
PDV

— Hrvatski zavod za zaposljavanje

— Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje

— Medunarodna agencija za energiju (engl.
International Energy Agency)

— Medunarodna organizacija rada (engl. International
Labour Organization)

— Industrija nafte d.d.

— industrijski

— indeks potrosackih cijena

— jedini¢ni troskovi rada

— Ministarstvo financija

— milijun

— milijarda

— Medunarodni monetarni fond

— neto domaca aktiva

— neto inozemna aktiva

— Nacionalna klasifikacija djelatnosti

— Organizacija za gospodarsku suradnju i razvoj
(engl. Organization for Economic Cooperation and
Development)

— obvezna pricuva

— porez na dodanu vrijednost

potr. — potro$nja

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

PSR — Pakt o stabilnosti i rastu

RH — Republika Hrvatska

SDR - posebna prava vucenja

SKDD - Sredi$nje klirin§ko 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 — $vicarski 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 - gpanjolska
FI — Finska

FR — Francuska
GB — Velika Britanija
GR — Grcka

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
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Znakovi %) — prosjek
a, b, c,... —oznaka za napomenu ispod tablice i slike
- — nema pojave — revidirani podatak
— ne raspolaZe se podatkom O — nepotpun, nedovoljno provjeren podatak

0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene jedinice mjere



