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Sazetak

U sijeCnju i veljaCi 2020. godiSnji se rast realne gospodarske aktivnosti u odnosu na kraj protekle godine usporio. U
ozujku je zabiljezen snazan pad indeksa pouzdanja proizvodaca i potroSaca zbog pojave pandemije koronavirusa, a
ekonomski pokazatelji za ozujak mogli bi biti i loSiji nego $to navjeS¢uju indeksi pouzdanja ako se uzme u obzir da je
anketa provedena u prvoj polovini mjeseca. GodiSnja stopa inflacije potrosackih cijena smanjila se na 1,5% u veljaci,
a najveci doprinos tome dala je energija (ponajvisSe zbog pada cijena naftnih derivata, koji je zabiljeZen i u ozujku). Rast
neizvjesnosti i jaCanje bojazni o brzom Sirenju pandemije koronavirusa i postrozavanju mjera za njezino ograni¢avanje
rezultirali su iznimno visokom kolebljivo§¢u na medunarodnim financijskim trziStima krajem veljace i u ozujku 2020.
Pojacani pristisci na te€aj, ali i na trziste vrijednosnih papira, obiljeZili su kretanja u zemljama s trzistima u nastajanju,
pa tako i u Hrvatskoj. Na kraju oZujka te¢aj EUR/HRK bio je za 2,0% visi nego na kraju veljaCe, a prinosi do dospije¢a
na drzavne obveznice kao i premija za rizik u tom su razdoblju porasli. Stoga HNB od pocetka ozujka poduzima
niz mjera iz podrucja monetarne politike s ciljem odrzavanja visokog stupnja njezine akomodativnosti. HNB je tako
tijekom oZujka u pet intervencija na deviznom trzistu te, u manjoj mjeri, izravnim transakcijama ukupno poslovnim
bankama prodao 2,5 mird. EUR. U istome je mjesecu HNB proveo i strukturnu operaciju na kojoj je bankama plasirao
3,8 mird. kuna te je ponovo poceo provoditi redovite tjedne operacije na kojima je bankama plasirano ukupno 1,85
mird. kuna. Takoder, smanjena je stopa obvezne pricuve s 12% na 9%, ¢ime su povecana slobodna nov&ana sredstva
banaka kod HNB-a za 6,33 mird. kuna. Usto, s ciljem odrzavanja stabilnosti na trziStu drzavnih vrijednosnih papira,
HNB je tijekom ozujka dvjema operacijama fine prilagodbe otkupio vrijednosne papire Republike Hrvatske ukupnoga
nominalnog iznosa 4,29 mird. kuna. Prema dostupnim podacima godiSnji rast plasmana banaka ubrzao se u veljaci
na 4,8%, ¢emu je pridonijelo ubrzavanje rasta plasmana nefinancijskim poduzec¢ima, dok se godisnji rast plasmana
stanovni$tvu blago usporio. Prema mjesecnim podacima Ministarstva financija u sije€nju 2020. godine ostvaren je
manjak salda sredisnje drzave od 1,3 mird. kuna, za razliku od prosle godine, kada je ostvaren blagi viSak. Udio duga
opce drzave u BDP-u smanjen je sa 74,7% BDP-a, koliko je iznosio na kraju 2018., na 73,2% BDP-a na kraju 2019.
godine zbog povoljnog utjecaja rasta nominalnog BDP-a.

Model prve procjene BDP-a, zasnovan na malom broju do-
stupnih visokofrekventnih podataka za sije¢an;j i djelomice ve-
ljacu, upucuje na usporavanje godi$njeg rasta realne aktivnosti
u prvom tromjesecju 2020. godine, a moze se oCekivati da Ce
se procjena pogorsati s uklju¢ivanjem dodatnih podataka (Slika
1.). Industrijska se proizvodnja u sijecnju i veljaci 2020. zadr-
Zala na razini prosjecnog ostvarenja iz prethodnog tromjesec-
ja. Pritom se povecala proizvodnja svih sastavnica glavnih in-
dustrijskih grupacija osim energije, pri ¢emu je najvise porasla
proizvodnja kapitalnih proizvoda (slike 3. i 4.). Rast realnog
prometa od trgovine na malo u veljaci se usporio u odnosu na
sije¢anj (0,2%), a na tromjese¢noj je razini zabiljeZen rast od
3,5% (Slika 7.). U sije¢nju ove godine radovi na zgradama i
ostalim gradevinama znatno su se povecali te je ukupna grade-
vinska aktivnost u odnosu na prosjek prethodnog tromjesecja
porasla za 3,1% (slike 5.1 6.).

Rezultati Ankete o pouzdanju potrosaca za travanj pokazu-
ju snazno pogorsavanje potroSackog optimizma na mjese¢noj
razini, §to je reakcija na pandemiju koronavirusa. Potrebno je
naglasiti da se anketa provodi u prva dva tjedna u mjesecu, a
nakon anketiranja uvedene su znatno stroze mjere za ogranica-
vanje epidemije. Ocekivanja su pogorS$ana u svim sastavnicama
indeksa, a najviSe kada je rije¢ o olekivanjima u vezi s ukupnom
ekonomskom situacijom u Hrvatskoj te ocekivanjima financij-
ske situacije u kuéanstvu u Hrvatskoj za 12 mjeseci u usporedbi
sa stanjem danas. U oZujku je takoder jako pao indeks pouzda-
nja poslovnih subjekata, i to u svim djelatnostima, a posebice u
uslugama, zbog Cega je pogorsanje oCekivanja zabiljezeno i na
tromjese¢noj razini (Slika 8.).

Tijekom sijeénja i veljade 2020. godine rast zaposlenosti

usporio se u odnosu na Cetvrto tromjeseéje 2019. (0,4% u od-
nosu na 0,6%). Pritom je broj zaposlenih najvise porastao u dje-
latnostima gradevinarstva te informatike i poslovnih usluga, dok
se istodobno broj zaposlenih u industriji blago smanjio (Slika
14.). Unato¢ blagom ubrzavanju brisanja iz evidencije HZZ-a,
na pocetku 2020. godine pad nezaposlenosti usporio se zbog
izrazitijeg slabljenja novog zaposljavanja. Zbog nastavka sma-
njivanja broja nezaposlenih osoba, smanjila se i administrativna
stopa nezaposlenosti na 6,9% radne snage, u odnosu na 7,2%,
koliko je iznosila u Cetvrtom tromjesecju 2019. (Slika 15.).
Prema podacima iz Ankete o radnoj snazi za Cetvrto tromjesec-
je 2019., anketna stopa nezaposlenosti ostala je nepromijenjena
(6,5%).

Kada je rije¢ o placama, objavljeni podaci o placama isplace-
nima u veljac¢i 2020. iskazani su prema promijenjenoj metodo-
logiji (Slika 16.)." Prelaskom na novu metodologiju porasla je
razina prosjene nominalne bruto i neto plaée, zbog Cega one
nisu usporedive s prethodno objavljenim podacima o pladama.
S druge strane, prema staroj metodologiji, prosjecna bruto pla-
¢a isplacena u veljaci 2020. gotovo je nepromijenjena (0,2%) u
odnosu na sijeanj. Osim toga, DZS je objavio podatke o ispla-
¢enim neoporezivim naknadama, s obzirom na sve vece isplate
poslodavaca nakon uvodenja novih oblika tih naknada, a pri-
jasnja statistika placa to nije obuhvacala.? Kao rezultat porezne
reforme znatno su porasle prosje¢ne ispladene neoporezive na-
knade po zaposlenom u 2018. i 2019. godini (388 kuna te 548
kuna u odnosu na 292 kune u 2017.), a time i raspolozivi do-
hodak zaposlenih. Naime, godis$nji porast prosje¢ne neto place
uvecane za neoporezive naknade iznosi 5,6% u 2018. te 5,7% u
2019. (umjesto ostvarenih 4,3% i 5,3%).

1 Drzavni zavod za statistiku 20. oZujka 2020. objavio je podatke o placama ispladenima u veljaci za sijeCanj 2020. prema promijenjenoj metodologiji, pri cemu
podatke nije revidirao unatrag. Tako je prosje¢na plaéa isplacena u velja¢i 2020. iskazana prema nacelu ekvivalenta punoga radnog vremena, dok su se prije
prosjecne place raunale tako da se ukupne isplate podijele s brojem zaposlenih koji su te isplate primili, pri ¢emu su se iz obuhvata iskljucivali svi oni koji su

ostvarili manje od 80 sati mjese¢no.

2 U posljednjem krugu poreznog rasterecenja Vlada RH uvela je dodatne oblike neoporezivih primitaka. Tako je od prosinca 2018. uvedena nova kategorija
nagrada za radne rezultate (do 5.000 kuna godi$nje). Osim toga, od 1. rujna 2019. uvedene su nove kategorije troskova prehrane, smjestaja, vrtica i tzv. Cro

kartica.



Potrosacke su se cijene u veljaci smanjile za 0,3% u odnosu
na prethodni mjesec (Tablica 1.). Najveci doprinos tome dali
su naftni derivati, ¢iji pad cijena u velja¢i odrazava smanjenje
cijena sirove nafte na svjetskom trzistu. Pad cijena barela sirove
nafte tipa Brent sa 64 USD u sije¢nju na 55 USD u veljadi po-
sljedica je Sirenja koronavirusa te neizvjesnosti glede globalne
gospodarske aktivnosti.> Godi$nji rast inflacije potrosackih ci-
jena usporio se s 2,0% u sije¢nju na 1,5% u veljaci (Slika 18.).
Pritom je najveci doprinos smanjenju inflacije dala energija (po-
najvise naftni derivati) i, u manjoj mjeri, povrée. Smanjenje go-
disnje stope promjene cijena povrca djelomice se moZe objasniti
padom cijena povrca u veljaci vjerojatno potaknutim povoljnim
vremenskim uvjetima, a djelomice i u¢inkom baznog razdoblja,
odnosno rastom tih cijena u veljaci 2019. godine. Nasuprot to-
me, godi$nja se stopa temeljne inflacije ubrzala za 0,1 postotni
bod, s 1,4% u sije¢nju na 1,5% u veljadi, odrazavajudi prije sve-
ga ubrzavanje godi$nje stope rasta cijena odjece i obuce, mesa
te mlijeka. Istodobno se godi$nja stopa rasta proizvodackih ci-
jena na domacem trzistu (bez energije) blago usporila s 0,4% u
sijenju na 0,3% u veljaci.

Na tekuéem i kapitalnom raunu platne bilance u po-
sljednjem je tromjesecju 2019. ostvaren manjak od 0,3 mlrd.
EUR, $to je zamjetno poboljSanje u odnosu na isto razdoblje
2018. godine, kada je manjak iznosio 0,6 mlrd. EUR (Slika
57.). Povoljna su kretanja u najvecoj mjeri rezultat daljnjeg ra-
sta neto izvoza usluga, zbog snaznog rasta prihoda od turiz-
ma. Pozitivnim se doprinosom istice i rast viSka na racunima
sekundarnog dohotka i kapitalnih transakcija, ponajprije zbog
rasta ukupnih neto prihoda od transakcija s proracunom EU-a.
Dinamika robne razmjene s inozemstvom primjetno se uspori-
la, pa je i manjak u robnoj razmjeni vrlo blago porastao. To se
posebice odnosi na robni uvoz, koji je na godi$njoj razini pora-
stao za 1,5% (naprema 12,7% prethodne godine), dok se izvoz
povecao za 1,0% (naprema 2,2% prethodne godine). PogorSao
se i saldo na radunu primarnog dohotka, i to zbog rasta rashoda
od izravnih vlasnickih ulaganja, odnosno povecanja dobiti do-
macih banaka i nefinancijskih poduzeca u stranome vlasnistvu.
Promatraju li se ostvarenja u cijeloj 2019. godini, viSak na teku-
¢em i kapitalnom racunu platne bilance iznosio je 5,0% BDP-a,
u usporedbi s 3,3% BDP-a ostvarenih u 2018. godini.

Krajem veljace i tijekom oZujka osjetno su ojacali pritisci na
deprecijaciju teCaja kune prema euru, potaknuti pojacanom po-
traznjom za devizama u uvjetima rasta neizvjesnosti i jacanja
bojazni o nepovoljnim ishodima pandemije koronavirusa na do-
maca gospodarska kretanja. Kako bi ublaZio pritiske na slablje-
nje domace valute i djelovao u cilju o€uvanja stabilnosti tecaja,
HNB je u razdoblju od 9. do 31. oZujka u pet navrata interveni-
rao na deviznom trZistu prodajom deviza poslovnim bankama u
ukupnom iznosu od 2.243,55 mil. EUR. Osim toga, HNB je od
19. do 30. oZujka sedam puta prodao devize izravno poslovnim
bankama izvan aukcije u ukupnom iznosu od 282,0 mil. EUR.
Na kraju ozujka tecaj je iznosio 7,61 EUR/HRK, tj. bio je za
2,0% visi nego na kraju veljace, kada je iznosio 7,46 EUR/HRK
(Slika 21.). Nominalni efektivni te¢aj kune na kraju ozujka je
bio za 1,1% visi u odnosu na kraj veljace. To je najvecim dijelom
bio rezultat slabljenja kune prema euru, a tek manjim dijelom i
slabljenja kune prema americkom dolaru, $to zrcali jaanje te
valute prema euru na svjetskom deviznom trZzistu.

Na europskom trziStu novca kratkoroéne kamatne stope
zadrzale su se tijekom oZujka 2020. u negativnom podrudju
u uvjetima snaznog jacanja ekspanzivnosti monetarnih mjera
Europske sredis$nje banke. Tako se na kraju ozujka prekonoé-
na kamatna stopa na bankarskom trzistu europodrucja EONIA
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samo blago povecala na —0,44%, a Sestomjese¢ni EURIBOR na
—0,29% (Slika 24.). Zbog pogorsanja gospodarskih okolnosti
radi Sirenja koronavirusa, premije za rizik za sve europske ze-
mlje s trZiStima u nastajanju zabiljeZile su tijekom oZujka pove-
¢anje (Slika 25.). Tako je premija za rizik za Hrvatsku na kraju
ozujka iznosila 76 baznih bodova, u usporedbi s 48 baznih bo-
dova krajem veljace.

Likvidnost domacega financijskog sustava i nadalje je na
visokoj razini, ¢emu pridonose mjere monetarne politike koje
sredi$nja banka poduzima tijekom krize izazvane epidemijom
koronavirusa. Tako je polovinom ozujka HNB proveo struktur-
nu operaciju na kojoj je bankama plasirao 3,8 mlrd. kuna na
rok od pet godina s kamatnom stopom od 0,25%, §to je najveci
iznos dosad plasiran na strukturnim operacijama. Nakon aukci-
je, banke su prijevremeno otplatile oko 1,3 mlrd. kuna sredstava
koja su im bila plasirana na prija$njim strukturnim operacijama.
Na dan strukturne operacije HNB je poceo odrzavati i redovite
tjedne operacije, ¢ime je bankama plasirano ukupno 1,85 mird.
kuna, s kamatnom stopom od 0,3% na prvoj aukciji te 0,05%
na sljede¢im dvjema aukcijama. S ciljem oslobadanja dodatne
likvidnosti, HNB je takoder donio Odluku o izmjenama Odluke
o obveznoj pricuvi, kojom je stopa obvezne pri¢uve smanjena s
12% na 9%. Time se iznos ukupne obvezne pri¢uve smanjio za
oko 10,45 mlrd. kuna, odnosno za 9,05 mlrd. kuna u kunskom
i 1,40 mlrd. kuna u deviznom dijelu obvezne pricuve. Izdvojena
obvezna pri¢uva banaka, tj. obvezna pri¢uva na posebnom ra-
¢unu kod HNB-a, smanjila se za iznos od 6,33 mlrd. kuna.
Kako bi odrzao stabilnost na trzi$tu drzavnih vrijednosnih pa-
pira, HNB je podeo kupovati drzavne obveznice Republike
Hrvatske. Tako je tijekom oZujka na dvjema operacijama fine
prilagodbe otkupio vrijednosne papire Republike Hrvatske uku-
pnoga nominalnog iznosa 4,29 mlrd. kuna. Navedenim opera-
cijama ublaZen je uéinak povlacenja kunske likvidnosti izazvan
deviznim intervencijama, ¢ime je viSak likvidnosti domacega
bankovnog trzista poc¢etkom travnja iznosio 32,2 mlrd. kuna
(Slika 54.), dok se prekonoéna kamatna stopa na trgovanje ba-
naka depozitnim novcem tijekom oZujka nastavila smanjivati te
je iznosila 0,00%. Implicitna kamatna stopa na trgovanje bana-
ka deviznim zamjenskim izvedenicama (engl. FX swap) kao i
kamatna stopa na repo poslove banaka zadrzale su se i tijekom
ozujka u negativnom podrudju (Slika 27.), dok se kamatna sto-
pa na jednogodi$nje kunske trezorske zapise bez valutne klau-
zule tijekom istog razdoblja zadrzala na razini od 0,06% (Slika
28.). Ipak, kada je rije¢ o uvjetima financiranja na domadem
trziStu, potrebno je naglasiti da je na posljednjoj aukciji trezor-
skih zapisa, odrZzanoj 24. oZujka, ostvareni iznos emisije bio ni-
7Zi od planiranog iznosa izdanja, a primjetan je i izraZen porast
prinosa do dospijeca na drzavne obveznice.

Kamatne stope banaka na novoodobrene kredite poduzedi-
ma i stanovniStvu tijekom veljace 2020. uglavnom su se smanji-
vale ili su stagnirale (slike 28. i1 29.). Kod prvi put ugovorenih
kredita poduzeéima primjetnije smanjenje zabiljezile su kamat-
ne stope na kunske kredite za investicije s valutnom klauzulom
(Slika 31.). Kamatne stope na prvi put ugovorene stambene i
potroSacke kredite stanovnistvu smanjile su se (slike 32. 1 33.),
pri Cemu su troSkovi potroSackog financiranja pali na dosad
najnizu razinu. Kada je rije¢ o depozitima, kamatne stope na
oroCene depozite poduzeéa smanjile su se tijekom veljace, dok
su za sektor stanovniStva ostale gotovo nepromijenjene u od-
nosu na prethodni mjesec (slike 34. i 35.). Pritom se razlika
izmedu kamatnih stopa na ukupne nove kredite i depozite blago
povecala u veljadi na 5,02 postotna boda, dok se razlika izmedu
kamatnih stopa na stanja kredita i depozita zadrzala na razini

3 Pad cijena nafte nastavljen je u ozujku te je prosje¢na cijena barela iznosila 34 USD.
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od 4,20 postotnih bodova (Slika 37.).

Monetarna kretanja u velja¢i 2020. obiljeZio je rast neto do-
mace aktive (NDA) monetarnog sustava i stagnacija neto inoze-
mne aktive (NIA), $to je rezultiralo poveéanjem ukupnih likvid-
nih sredstava (M4) za 2,4 mlrd. kuna ili 0,7%. Na mjese¢no po-
vecanje NDA utjecao je rast plasmana domadim sektorima, ali i
neto potrazivanja od srediS$nje drzave. Promatrano na godi$njoj
razini, rast M4 nastavio se ubrzavati i iznosio je 5,7% u veljaci
(na osnovi transakcija), ¢emu je djelomice pridonijelo i nepo-
voljnije mjese¢no kretanje ukupnih likvidnih sredstava u veljaci
prethodne godine (Slika 49.). I nov€éana masa (M1) zabiljezila
je nastavak dinamiziranja godi$njeg rasta koji je u veljaci do-
segnuo 18,8% (Slika 48.), dok se pad kvazinovca na godi$njoj
razini blago usporio, na —1,8% (na osnovi transakcija).

Ukupni plasmani monetarnih institucija domacim sektorima
(osim sredi$nje drZzave) povecali su se u veljaci za 2,3 mlrd. ku-
na, a njihov se godi$nji rast ubrzao na 4,8%, na osnovi transak-
cija (Slika 40.), ¢emu je pridonio porast plasmana nefinancij-
skim poduzedima, koji se na godi$njoj razini ubrzao na 1,4%
(Slika 41.). S druge strane, godi$nji se rast plasmana stanov-
niStvu blago usporio na 7,3% (Slika 42.), ¢emu je pridonijelo
usporavanje godiSnjeg rasta gotovinskih nenamjenskih kredita
(10,9%), dok se rast stambenih kredita ubrzao na 6,7%. Sto
se ti¢e valutne strukture, nastavljen je viSegodisnji trend rasta
udjela kunskih plasmana u ukupnim plasmanima stanovnisStvu,
koji je krajem veljace dosegnuo 54,8% (Slika 47.). Godisnji rast
nominalnog stanja plasmana u veljac¢i (3,5%) i nadalje je manji
od rasta na osnovi transakcija, $to je uglavnom posljedica pro-
daja nenaplativih plasmana poduzeéima.

Bruto medunarodne pri¢uve smanjile su se tijekom ozujka
2020. za 3,0 mlrd. EUR ili 15,3% i na kraju mjeseca iznosile
su 16,5 mlrd. EUR (Slika 56.). Smanjenje pricuva bilo je re-
zultat prodaja deviza bankama radi oCuvanja stabilnosti tecaja
kune prema euru. U odnosu na kraj prethodne godine bruto
medunarodne pri¢uve bile su manje za 2,0 mlrd. EUR ili 11,0%.
Neto medunarodne pri¢uve smanjile su se tijekom ozujka za 1,9
mlrd. EUR ili 10,9% te su krajem mjeseca iznosile 15,8 mlrd.
EUR.

Neto financijske obveze domacih sektora prema inozemstvu
u posljednjem su tromjese¢ju 2019. smanjene za 0,4 mlrd. EUR

(iskljuCujuéi promjenu bruto medunarodnih pricuva i obveza
HNB-a) kao rezultat smanjenja neto duznickih obveza (Slika
59.). Sto se ti¢e sektorske strukture duznickih ulaganja, za ra-
zliku od izrazitog pogorSanja neto inozemne pozicije banaka,
svoje su neto duznicke obveze smanjili ostali domadi sektori i,
u jo$ vecoj mjeri, drzava. Razduzivanje drzave posljedica je ot-
plate dospjele dolarske obveznice u iznosu od 1,5 mlrd. USD.
Bududi da su sredstva za otplatu obveznice veéim dijelom pri-
bavljena povladenjem prethodno deponiranih sredstava na ra-
¢unu kod sredi$nje banke, istodobno je doslo do smanjenja me-
dunarodnih pric¢uva (za 0,8 mlrd. EUR). U skladu s tim, na-
posljetku je na financijskom racunu platne bilance, uklju¢ujuci
medunarodne pricuve, ostvaren neto priljev kapitala u iznosu
od 0,4 mlrd. EUR, koji je poglavito rezultat navedenog pogor-
Sanja inozemne pozicije banaka. Za razliku od duznickih, ne-
to vlasnicke obveze porasle su. Ostvareni neto priljev vlasni¢kih
ulaganja poglavito se odnosi na zadrzanu dobit poduzeéa i ba-
naka u stranom vlasni$tvu, dok su izravna vlasni¢ka ulaganja
bila iznimno skromna, a uglavnom su realizirana u sektoru ne-
kretnina i pruZzanja usluga smjestaja. Prema podacima dostu-
pnima za sije¢anj 2020., neto inozemni dug pocetkom godine
smanjio se.

Prema mjese¢nim podacima Ministarstva financija* u sijec-
nju 2020. na razini sredi$nje drzave ostvaren je manjak od 1,3
mlrd. kuna, §to je nepovoljnije ostvarenje od blagog viska zabi-
ljeZenog u istom razdoblju 2019. godine. Ostvareni proracunski
manjak u sije¢nju 2020. pritom odrazava snazniji godisnji rast
rashoda (13,7%) u odnosu na prihode (3,0%).

Na kraju prosinca 2019. dug konsolidirane opce drzave
iznosio je 293,0 mlrd. kuna, §to je povecanje za 7,4 mlrd. kuna
u usporedbi s razinom duga na kraju 2018. godine. Visa razina
javnog duga na kraju prosinca 2019. u odnosu na kraj prethod-
ne godine pod utjecajem je djelomi¢nog prikupljanja sredstava
za financiranje obveza u 2020. godini na osnovi domacih izda-
nja dugoroc¢nih vrijednosnih papira iz studenoga 2019. godine
te, u manjoj mjeri, deprecijacije teCaja kune u odnosu na euro
i americki dolar. Medutim, zbog porasta nominalnog bruto do-
maceg proizvoda, udio javnog duga u BDP-u u prosincu 2019.
blago se smanjio, na 73,2%, sa 74,7% BDP-a, koliko je iznosio
na kraju 2018. godine.

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

Slika 2. Promjena BDP-a
doprinosi po komponentama
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— Razina BDP-a (sezonski prilagodene vrijednosti) — desno

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2020. odnosi se na Mjesec¢ni pokazatelj
realne gospodarske aktivnosti HNB-a, procijenjen na osnovi podataka objavljenih do
6. ozujka 2020.

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

4 Mjese¢ni podaci za sredi$nju drzavu, drzavnu upravu i podsektore socijalne sigurnosti koji se prema zahtjevima Direktive Vije¢a 2011/85/EU moraju objaviti
prije kraja sljedeega kalendarskog mjeseca. Objavljeni podaci odnose se na jedinice opée drZave prema obuhvatu statisti¢ke metodologije ESA 2010, osim

podataka za lokalnu drzavu, koji se objavljuju tromjese¢no.
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Slika 3. Industrijska proizvodnja

Slika 6. Zgrade i ostale gradevine

% 9 112 8
n
L
6 108 &
3 104
0 100
3 \V/ 9%

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

& Tromjesecna stopa promjene sezonski prilagodenog indeksa
— Trend-ciklus — desno

160 12 o

2015.=100

140 — 8

i

A

o~

120 -

™
o N T—/I | Lall_h .
T NLATT
80 |— —4
60 -8

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

— Zgrade (trend-ciklus)
— Ostale gradevine (trend-ciklus)
Zgrade (tromjesecna stopa promjene) — desno
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Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2020. odnosi se na sijecan;j i veljacu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 4. Industrijska proizvodnja prema glavnim industrijskim
grupacijama
sezonski prilagodeni indeksi

Slika 7. Realni promet od trgovine na malo
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Napomena: Tromjesecni podaci izracunati su kao prosjek mjesec¢nih podataka.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2020. odnosi se na sijecan;j i veljacu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 5. Fizi¢ki obujam gradevinskih radova

Slika 8. Pokazatelji potrosackog i poslovnog optimizma
standardizirane desezonirane vrijednosti
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— Poslovni optimizam u gradevinarstvu ~— Poslovni optimizam u industriji
— Poslovni optimizam u trgovini na malo — Dugorogni prosjek = 100
Poslovni optimizam u usluznim djelatnostima = Indeks pouzdanja potrosaca

Podatak za prvo tromjesecje 2020. odnosi se na sije¢an;.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Izvori: Ipsos; HNB (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 9. Indeksi pouzdanja u EU-u
sezonski prilagodene serije

Slika 12. Uvoz kapitalnih proizvoda i cestovnih vozila (cif)
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Napomena: Uvoz kapitalnih proizvoda odnosi se na odsjeke SMTK-a 71 -77.
Izvor: Eurostat Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
Slika 10. Robni izvoz (fob) Slika 13. Saldo robne razmjene
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Napomena: Serije su prikazane kao tro¢lani pomicni prosjeci mjese¢nih podataka.
Podaci zakljuéno s prosincem 2019.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: DZS
Slika 11. Robni uvoz (cif) Slika 14. Zaposlenost po djelatnostima NKD-a
sezonski prilagodeni podaci, doprinosi tromjesec¢noj stopi promjene
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Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Napomena: Podaci za prvo tromjesecje 2020. odnose se na sijecanj i veljacu.
Izvor: HZMO (sezonska prilagodba HNB-a)




HNB ¢ INFORMACIJA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA ¢ TRAVANJ 2020.

Slika 15. Stope nezaposlenosti
sezonski prilagodeni podaci
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— Administrativna stopa nezaposlenosti ~ — Prilagodena stopa nezaposlenosti
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Napomena: Pri izracunu administrativne stope nezaposlenosti od sije¢nja 2015.
uzimaju se podaci o zaposlenosti prikupljeni iz obrasca JOPPD. Podaci o
zaposlenosti revidirani su unatrag od sije¢nja 2016. do srpnja 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 prvo tromjesecje 2020. odnose se na sijecanj i veljacu.

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

Tablica 1. Cjenovni pokazatelji
godisnje i mjesecne stope promjene

Godis$nje stope | Mjesecne stope
1. 20. 1.19. II. 20.

Indeks potrosackih cijena i njegove komponente

Ukupni indeks 2,0 1,5 0,2 -0,3
Energija 4,4 0,9 1,7 -1,7
Nepreradeni prehrambeni proizvodi 5,6 4.1 0,9 -0,6
Preradeni prehrambeni proizvodi 1,9 2,0 -0,3 -0,2

Industrijski neprehrambeni proizvodi

- -0,2 0,2 -0,2 0,2
bez energije

Usluge 1,7 1,9 -0,2 0,0
Ostali cjenovni pokazatelji
Temeljna inflacija 1,4 1,5 -0,2 0,0

Indeks proizvodackih cijena industrije
na domadéem trzistu

Cijene sirove nafte Brent (USD) 7,3 -14,2 82 -13,5
HWWI agregatni indeks cijena
sirovina (bez energenata, USD)

1,8 1,3 0,5 -0,1

6,0 -3,8 4,8 -4,9

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

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

Slika 18. Godisnje stope inflacije i doprinosi komponenata
inflaciji potrosackih cijena
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Napomena: Podaci o prosje¢noj nominalnoj bruto placi po djelatnostima odnose se
na podatke prikupljene iz obrasca RAD-1, a od sije¢nja 2016. na podatke prikupljiene
iz obrasca JOPPD. Podaci o prosje¢nim placama isplacenima u velja¢i 2020.
izraunati su prema ekvivalentu punog radnog vremena, dok se prije prosje¢na placa
racunala tako da se ukupne isplate podijele s brojem zaposlenih koji su primili te
isplate (zaposleni koji su radili manje od 80 sati mjesecno bili su isklju¢eni). Podaci o
isplacenim naknadama prije 2016. godine procjena su HNB-a.

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

postotni bodovi

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

Energija Nepreradeni prehrambeni proizvodi
[¥ Preradeni prehrambeni proizvodi M Usluge
[ Industrijski neprehrambeni proizvodi bez energije
— Temeljna inflacija (%)* — Indeks potro$ackih cijena (%)

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

Slika 17. Indeks potrosackih cijena i temeljna inflacija
mjesecne stope promjene na godisnjoj razini®
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= Indeks potroSackih 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

Slika 19. Cijene sirove nafte (Brent)
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Izvori: Bloomberg; izra¢un HNB-a
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Slika 20. HWWI indeks cijena sirovina (bez energenata)

Slika 23. Doprinosi? pojedinih valuta mjese¢noj stopi
promjene prosje¢nog indeksa nominalnoga efektivnog tecaja
kune (INET)
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Izvori: HWWI; izracun HNB-a

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

Slika 21. Nominalni dnevni te¢aj kune prema euru,
ameri¢ckom dolaru i Svicarskom franku
srednji te¢aj HNB-a

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

% 15 300 5
g
E=}
10 M\‘ﬁ J' 200 §
05 .I., ’Jwr 100
0,0 = 0
. i L.
05 = -100
-10 200

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

— Kamatna stopa na prekonocne depozite kod ESB-a — EONIA EURIBOR 6M
= 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 neriziéne vrijednosne papire koje su izdale
razvijene zemlje.

Izvori: ESB; Bloomberg; J. P. Morgan

Slika 22. Nominalni i realni efektivni te¢ajevi kune

Slika 25. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za petogodis$nje drzavne obveznice odabranih
zemalja
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~—— Realni, uz potro$acke cijene
= Realni, uz jedinicni tro$ak rada u ukupnom gospodarstvu
= Realni, uz jedini¢ne troSkove rada u preradivackoj industriji

Napomena: Realni efektivni teaj kune uz proizvodacke cijene uklju¢uje hrvatski
indeks proizvodackih cijena industrije na ukupnom trzistu. Jedini¢ni troSak rada
izraGunat je kao omijer isplacenih naknada po zaposleniku i produktivnosti rada
(izrazena 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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— 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 placa kako bi se zastitio od kreditnog rizika povezanog s
izdavateljem nekog instrumenta.

Izvor: S&P Capital 1Q
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Slika 26. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za odabrane banke majke domacdih banaka

Slika 29. Dugoro¢ni troskovi financiranja u kunama s
valutnom klauzulom i devizama
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— Dugorocni krediti poduze¢ima s valutnom klauzulom
— Dugoro¢ni stambeni krediti stanovnistvu s valutnom klauzulom

2013. 2014, 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. ~ Prinos na genericku njemacku 10-godi$nju obveznicu + EMBI za Hrvatsku
— Dugorocni krediti stanovni$tvu s valutnom klauzulom, iskljucujuci stambene
= Unicredit S.p.A. = Société Générale @ TZEUR FX-546/547 dana ¢ TZ EUR FX-455 dana
= Erste Group Bank AG — Raiffeisen Bank International AG — N - - -
— Intesa Sanpaolo S.p.A. Napomena: EMBI je indeks (engl. Emerging Market Bond Index) koji pokazuije 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.
Izvor: S&P Capital IQ Izvori: MF; Bloomberg; HNB
Slika 27. Prekonoéne kamatne stope i prometi Slika 30. Kamatne stope banaka na kredite nefinancijskim
drustvima prema iznosu
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— Kamatna stopa na trgovanje banaka depozitnim novcem M Razlika izmedu kamatnih stopa na kredite do 7,5 i iznad 7,5 milijuna kuna
& Medubankovna kamatna stopa — Krediti do 7.5 miliiuna ki — Kredii 7.5 miiiuna k
— Kamatna stopa na repo poslove banaka rediti do 7,5 milijuna kuna rediti iznad 7,5 milijuna kuna
— Implicitna kamatna stopa na trgovanje banaka FX swapovima
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 28. Kratkoro¢ni troskovi financiranja u kunama bez
valutne klauzule

Slika 31. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
poduzeéima
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— Kratkoro¢ni kunski krediti : oduze¢ima bez valutne klauzule — Kunskikrediti za invesficije s valutnom Klauzulom
- . “p o — Kunski revolving, prekoracenja po transakcijskom racunu te potraZivanja
~ Kratkoro¢ni kunski krediti stanovnitvu bez valutne klauzule i krediti po kreditnim karticama
Izvori: MF; HNB Izvor: HNB
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Slika 32. Kamatne stope na prvi put ugovorene stambene
kredite stanovnistvu

Slika 35. Kamatne stope na oro¢ene depozite poduzeca
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2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
— Kratkoro¢ni kunski = Dugoro¢ni kunski
— Stambeni kunski ~— Stambeni devizni — Stambeni ukupno —— Kratkoro¢ni devizni — Dugoroéni devizni
— Ukupni oroceni depoziti
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 33. Kamatne stope na prvi put ugovorene potrosacke i
ostale kredite stanovnistvu

Slika 36. Prosje¢ne kamatne stope na kredite (bez revolving
kredita) i depozite
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2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

~ Potroacki devizni
= Ostali krediti

— PotroSacki kunski
— Potro$acki ukupno

Napomena: Potrosacki krediti ukljucuju ukupne kredite stanovnistvu, osim stambenih
i ostalih. Ostali krediti stanovnistvu ukljucuju kredite po kreditnim karticama,
prekoracenja po transakcijskim racunima, revolving kredite te potrazivanja s osnove
kartica s odgodom plaéanja (engl. charge card) te su gotovo iskljucivo kunski.

Izvor: HNB

% 10
o \'V'\’\'v;\\%\
. %—\._\\“—A’NM’\/\\’\%
——
\\\'\/\/
—
4
2 ‘b\__ =
\'\_,\ﬁ
B S e
0

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

= Krediti — novi
— Depoziti — novi®

— Krediti — stanje
~— Depoziti — stanje

@ Za oroCene depozite kamatne stope na nove poslove vagane su njihovim stanjima.
Izvor: HNB

Slika 34. Kamatne stope na oro¢ene depozite stanovnistva

Slika 37. Razlike izmedu kamatnih stopa na kredite (bez
revolving kredita) i kamatnih stopa na depozite
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2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
— Kratkorocni kunski = Dugorocni kunski
~ Kratkoro¢ni devizni = Dugoro¢ni devizni

— Ukupni oroceni depoziti

Izvor: HNB
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2013. 2014, 2015,  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.
= Kunski krediti bez valutne klauzule — kunski depoziti bez valutne klauzule
= Kunski krediti s valutnom klauzulom — devizni depoziti
== Ukupno — novi = Ukupno — stanja

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

Izvor: HNB
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Slika 38. Neto inozemna aktiva, neto domaca aktiva i ukupna Slika 41. Plasmani poduzec¢ima
likvidna sredstva (M4)
apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci

x 30 x 2 16 %
== ==
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€ = |
) /‘/\f /,V\/ 1 | 8
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-1 J -8
-10 1 10
) -16
-20 2013. 2014, 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
2013. 2014, 2015.  2016.  2017.  2018.  2019.  2020.
[ | Transakcije plasmana poduzecima
NIA [ npa — M4 — GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
— Godi$nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 39. Neto domaca aktiva, struktura Slika 42. Plasmani stanovnistvu

apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci

£ 2 x 16 10 %
==y = =
L E T
L
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g -0,8 -5
-15
-25 -1,6 -10
2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
Neto plasmani drizavi [0 Plasmani |7 Transakcije plasmana stanovni§tvu
. — Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
B ostala neto aktiva NDA — Godi$nja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 40. Plasmani Slika 43. Godis$nje stope promjene plasmana stanovnistvu
na osnovi transakcija
é 3 15 % % 30
E 2% //‘\\
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2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. =15

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

| Transakcije ukupnih plasmana
— GodiSnja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
— Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno

— Kunski plasmani stanovnistvu ~— Devizni plasmani stanovnistvu
— Ukupni plasmani stanovni$tvu

Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 44. Godisnje stope promjene plasmana poduzec¢ima
na osnovi transakcija

Slika 47. Udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima
sektora
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-10 20
2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
— Kunski plasmani poduze¢ima = Devizni plasmani poduzec¢ima — Plasmani nefinancijskim dru$tvima ~— Plasmani stanovnistvu
— Ukupni plasmani poduze¢ima ~— Plasmani ostalim domacim sektorima (uklj. sektor drzave)
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 45. Struktura plasmana kreditnih institucija

Slika 48. Novéana masa (M1)

= 350 E 150 45 %
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2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.  2020.
I Plasmani ostalim domacim sektorima [ Plasmani sredisnjoj drzavi — M1 (stanje) I GodiSnja 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 novéanih fondova.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 46. Plasmani kreditnih institucija i novéanih fondova Slika 49. Ukupna likvidna sredstva (M4)
sredis$njoj drzavi
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— Plasmani srediznjoj drzavi (stanje) (stanje) . .
I Godignia stopa promiene — desno |7 Godignja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
g pa prom} # Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 50. Struktura monetarnog agregata M4

Slika 53. Udio kunskih izvora
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w1 ¥ Kunski depoziti [ Devizni depoziti
I8 Obveznice, instrumenti trZista novca i udjeli novcanih fondova
Izvor: HNB
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= Udio kunskih u ukupnim izvorima drugih monetarnih financijskih institucija
— Udio kunskih u ukupnim izvorima drugih monetarnih financijskih institucija
(isklj. depozitni novac)
Izvor: HNB

Slika 51. Kunski $tedni i oro¢eni depoziti

Slika 54. Likvidnost banaka i prekono¢na kamatna stopa na
trgovanje banaka depozitnim novcem
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2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. — Prekono¢na medubankovna kamatna stopa
[T Vigak likvidnosti (ukljuéujuéi prekonoéni depozit kod HNB-a) — desno
; Kunik : .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 racunima prema
obracunu obvezne pricuve. Prekono¢na kamatna stopa se do kraja 2015. odnosi na
prekono¢nu medubankovnu kamatnu stopu, dok se od poc¢etka 2016. odnosi na
prekonoénu kamatnu stopu na trgovanje banaka depozitnim novcem.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 52. Devizni depoziti Slika 55. Promptne (SPOT) transakcije na deviznom trzistu
(neto promet)
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— Devizni depoziti (stanje)
[ | Godi$nja stopa promjene (na osnovi stanja) — desno
# Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) — desno

Izvor: HNB

Banke s pravnim osobama [ Banke s fizickim osobama
[ Banke sa stranim bankama B 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 uklju€uju drzavu.
Izvor: HNB




HNB ¢ INFORMACIJA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA ¢ TRAVANJ 2020. 15

Slika 56. Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke Slika 58. Tokovi na financijskom racunu prema vrsti ulaganja
tekuci te€aj
z 3 = 5 0 2
E E 8 2
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i s e
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. s 1 ,, dli
A /\/‘/\/\’\/ _,j 0 -‘.’ i [ | - i 1 | | 0
15 i
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" / A NJ H .
1 A ,...J -3 -6
v
_ N _4 8
2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. B izravna ulaganja B Portfeljna ulaganja
[7 Ostala ulaganja Promjena bruto medunarodnih pricuva
— Medunarodne pricuve — Neto raspoloZive pricuve? M Financijske izvedenice — Ukupni neto tokovi® — desno
a Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja
2 NRP = medunarodne priéuve — devizna inozemna pasiva — devizni dio obvezne Napomena: Pozitivna vrijednost oznacuje neto odljev kapitala u inozemstvo
pricuve — devizni depoziti drzave (ukljuCujudi i rast medunarodnih pricuva).
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 57. Tokovi na tekuéem i kapitalnom rac¢unu Slika 59. Tokovi na financijskom raéunu prema
vlasni¢ko-duznickom odnosu
% 8 8 g‘f‘ § 5 15 g
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E 6 6 = = =
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o lz B e ,’ L B | | [} ] " 0 0 » V I (] I = 0
LTI Y S
-2 -2 -2 -6
-4 2012, 2013 2014 2015, 2016, 2017 2018, 2019 -4 2012.  2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
.' T ’ . | ’ - R.b ’ ’ M Viasnicke obveze, neto [ Duznicke obveze isklj. pricuve, neto
g”l'(“ar(;“ d‘?':joiaz « m Usluge ‘oba I Promjena medunarodnih pricuva® Financijske izvedenice
ekundarni dohoda Kapitaine transakcije © Ukupni neto tokovi Kapitala, isKIj. pricuve® — Ukupni neto tokovi kapitala® — desno
* Tekulm i kap|EaIn| ralcun - Tekuci i kapitalni racun? — desno — Ukupni neto tokovi kapitala, isklj. pricuve® — desno
== Tek. i kap. ra€. bez jednokr. ucinaka® — desno
2 Promjena bruto medunarodnih pri¢uva umanjena je za inozemne obveze HNB-a.
@ Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja b Zbroj posliednjih Cetiriju tromjesecja
Napomena: Jednokratni u¢inci ukljucuju konverziju kredita vezanih uz Svicarski franak Napomena: Pozitivna vrijednost oznacuje neto odljev kapitala u inozemstvo. Neto
u 2015. te rezervacije banaka za kredite odobrene koncernu Agrokor u 2017. i 2018. tokovi jesu razlika izmedu promjene sredstava i obveza.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Tablica 2. Platna bilanca? Slika 60. Transakcije neto inozemnog duga
preliminarni podaci, u milijunima eura
2018.
018 % 3
E 2 B
7 . £
Tekuce transakcije 982,1 1.570,8 58,5 159,9 B I I B
1 el _ig 5 =
Kapitalne transakcije 729,8 11171 135,7 153,1 0 I I B l ™ I II I - I l II I ] II I ]
L]
Financijske transakcije I I l I I I ' I l I I I I I I I ) I '
e 241,8 1.427,4 -114,5 590,2 -1 B L} | B LI |
(bez pricuva) l I I I
Medunarodne pric¢uve 15450 089 6 596 64.1 * I . I
HNB-a : ’ ! o ’ -3
Neto pogreske i propusti 75,0 -270,8 45,3 -361,2 —4 *
Napomena: Prema 6. izdanju Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja -5
medunarodnih ulaganja (BPM6) 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
lzvor: HNB M Opca drzava B Sredisnja banka Ostali domagi sektori
[ Izravna ulaganja 1 Druge monetarne financijske institucije 4 Ukupno
Napomena: Transakcije su promjena duga iskljucuju¢i meduvalutne promjene i ostale
prilagodbe. Neto inozemni dug jest bruto inozemni dug umanjen za duznicka potrazivanja
prema inozemstvu. Podaci za prvo tromjesecje 2020. odnose se na sijecan].
Izvor: HNB
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Slika 61. Transakcije bruto inozemnog duga Tablica 3. Saldo konsolidirane opce drzave
prema metodologiji ESA 2010, u milijunima kuna

< 3 Ukupni prihodi 131.997 142.231
w
! *
g 2 'l Izravni porezi 17.208 18.689
; i . I . Neizravni porezi 57.912 61.600
* LU i dopncs
. . Socijalni doprinosi 34.439 35.366
0. IIII-I- II I_I I !-II ll
= I"ll"'llllll II IIIlIII Ostalo 22.438 26.576
-1 i LI 1yl I Ukupni rashodi 126.965 135.793
2 ¢ ! I ! ! Socijalne naknade 43.721 44.952
, ! ¢ Subvencije 5.158 5.653
Kamate 6.853 6.629
4 -
2013, 2014, 2015, 2016,  2017.  2018.  2019.  2020. Naknade zaposlenicima 32.881 34.378
Intermedijarna potrosnja 23.125 24.152
M Opca drzava M Sredisnjabanka ¥ Druge monetarne financijske institucije
Ostali domagi sektori I Izravna ulaganja ¢ Ukupno Investicije 7.383 9.207
Ostalo 7.845 10.822
Napomena: Transakcije jesu promjena duga iskljucujuci meduvalutne promjene i ostale . .
prilagodbe. Podaci za prvo tromjesegje 2020. odnose se na sijecan]. Neto pozajmljivanje (+) / zaduzivanje (-) 5.032 6.438
Izvor: HNB Izvori: Eurostat; DZS
Slika 62. Bruto inozemni dug Tablica 4. Neto zaduzivanje konsolidirane sredi$nje drzave

na kraju razdoblja prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna

5 60 1. Prihodi 136.049 145.610
% 2. Prodaja nefinancijske imovine 504 772
3. Rashodi 126.510 135.487
4. Nabava nefinancijske imovine 3.292 4.290
5. Neto zaduzivanje (1+2-3-4) 6.751 6.606

Izvori: MF; izracun HNB-a

Tablica 5. Promjena duga opce drzave
u milijunima kuna

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

W Opca drzava W SrediSnja banka Ukupna promjena duga 1.218 6.882
¥ Druge monetarne financijske institucije B Izravna ulaganja
Ostali domaci sektori Promjena unutarnjeg duga 8.319 15.859
— Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni -721 471
Napomena: Podaci zaklju¢no sa sijeCnjem 2020.
lzvor: HNB — Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 7.022 14.148
- Krediti 2.108 1.430
Slika 63. Dug opée drzave Promjena inozemnog duga -7.101 -8.977
— Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni -145 -5
— Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro€ni -4.230 -3.142
- — Krediti -2.725 -5.830
= 100 100 §
g 9 9 8 Dodatak:
g 80 80 ) Promjena ukupno izdanih jamstava -1.074 -800
% 70 70 Izvor: HNB
S 60 60
=}
S 50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0

2012.  2013. 2014, 2015. 2016. 2017. 2018. 12/2019.

M Unutamiji dug opée drzave 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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Kratice i znakovi

17

Kratice

b. b. — bazni bod

BDP — bruto domaci proizvod

BDV — bruto dodana vrijednost

BEA — Ured SAD-a za ekonomske 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 — DrZzavna agencija za osiguranje $tednih uloga
i sanaciju banaka

dep. — depoziti

d. n. — drugdje nespomenuto

DZS — Drzavni zavod za statistiku

EK — Europska komisija

EMU  — Ekonomska i monetarna unija

engl. — engleski

ESB — Europska sredi$nja banka

EU — Europska unija

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

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
[EA — 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)
op — obvezna pricuva

PDV  —porez na dodanu vrijednost

potr. — potro$nja

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
CY — Cipar

Cz — Ceska

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
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Znakovi %) — prosjek

a, b, c,... —oznaka za napomenu ispod tablice i slike
- — nema pojave * — ispravljen podatak

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

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




