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Sazetak

Pocetak 2017. obiljezio je nastavak gospodarskog rasta koji je bio podjednakog intenziteta kao krajem prosle
godine. U prva tri mjeseca tekuce godine dodatno je smanjena stopa nezaposlenosti, a porasle su zaposlenost i
bruto place u odnosu na prethodno tromjesecje. U oZujku su se potroSacke cijene povecale na mjesecnoj razini za
0,3%, ponajvise zbog sezonskog rasta cijena odjece i obuce, dok se na godiSnjoj razini inflacija usporila, ¢emu su
najviSe pridonijele cijene energije i nepreradenih prehrambenih proizvoda. HNB je nastavio provoditi ekspanzivnu
monetarnu politiku uz odrzavanje stabilnosti te¢aja kune prema euru, pri ¢emu se likvidnost domacega financijskog
sustava u travnju zadrzala na visokoj razini. Neto inozemni dug tijekom prva dva mjeseca 2017. blago se povecao.
IzvjeS¢e o prekomjernom proracunskom manjku potvrdilo je snaznu fiskalnu konsolidaciju ostvarenu u 2016. godini,
a prema dostupnim podacima povoljna su se fiskalna ostvarenja nastavila i na poCetku 2017.

Model brze procjene BDP-a pokazuje da se realna gospo-
darska aktivnost u prvom tromjesecju 2017. povecala u odnosu
na prethodna tri mjeseca za 0,6%, $to je gotovo istovjetno ra-
stu ostvarenom krajem 2016. godine.! Pritom je pocetak godi-
ne obiljezio snazan pad industrijske proizvodnje na tromjese¢noj
razini (za 4,0%), s obzirom na to da povecanje proizvodnje u
ozujku nije bilo dovoljno snazno kako bi nadoknadilo smanjenje
ostvareno tijekom prva dva mjeseca. U razdoblju od sije¢nja do
ozujka doslo je do pada proizvodnje u svim glavnim industrij-
skim grupacijama osim intermedijarnih proizvoda (slike 3. i 4.).
S druge strane, u sije¢nju i veljaci gradevinska aktivnost bila je
za 1,3% veéa u usporedbi s prosjekom za posljednje tromjesecje
2016. (slike 5.1 6.). U prvom se tromjesecju tekuce godine na-
stavio i trend rasta realnog prometa od trgovine na malo koji je
primjetan jo$ od pocetka 2014. godine, pri ¢emu je, na tromje-
se¢noj razini, ostvaren rast od 1,5% (Slika 7.).

Rezultati Ankete o pouzdanju potrosaca iz travnja 2017.
upuéuju na zamjetno pogorsanje ocekivanja kucanstava (indeks
pouzdanja potrosaca spustio se na razinu zabiljezenu sredinom
2016.). Pogorsanje potrosackog optimizma ponajprije je poslje-
dica nepovoljnijih o¢ekivanja kuéanstava glede ekonomske i fi-
nancijske situacije u iducih godinu dana, $to je vjerojatno odraz
bojazni povezane s financijskim problemima u koncernu Agro-
kor. Kada je rije¢ o poslovnom optimizmu, podaci iz Ankete o
ocekivanjima poslovnih subjekata pokazuju kako se u travnju ove
godine nastavio uzlazni trend pouzdanja u gradevinarstvu koji
je primjetljiv jo§ od pocetka 2014., a vidljiv je i nastavak rasta
optimizma u industriji. Oc¢ekivanja u trgovini nisu se znacajnije
promijenila u odnosu na sam pocetak godine, ali se optimizam u
djelatnostima usluga nastavio blago pogorsavati (Slika 8.).

Povoljna kretanja na trzistu rada koja su obiljezila 2016. go-
dinu nastavila su se i u prva tri mjeseca 2017. Broj zaposlenih na
tromjese¢noj je razini rastao slicnom dinamikom kao i na kraju
prethodne godine te je bio za gotovo 2% vedi u odnosu na isto
razdoblje 2016. Pritom je vidljivo ubrzanje rasta broja zaposle-
nih u djelatnostima industrije i gradevinarstva (Slika 14.). Broj
nezaposlenih nastavio se smanjivati poglavito zrcale¢i odljeve
na temelju zasnivanja radnog odnosa. Time se registrirana sto-
pa nezaposlenosti (sezonski prilagodena) u oZujku spustila na
13,2%, §to je razina koja je posljednji put ostvarena u 2008., od-
nosno zadnjoj godini prije pocetka krize (Slika 15.). Medutim,
valja naglasiti kako je razina zaposlenosti ipak bitno niZza nego
prije krize, pa spomenuto smanjenje stope nezaposlenosti odra-
Zava smanjenje radne snage. Kada je rije¢ o tekucem kretanju
placa, pocetkom 2017. godine nastavio se rast bruto placa koji je
bio Siroko rasprostranjen (Slika 16.). Primjetno je tako ubrzanje
rasta bruto placa u gradevinarstvu i usluznim djelatnostima, §to
se djelomice vjerojatno moZe povezati s problemom nedostatka
potrebne radne snage u pojedinim vrstama zanimanja.

| Za detalje vidi rad D. Kunovca i B. Spalata: Brza procjena BDP-a upotrebom
dostupnih mjese¢nih indikatora (I-42, lipanj 2014.).

U ozujku su se potrosacke cijene povecale za 0,3% u odno-
su na veljacu (Tablica 1.), ponajviSe zbog sezonskog rasta cijena
odjece i obuce. Rast cijena ublazilo je znatno pojeftinjenje povr-
Ca te energenata (naftnih derivata, krutih goriva i plina). Godis-
nja stopa inflacije potrosackih cijena usporila se s 1,4% u veljaci
na 1,1% u ozujku, ¢emu su najvise pridonijele cijene energije i
nepreradenih prehrambenih proizvoda (Slika 18.). Pritom se do-
prinos cijena energije ukupnoj inflaciji smanjio ponajprije zbog
nizih cijena naftnih derivata, $to odrazava pad cijena sirove nafte
na svjetskom trzistu (Slika 19.), ali i u¢inka baznog razdoblja
(rast cijena u istom mjesecu prethodne godine). Smanjenje do-
prinosa cijena nepreradenih prehrambenih proizvoda uglavnom
je rezultat zamjetnog usporavanja godiSnjeg rasta cijena povrca.
S druge se strane temeljna inflacija u oZujku blago ubrzala na
1,4% (s 1,3% u veljaci), ponajvise zbog povecanja godi$nje stope
promjene preradenih prehrambenih proizvoda (uglavnom mlije-
ka, ulja i mesa) te potro$nih proizvoda za odrzavanje kucanstva.

Nakon zamjetljivog jaanja robne razmjene u posljednjem
tromjesecju prethodne godine, podetak 2017. obiljeZio je blagi
rast robnog izvoza i pad uvoza. Ukupan robni izvoz u sije¢nju
i veljaci povecao se za 0,8% u odnosu na prosjek prethodnog
tromjesecja, a glavni Cinitelj bio je izvoz suzenog agregata, koji
isklju¢uje brodove i naftu (Slika 10.). Pritom je najveéi dopri-
nos njegovu rastu (7,2%) dao snazniji izvoz elektriéne energi-
je i kemijskih proizvoda, medu kojima se posebice isti¢e izvoz
medicinskih i farmaceutskih proizvoda, koji su djelomice ranije
uvezeni radi dorade ili distribucije na treca trziSta. Na smanjenje
ukupnoga robnog uvoza u sijenju i veljaci za 1,3% u odnosu
na prosjek prethodnog tromjeseéja utjecao je pad uvoza nafte i
naftnih derivata te brodova (Slika 11.). Iskljuce li se ti robni od-
sjeci, uvoz suzenog agregata nastavio je rasti (1,1%), pri cemu
se posebno istiCe rast uvoza elektri¢ne energije, zemnog i indu-
strijskog plina te kapitalne opreme (Slika 12.), dok se nasuprot
tome uvoz medicinskih i farmaceutskih proizvoda smanjio na-
kon snaznog rasta krajem prethodne godine.

Tecaj kune prema euru u travnju je ve¢inom bio stabilan. Kra-
jem spomenutog mjeseca tecaj domace valute prema euru bla-
go je deprecirao i na kraju je mjeseca iznosio 7,47 EUR/HRK,
Sto je za 0,4% viSe u odnosu na kraj ozujka (Slika 21.). Ku-
na je tijekom travnja znacajnije oslabjela prema funti sterlinga,
dok je s druge strane domaca valuta blago ojacala prema juanu
renminbiju i americkom dolaru, $to je ponajprije rezultat jacanja
eura prema spomenutim valutama na svjetskom deviznom trzi-
Stu. Tako je indeks nominalnoga efektivnog teCaja kune na kraju
travnja bio za samo 0,2% visi nego na kraju ozujka (Slika 22.).

Kratkoro¢ne kamatne stope na europskom trzistu novca tije-
kom travnja su se zadrzale u negativnom podrudju, $to je bila
posljedica ekspanzivne monetarne politike ESB-a i visoke likvid-
nosti bankovnog sustava europodrudja. Tako je na kraju travnja
prekonoéna kamatna stopa EONIA iznosila —0,35%, a Sestomje-
seéni EURIBOR —-0,25% (Slika 24.). Premije za rizik europskih
zemalja s trZiStima u nastajanju blago su se smanjile u odnosu



na kraj 2016. godine. Iako je najveci pad zabiljezila premija za
rizik za Hrvatsku (51 bazni bod), ona je i dalje visa u odnosu na
usporedive zemlje (Slika 25.).

Likvidnost financijskog sustava i na domaéem se trzistu zadr-
zZala na visokoj razini, ¢emu je pridonijela i ekspanzivno usmje-
rena monetarna politika HNB-a. U odnosu na prva tri mjeseca
2017. godine prosjecni visak likvidnosti blago se smanjio te je u
travnju iznosio 15,6 mlrd. kuna, dok je prosje¢na ponderirana
kamatna stopa u medubankovnoj trgovini na prekonoénom tr-
Zistu porasla s 0,02% u ozujku na 0,05% u travnju (Slika 54.).
Istodobno je kamatna stopa na jednogodis$nje kunske trezorske
zapise bez valutne klauzule ostala nepromijenjena na razini od
0,45% (Slika 28.).

Kamatne stope banaka na kredite odobrene nefinancijskim
drustvima i stanovnistvu zabiljezile su smanjenje u oZujku 2017.
(slike 28. 1 29.). Pritom su kod sektora poduzeéa tome prido-
nijeli krediti iznad 7,5 mil. kuna (Slika 30.). Ako se proma-
traju prvi put ugovoreni krediti poduzecima, pad je primjetan
kod kamatnih stopa na kredite za obrtna sredstva, za razliku od
kunskih kredita za investicije uz valutnu klauzulu, kod kojih je
zabiljeZeno povedanje kamatne stope od pocetka godine (Sli-
ka 31.). Tijekom oZujka sniZzene su i kamatne stope na prvi put
ugovorene kredite stanovnistvu (slike 32. i 33.). Kamatne stope
na ukupne oroéene depozite stanovnistva i poduzeca blago su
porasle u ozujku, na 0,63% odnosno 0,47%, iako su i dalje na
niskim razinama (slike 34. i 35.). Kao rezultat kretanja kamat-
nih stopa na ukupne nove kredite i depozite, njihova se razlika u
ozujku spustila na Sest postotnih bodova sa 6,54 u veljaci, dok je
razlika kamatnih stopa na stanja kredita i depozita ostala gotovo
nepromijenjena u odnosu na prethodni mjesec na razini neznat-
no ispod pet postotnih bodova (Slika 37.).

Monetarna kretanja u ozujku 2017. obiljezilo je umjereno
povecanje neto inozemne aktive (NIA) te zamjetno smanjenje
neto domace aktive (NDA) monetarnog sustava, sto je dovelo do
pada ukupnih likvidnih sredstava (M4). Pritom je ostvaren sna-
Zan rast neto inozemne aktive HNB-a zbog priljeva sredstava od
izdanja inozemne obveznice na devizni depozit drzave kod sre-
disnje banke, dok se neto inozemna aktiva kreditnih institucija
smanjila. Povecanje deviznog depozita drzave ujedno je utjecalo
i na pad neto potrazivanja monetarnih institucija od sredi$nje
drzave, §to je rezultiralo zamjetnim smanjenjem neto domace
aktive. Unato¢ mjese¢nom padu ukupnih likvidnih sredstava, na
godis$njoj razini ostvaren je osjetan rast toga monetarnog agre-
gata (4,2% iskljuCujudi utjecaj tecajnih promjena, Slika 49.). U
strukturi M4 takvim kretanjima i nadalje najvise pridonosi rast
novéane mase (M1), koji je na kraju ozujka dosegnuo 21,1%
(Slika 48.), a posebice depozitnog novca stanovnistva i nefinan-
cijskih drustava. S druge strane, nastavilo se smanjivanje devi-
znih depozita na mjese¢noj i godisnjoj razini (Slika 52.).

Plasmani kreditnih institucija domacim sektorima (osim dr-
Zave) porasli su u oZujku za 0,7% (na osnovi transakcija). Na
godisnjoj se razini rast plasmana blago usporio te je na kraju
ozujka iznosio 0,8%, dok je krajem 2016. iznosio 1,0% (Sli-
ka 40.). Tome je najviSe pridonijelo usporavanje rasta plasma-
na nefinancijskim dru$tvima (na 0,7%), dok kod stanovniStva

HNB ¢ INFORMACIJA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA ¢ SVIBANJ 2017.

godisnji rast plasmana nastavlja jacati te je krajem oZujka izno-
sio 1,4% (slike 41. i 42.). Posebno je bio izrazen rast kunskih
plasmana stanovnistvu (Slika 43.). Nominalno stanje plasmana
na kraju ozujka 2017. bilo je za 1,7% manje nego na kraju istog
mjeseca prosle godine, §to odrazava otpis dijela kredita stanov-
nistvu indeksiranih uz $vicarski franak, prodaje losih plasma-
na banaka i jatanje kune prema euru. Sto se tide kreditiranja
drzave, plasmani banaka sredi$njoj drzavi krajem ozujka 2017.
bili su veci za 3,5% u odnosu na isti mjesec prethodne godine
(Slika 46.).

Bruto medunarodne pricuve HNB-a iznosile su krajem trav-
nja 14,4 mlrd. EUR, smanjivsi se tijekom mjeseca za 1,7 mlrd.
EUR, sto je uglavnom bilo rezultat smanjenja deviznog depozita
drzave kod HNB-a u iznosu od 1,1 mlrd. EUR i ugovorenih re-
po poslova s inozemstvom za 0,4 mlrd. EUR (Slika 56.). Nai-
me, devizni priljev od izdanja inozemne euroobveznice u ozujku
iskoriSten je za podmirenje obveze po inozemnoj obveznici koja
je dospjela krajem travnja. Neto raspolozive pricuve blago su se
smanjile tijekom travnja i iznosile 12,1 mlrd. EUR, dok su u od-
nosu na kraj prethodne godine bile manje za 0,4%.

Nakon stagnacije krajem 2016. neto inozemni dug se tije-
kom prva dva mjeseca 2017. povecao za 0,5 mlrd. EUR (Slika
60.). Tome su najvise pridonijele poslovne banke koje su, sli¢no
kao i u istom razdoblju prethodne godine, povecale svoje neto
obveze za 0,3 mlrd. EUR. Osim toga, i nefinancijska su drustva
pogorsala neto duzni¢ku poziciju za 0,2 mlrd. EUR, i to po-
glavito prema vlasnic¢ki povezanim poduzedima u inozemstvu.
Neto financijske pozicije prema inozemstvu sredi$nje drzave i
Hrvatske narodne banke ostale su gotovo nepromijenjene. U
istom razdoblju porastao je i ukupan bruto inozemni dug RH
(Slika 61.).

Izvjesée o prekomjernom prora¢unskom manjku i razini du-
ga opcCe drzave iz travnja potvrdilo je nastavak snazne fiskalne
konsolidacije i u 2016. godini. Manjak opce drzave iznosio je ta-
ko 0,8% BDP-a u 2016., §to je za 2,6 postotnih bodova manje u
odnosu na 2015. godinu. Pad manjka odrazava povoljna ciklicka
kretanja koja su rezultirala snaznim rastom poreznih prihoda, ali
i povecanje ostalih prihoda (nakon korekcije za iskoriStena sred-
stva iz fondova EU-a koja nemaju utjecaj na manjak proracuna),
pri ¢emu je udio ukupnih prihoda u BDP-u porastao s 45,2%
u 2015. na 47,6% u 2016. godini. Istodobno je rast vecine ka-
tegorija rashoda bio ograni¢en (pa se udio rashoda u BDP-u
smanjio za 0,2 postotna boda, na 48,4% BDP-a). Takvo snazno
smanjenje fiskalnog manjka, u uvjetima povoljnih gospodarskih i
teCajnih kretanja, uzrokovalo je i prvo godi$nje smanjenje udjela
javnog duga u BDP-u nakon 2007. godine.

Kada je rije¢ o 2017. godini, prema podacima Ministarstva
financija u prva je dva mjeseca na razini sredi$nje drzave ostva-
ren manjak od 1,6 mlrd. kuna, u usporedbi s 0,9 mlrd. kuna
manjka ostvarenog u istom razdoblju prethodne godine, na $to
je vjerojatno ponajviSe utjecala znatno ranija isplata subvencija iz
drzavnog proracuna. Javni je dug na kraju sije¢nja 2017. iznosio
286,3 milijarde kuna, $to je smanjenje od 2,7 milijarda kuna u
odnosu na prethodni mjesec, a koje djelomice zrcali aprecijaciju
teaja kune.
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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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Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2017. odnosi se na Mjesec¢ni pokazatelj
realne gospodarske aktivnosti HNB-a, procijenjen na temelju podataka objavljenih do
28. travnja 2017.

Izvori: DZS (sezonska prilagodba HNB-a); izra¢un HNB-a
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Napomena: Tromjesecni podaci izracunati su kao prosjek mjesecnih podataka.
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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[7 Tromjesecna stopa promjene sezonski prilagodenog indeksa — lijevo
— Trend-ciklus — desno

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2017. odnosi se na sijecan;j i veljacu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Slika 3. Industrijska proizvodnja

Slika 6. Zgrade i ostale gradevine

% 9 12 8
n
=]

6 108 5
3 104
0 100
-3 9%
-6 ~/ 92
~ 88

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

[T Tromjesecna stopa promjene sezonski prilagodenog indeksa - lijevo
— Trend-ciklus — desno

8 145 12 %
0]
S
z 130 8
N

115 H 4

]
sk

~——

55

2010. 2011, 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

— Zgrade (trend-ciklus) — lijevo
— Ostale gradevine (trend-ciklus) — lijevo
Zgrade (tromjesecna stopa promjene) — desno
[ Ostale gradevine (tromjesecna stopa promjene) — desno

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)




HNB ¢ INFORMACIJA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA ¢ SVIBANJ 2017.

Slika 7. Realni promet od trgovine na malo

Slika 10. Robni izvoz (fob)
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— Uvoz bez brodova i nafte (trend-ciklus) — lijevo

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

Napomena: Podaci za prvo tromjesecje 2017. odnose se na sijean;.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

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

Slika 12. Uvoz kapitalne opreme i cestovnih vozila (cif)

NEA

%, bilanca odgovora

\JIN
V /\v/ 90

-20 VM\,J 7 75

2010. 2011, 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

— Indeks pouzdanja poduzeca u industriji — lijevo
— Indeks pouzdanja potro$aca — lijevo
— Indeks ekonomskog raspoloZenja (ESI) — desno

dugorocni prosjek = 100

Izvor: Eurostat

= 0,36 30 2
o S
B S
E /| g
£ 0,30 // 20 %
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— N T~ S | 10 g
os LI L THG Ul LI )=
’ I 1 I I 1
0,12 -10
f L
/v/
0,06 -20
0,00 -30
2010. 2011, 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

I8 Uvoz cestovnih vozila (tromjesecna stopa promjene) — desno
Uvoz kapitalne opreme (tromjesecna stopa promjene) — desno
— Uvoz cestovnih vozila (trend-ciklus) - lijevo
— Uvoz kapitalne opreme (trend-ciklus) — lijevo

Napomena: Podaci za prvo tromjesecje 2017. odnose se na sijean;.
Uvoz kapitalne opreme odnosi se na odsjeke SMTK-a 71-77.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Slika 13. Saldo robne razmjene
troclani pomicni prosjeci mjese¢nih podataka

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

mird. EUR

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016.

[= Brodovi
— Ukupno

Energenti M Kapitalni proizvodi
M Cestovna vozila Ostalo

lzvor: DZS

g 20 20 %
2
=
g 15 * 15
g
*
1,0 1,0
*
* * * 1
05—} -t LSRRI Y 05
' I i 'Y I |
0.0 -I III l! !I l_l IAI 0,0
: Nl |I ) LK 31 N i | !
J |
-05 [* -05
-1,0 -1,0

2010. 2011, 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

M Industrija (8, C, D, E) [¥ Gradevinarstvo (F) & Trgovina (G)
& Javni sektor (0, P, Q) Ostalo # Nominalna bruto placa — desno

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.

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

Slika 14. Zaposlenost po djelatnostima NKD-a
sezonski prilagodeni podaci, doprinosi tromjese¢noj stopi promjene

Slika 17. Indeks potrosackih cijena i temeljna inflacija
mjesecne stope promjene na godisnjoj razini?

E 08 1560 £
g
£ 04 1T | 1530
[=} B
N Y I 1 [
8111 | LU '
04 i — 1470
0,8 H- \ < 1440
T~
=12 | 1410
-16 1380
-2,0 1350
24 1320

2010. 2011, 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

W Javni sektor (0, P, Q)
[¥ Gradevinarstvo (F)

W Ostalo
Trgovina (G)

[ Industrija (8, C, D, E)
= Zaposlenost — desno

Izvor: HZMO (sezonska prilagodba HNB-a)

% 16
12 l'\
8

A 2 SN
O P

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

= Indeks potro$ackih cijena = Temeljna inflacija

2 MjeseCna stopa promjene izraCunata je iz tromjese¢noga pomi¢nog prosjeka
sezonski prilagodenih indeksa potrosackih cijena.
Izvori: DZS; izracun HNB-a

Slika 15. Stope nezaposlenosti
sezonski prilagodeni podaci

Slika 18. Godis$nje stope inflacije i doprinosi komponenata
inflaciji potroSackih cijena

% 22

20
8 ~ //-_,<>)§
16 /\\/

14 \,F/ \\\-
1 //\/ \/\

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

— Administrativna stopa nezaposlenosti
— Anketna stopa nezaposlenosti

— Prilagodena stopa nezaposlenosti

Napomena: Pri izracunu administrativne stope nezaposlenosti od sije¢nja 2015.
koriste se podaci o zaposlenosti prikupljeni iz obrasca JOPPD. Prilagodena stopa
nezaposlenosti procjena je HNB-a i racuna se kao udio broja administrativno
nezaposlenih u aktivnom stanovnistvu (nezaposlene osobe i osiguranici HZMO-a).
Izvori: DZS; izratun HNB-a (sezonska prilagodba HNB-a)

postotni bodovi
()]

-2

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

Energija Nepreradeni prehrambeni proizvodi
I Preradeni prehrambeni proizvodi B Industrijski proizvodi bez prehrane i energije
M Usluge — Temeljna inflacija (%)
— Indeks potro$ackih cijena (%)

aTemeljna inflacija ne ukljucuje cijene poljoprivrednih proizvoda ni cijene proizvoda
koje su administrativno regulirane.
Izvori: DZS; izracun HNB-a
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Slika 19. Cijene sirove nafte (Brent) Slika 21. Nominalni dnevni te¢aj kune prema euru,
ameri¢kom dolaru i Svicarskom franku
srednji te¢aj HNB-a
® 130 850 © 9,5 8,0
8 A A g
a 120
g MJNAA AL {750 E 90 75
110 / \_/ VJ\
100 S 5 650 85 7,0
WA AV VA
S YT TN
A - 550 8,0 6,5
A .
== ~ 1 450 75 4 Mt 60
60 / )
50 'V’ \\'\ Mia = 350 7,0 ¥ 55
40
- 250 6,5 B 4 5,0
30
20 150 6,0 45
2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
— Brent (USD/barel) - lijevo — Brent (HRK/barel) — desno — EURHRK -lijevo ~ — USD/HRK —desno ~ — CHF/HRK — desno
Izvori: Bloomberg; izraun HNB-a Izvor: HNB
Slika 20. HWWI indeks cijena sirovina (bez energenata) Slika 22. Nominalni i realni efektivni te¢ajevi kune
8 200 8 140
1190 g
s} \ S 130 \*
S 180 \ = “
h g [N\
) - \ el
£
150 / \ \VA A 10 A V/\\_ FaV; A/ 8
140 ‘\// fg N ARG % %
o L\ A\ 100 Y AL
o Y A=A\ \
7 ] VA % . _— :
hem A /i — N [e) < w0 © ~ © (=23 o — o @ < wn «© ~
110/ \"VV\\ r S © 8 © @ ©@ 8 © & E = = - &= = = -
o o o o o o o o o o o o o o o o o
90 Fv — Nominalni — Realni, uz proizvodacke cijene
3 ~ Realni, uz potro$acke cijene
80 — Realni, uz jedinicni tro$ak rada u ukupnom gospodarstvu
2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. — Realni, uz jedinicne troSkove rada u preradivackoj industriji
Napomena: Realni efektivni teaj kune uz proizvodacke cijene ukljucuje hrvatski
— HWWI indeks (USD) — HWWI indeks (HRK) indeks proizvodackih cijena industrije na ukupnom trzistu. Jedini¢ni troSak rada
izraunat je kao omjer isplacenih naknada po zaposleniku i produktivnosti rada
(izrazena kao BDP po zaposlenom), dok su realni efektivni teCajevi kune uz jedinicne
troskove rada dobiveni interpolacijom tromjesecnih vrijednosti. Pad indeksa oznac¢ava
efektivnu aprecijaciju kune.
Izvori: HWWI; izraéun HNB-a Izvor: HNB
Tablica 1. Cjenovni pokazatelji Slika 23. Doprinosi? pojedinih valuta mjese¢noj stopi
godisnje i mjesecne stope promjene promjene prosje¢nog indeksa nominalnoga efektivnog te¢aja
kune (INE
é 2,0
Indeks potrosackih cijena i njegove komponente § 15
Ukupni indeks 1,4 1,1 0,7 0,3 g I
Energija 14 01 06 -09 s 10 I
Nepreradeni prehrambeni proizvodi 6,3 42 -0,5 2,4 0,5 |
Preradeni prehrambeni proizvodi 2,0 2,8 -0,7 0,1 00 i I | i |
Lo . . . ’ | : 1 I
Industruskll_ neprehrambeni proizvodi 0.7 0.3 3.4 3.0 05 | n
bez energije ,
Usluge -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -1,0 N ' | \
Ostali cjenovni pokazatelji s
Temeljna inflacija 1,3 1,4 0,8 1,0 '
Indeks proizvodackih cijena industrije -20
- dom'zéem sty I I 26 1,1 11 -03 2010. 2011, 2012, 2013, 2014 2015 2016, 2017.
Cijene sirove nafte Brent (USD) 67,2 33,0 17,7 -6,4
HWWI agregatni indeks cijena M EUR [ usp [ cHF [T Ostale = INET (%)
N 32,1 21,6 6,3 -2,2
sirovina (bez energenata u USD)
l’::g:mDegg g:s;?sz;gpr:r\}:’wbenl proizvodi ukljuéuju alkohol i duhan. 2 Negativne vrijednosti oznacuju doprinos aprecijaciji INET-a.
: ’ : Izvor: HNB
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Slika 24. Kamatne stope na euro i prosje¢na razlika prinosa
na obveznice europskih zemalja s trzistima u nastajanju

Slika 27. Kamatne stope kotirane na medubankarskom
trzistu (ZIBOR 3 mj.)
mijesecni prosjeci jednostavnih dnevnih prosjeka kotacija banaka
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2010. 2011. 2012 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

— Referentna kamatna stopa ESB-a — lijevo = EONIA - lijevo EURIBOR 6M - lijevo
— Razlika prinosa na osnovi indeksa EMBI za europske zemlje s trziStima u nastajanju — desno
Izvori: ESB; Bloomberg; J. P. Morgan Izvor: HNB

Slika 25. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za petogodisnje drzavne obveznice odabranih
zemalja

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

800
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bazni bodovi
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100 ; A : ~

- ——

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

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

Napomena: Premija osiguranja od kreditnog rizika jest godigniji 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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2010.  2011.  2012.  2013.  2014.  2015.  2016.  2017.

— Trezorski zapisi (364 dana, u HRK)
— Kratkoro¢ni kunski krediti poduze¢ima bez valutne klauzule
—— Kratkoroni kunski krediti stanovnitvu bez valutne klauzule

Izvori: MF; HNB

Slika 26. Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za odabrane banke majke domacih banaka

Slika 29. Dugoro¢ni troskovi financiranja u kunama uz
valutnu klauzulu i devizama
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

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

Izvor: S&P Capital 1Q
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

— Dugorocni krediti poduze¢ima s valutnom klauzulom

@ TZEURFX-546/547 dana ¢ TZ EUR FX-455 dana

— Dugoro¢ni stambeni krediti stanovni$tvu s valutnom klauzulom

= Prinos na genericku njemacku 10-godisnju obveznicu + EMBI za Hrvatsku
— Dugorocni krediti stanovnistvu s valutnom klauzulom, iskljucujuci stambene

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

Izvori: MF; Bloomberg; HNB




10

HNB ¢ INFORMACIJA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA ¢ SVIBANJ 2017.

Slika 30. Kamatne stope banaka na kredite nefinancijskim
drustvima prema iznosu

Slika 33. Kamatne stope na prvi put ugovorene potro$acke i
ostale kredite stanovnistvu

g 8
;g 6 WWW
g 4 \/\/\I\—A\’\,/-\v\n\ A

A \/_f/\_/ ",\
|

2
0
2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
M Razlika izmedu kamatnih stopa na kredite do 7,5 i iznad 7,5 milijuna kuna
— Krediti do 7,5 milijuna kuna = Krediti iznad 7,5 milijuna kuna
Izvor: HNB
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= PotroSacki kunski = PotroSacki devizni
~ Potro$acki ukupno — Ostali krediti

Napomena: PotroSacki krediti ukljucuju ukupne kredite stanovnistvu, osim stambenih
i ostalih. Ostali krediti stanovnistvu ukljuCuju kredite po kreditnim karticama,
prekoragenja po transakcijskim raéunima, revolving kredite te potrazivanja s osnove
kartica s odgodom plac¢anja (engl. charge card) te su gotovo isklju¢ivo kunski.

Izvor: HNB

Slika 31. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite
poduzecima

Slika 34. Kamatne stope na oro¢ene depozite stanovnistva
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R
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3
2015. 2016. 2017. 0
— Kunski krediti za obrtna sredstva 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
— Kunski krediti za obrtna sredstva uz valutnu klauzulu . . . )
— Kunski krediti za investicije uz valutnu klauzulu - Kratkorot}n! k”"?“_ - Dugoro?n! k””_Sk'_
— Kunski revolving, prekoracenja po transakcijskom raéunu te potrazivanja i - Kratkorocn[ de}"”“ o Dugorocni devizni
krediti po kreditnim karticama = Ukupni oroceni depoziti
Izvor: HNB Izvor: HNB

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. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
— Kratkoro¢ni kunski = Dugoro¢ni kunski
— Stambeni kunski — Stambeni devizni — Stambeni ukupno ~—— Kratkoro¢ni devizni = Dugoroc¢ni devizni
= Ukupni oroceni depoziti
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 36. Prosjecne kamatne stope na kredite (bez revolving Slika 39. Neto domada aktiva, struktura
kredita) i depozite apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci
% 10 = 30
==
W - ‘
'\""’\M ~ E 20
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0
4
-10
2 WM\ ——
N -20
\\\
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0 -30
2012. 2013. 2014, 2015. 2016. 2017. 2010.  2011.  2012.  2013.  2014.  2015.  2016.  2017.
— Krediti - stanje — Krediti — novi Neto plasmani drzavi Plasmani
— Depoziti — stanje = Depoziti — novi® [ Ostala neto aktiva — NDA
a Za oroGene depozite kamatne stope na nove poslove vagane su njihovim stanjima.
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 37. Razlike izmedu kamatnih stopa na kredite (bez Slika 40. Plasmani
revolving kredita) i kamatnih stopa na depozite
% 9 x 3 15 %
==
B
M\/V\/\/W\ E 2 . 10
V\/\/s/\- |
7 .\/ \/-/\’\—\ A 1 \ || 5
WA
f\/_/\/\' 0 | % 0
5 A r\v/\ . A -1 - 1 /7 -5
AL 2 et N
AS -2 -10
3 -3 -15
2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
= Kunski krediti bez valutne klauzule — kunski depoziti bez valutne klauzule
— Kunski krediti s valutnom klauzulom — devizni depoziti |7 Transakcije ukupnih plasmana - lijevo
== Ukupno — novi = Ukupno — stanja — Godi$nja stopa promjene (na temelju stanja) — desno

T . - — — — Godisnja stopa promjene (na temelju transakcija) — desno
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 Izvor: HNB
Slika 38. Neto inozemna aktiva, neto domaca aktiva i ukupna Slika 41. Plasmani poduzec¢ima
likvidna sredstva (M4)

apsolutne promjene u posljednjih 12 mjeseci
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[ Transakcije plasmana poduzecima — lijevo
NIA [ NDA — M4 — GodiSnja stopa promjene (na temelju stanja) — desno
— Godisnja stopa promjene (na temelju transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Slika 42. Plasmani stanovnistvu

Slika 45. Struktura plasmana kreditnih institucija
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2010. 2011, 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016.
" - " I Plasmani ostalim domacim sektorima
[ Transakcije plasmana stanovnistvu — lijevo ) TP,
- ) . . [¥ Plasmani sredi$njoj drzavi
— Godisnja stopa promjene (na temelju stanja) — desno M Plasmani stanovni&tvu
— GodiSnja stopa promjene (na temelju transakcija) — desno B Plasmani trgovackim drustvima
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 43. Godisnje stope promjene plasmana stanovnistvu
na osnovi transakcija

Slika 46. Plasmani kreditnih institucija i novéanih fondova
sredisSnjoj drzavi
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-15 0 -20
2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
— Kunski plasmani stanovnistvu — Devizni plasmani stanovnistvu — Plasmani srediSnjoj drzavi (stanje) - lijevo
~— Ukupni plasmani stanovnistvu ™ Godignja stopa promjene — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB

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

Slika 47. Udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima
sektora
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— Kunski plasmani poduze¢ima
~— Ukupni plasmani poduzec¢ima

— Devizni plasmani poduzecima
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— Plasmani nefinancijskim drustvima — Plasmani stanovnitvu
— Plasmani ostalim domacim sektorima (uklj. sektor drzave)

Izvor: HNB

Izvor: HNB
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Slika 48. Nov€ana masa Slika 51. Kunski Stedni i oro¢eni depoziti
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2010. 2011, 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2010. 2011. 2012, 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
— M1 (stanje) — lijevo — Kunski depoziti (stanje) — lijevo
™ Godisnja stopa promjene — desno [ Godignja stopa promjene — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB
Slika 49. Ukupna likvidna sredstva (M4) Slika 52. Devizni depoziti
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
— M4 (stanje) - lijevo — Devizni depoziti (stanje) — lijevo
["7 Godignja stopa promjene (na temelju stanja) — desno [ | Godi$nja stopa promjene (na temelju stanja) — desno
+ Godisnja stopa promjene (na temelju transakcija) — desno + Godisnja stopa promjene (na temelju transakcija) — desno
Izvor: HNB Izvor: HNB

Slika 50. Struktura monetarnog agregata M4

Slika 53. Udio kunskih izvora
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o wm & Kunski depoziti [¥ Devizni depoziti
[ Obveznice, instrumenti trzista novca i udjeli novanih 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
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Slika 54. Likvidnost banaka i prekono¢na medubankovna
kamatna stopa
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

[T Visak likvidnosti (ukljuéujuéi prekonoéni depozit kod HNB-a) — desno
— Prekonocna medubankovna kamatna stopa — lijevo

Napomena: Visak likvidnosti jest razlika izmedu stanja na raéunima za namiru poslovnih
banaka kod HNB-a i iznosa koji banke moraju odrzavati na tim ra¢unima prema
obradunu obvezne pricuve.

Izvor: HNB

Tablica 2. Platna bilanca?
preliminarni podaci, u milijunima eura

Tekuce transakcije 2.098,8 1.168,8 236,6 55,7
Kapitalne transakcije 307,7 515,0 437,9 167,4
Financijske

transakcije 1.113,7 1.419,8 113,2 127,5
(bez pri€uva)

Medunarodne

priuve HNB-a 7453 2647 - -
Neto pogreske i 5475 5287 108,7 96,6

propusti

2 Prema Sestom izdanju Priru¢nika za sastavljanje platne bilance i stanja medunarodnih
ulaganja (BPM6)
Izvor: HNB

Slika 55. Promptne (SPOT) transakcije na deviznom trzistu
(neto promet)

Slika 57. Tokovi na tekuéem i kapitalnom raéunu
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

Banke s fizickim osobama
[ Banke s HNB-om
— HNB s drzavom i EK-om

Banke s pravnim osobama
I8 Banke sa stranim bankama
— Ukupno banke

Napomena: Pozitivne vrijednosti oznacuju neto kupnju, a negativne vrijednosti neto prodaju.
Pravne osobe ukljucuju drzavu. Podaci za drugo tromjesecje 2017. odnose se na travan;.
Izvor: HNB
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016.
Sekundarni dohodak — lijevo Usluge — lijevo
[¥ Primarni dohodak — lijevo [ Roba - lijevo

M Kapitalne transakcije — lijevo
— Tekudi i kapitalni racun? — desno
-= Tek. i kap. ra¢. bez u¢inka konverzije? — desno

& Tekudi i kapitalni racun

@ Zbroj posljednijih Cetiriju tromjesecja
Izvor: HNB

Slika 56. Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke
tekudi te€aj

Slika 58. Tokovi na financijskom rac¢unu prema vrsti ulaganja
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— Medunarodne pricuve — Neto raspoloZive pricuve?

2 NRP = medunarodne pri¢uve — devizna inozemna pasiva — devizni dio obvezne
pri¢uve — devizni depoziti drzave
Izvor: HNB
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016.

[7 Izravna ulaganja — lijevo I Portfeljna ulaganja — lijevo
Ostala ulaganja - lijevo Promjena medunarodnih priéuva - lijevo
M Financijske izvedenice — lijevo = Ukupni neto tokovi® — desno

2 Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja

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

Izvor: HNB
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Slika 59. Tokovi na financijskom racunu prema
vlasni¢ko-duzni¢kom odnosu

Slika 62. Bruto inozemni dug
na kraju razdoblja
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016.

M Viasnicke obveze, neto — lijevo 71 Duznicke obveze isklj. pricuve, neto — lijevo
¥ Promjena medunarodnih pricuva® - lijevo = Ukupni neto tokovi kapitala® — desno
= Ukupni neto tokovi kapitala, isklj. pricuve*® — desno

@ Ukupni neto tokovi kapitala, isklj. pricuve® — lijevo

2 Promjena bruto medunarodnih pri€uva umanjena je za obveze HNB-a.

b Zbroj posljednjih Cetiriju tromjesecja

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

Izvor: HNB
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M Opéa drzava M Sredisnja banka
[™ Druge monetarne financijske institucije B Izravna ulaganja
Ostali domaci sektori
Izvor: HNB

Slika 60. Transakcije neto inozemnog duga

Slika 63. Dug opce drzave
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M Sredisnja banka Ostali domaci sektori
[¥' Druge monetarne financijske institucije

W Opca drzava

[ Izravna ulaganja 4 Ukupno

Napomena: Transakcije jesu promjena duga iskljucujuéi meduvalutne promjene i ostale
prilagodbe. Neto inozemni dug jest bruto inozemni dug umanjen za duznicka potrazivanja
prema inozemstvu. Podaci za prvo tromjesecje 2017. odnose se na sijec¢anj i veljacu.
Izvor: HNB
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[7 Inozemni dug opée drzave — lijevo
Referentna vrijednost prema PSR-u (60%)

M Unutarnji dug opce drzave — lijevo
~— Dug opce drzave — desno

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

Slika 61. Transakcije bruto inozemnog duga
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¥ Druge monetarne financijske institucije
¢ Ukupno

M Opca drzava
Ostali domaci sektori

I Sredi$nja banka
[ Izravna ulaganja

Napomena: Transakcije jesu promjena duga isklju€ujuc¢i meduvalutne promjene i
ostale prilagodbe. Podaci za prvo tromjesecje 2017. odnose se na sije¢an; i veljacu.
Izvor: HNB

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

I.=XIl. 20

!

Ukupni prihodi 150.891 163.232
Izravni porezi 19.969 21.739
Neizravni porezi 65.482 69.589
Socijalni doprinosi 39.778 40.807
Ostalo 25.662 31.096
Ukupni rashodi 162.237 166.014
Socijalne naknade 55.896 55.942
Subvencije 5.916 5.386
Kamate 11.925 11.162
Naknade zaposlenicima 40.099 41.106
Intermedijarna potro$nja 26.967 27.478
Investicije 10.297 10.913
Ostalo 11.137 14.028
Neto pozajmljivanje (+) / zaduzivanje (-) -11.346 -2.783

Izvori: Eurostat; DZS
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Tablica 4. Neto zaduzivanje konsolidirane srediSnje drzave Tablica 5. Promjena duga opce drzave
prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna u milijunima kuna
[ omslicocl o
1. Prihodi 116.719 124.046 Ukupna promjena duga 1.491 -2.733
2. Prodaja nefinancijske imovine 447 375 Promjena unutarnjeg duga 2.106 -1.365
3. Rashodi 119.607 121.269 — Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni 851 192
4. Nabava nefinancijske imovine 3.975 3.552 — Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni 1.134 -338
5. Neto zaduzivanje (1+2-3-4) -6.416 400 bl 120 -1.219
Izvori: MF; izraéun HNB-a Promjena inozemnog duga -614 -1.369
— Vrijednosni papiri osim dionica, kratkoro¢ni 94 100
— Vrijednosni papiri osim dionica, dugoro¢ni -828 -1.090
— Krediti 119 -379
Dodatak:
Promjena ukupno izdanih jamstava 72 4

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

d.n. — drugdje nespomenuto

DZS — Drzavni zavod za statistiku

EK — Europska komisija

EMU  — Ekonomska i monetarna unija

engl. — engleski

ESB — Europska sredi$nja banka

EU — Europska unija

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

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

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

Ina — Industrija nafte d.d.

ind. — industrijski

IPC — indeks potrosackih cijena

JTR — jedini¢ni troskovi rada

MF — Ministarstvo financija

mil. — milijun

mlrd.  — milijarda

MMF  — Medunarodni monetarni fond

NDA  —neto domaca aktiva

NIA — neto inozemna aktiva

NKD  — Nacionalna klasifikacija djelatnosti

OECD - Organizacija za gospodarsku suradnju i razvoj

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

Troslovne oznake za valute

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

FRF — francuski franak
GBP — funta sterlinga
HRK  —kuna

ITL — talijanska lira
JPY —jen

USD  — americki dolar
XDR - posebna prava vucenja

Dvoslovne oznake za zemlje

AT — Austrija

BE — Belgija

BG — Bugarska
CY — Cipar

Cz — Ceska

DE — Njemacka
DK — Danska

EE — Estonija
ES — Spanjolska
FI — Finska

FR — Francuska
GB — Velika Britanija
GR — Grcka

HR — Hrvatska
HU — Madzarska
IE — Irska

IT — Ttalija

LT — Litva

LV — Letonija
MT — Malta

NL — Nizozemska
PL — Poljska

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



