AKTUALNA EKONOMSKA KRETANJA

Povratak recesije”

| | arsl ka U 2011. godini

Bruto domadéi proizvod je u 2011. godini zabiljezio nultu stopu rasta.
Promatrajuci kretanja tijekom cijele godine, zapaza se da je nakon oporavka
gospodarske aktivnosti u drugom i treCem tromjeseéju, u Cetvrtomu
tromjese¢juponovnouslijedionjezinpad. Nakon §to se, premadesezoniranim
podacima, u drugomu tromjese¢ju 2011. ukupna gospodarska aktivnost
povecala za 0,6 posto u odnosu na prethodno tromjesecje, u treCemu se
povecala za 0,8 posto, da bi se u ¢etvrtomu tromjese¢ju smanjila za 1,2
posto. Smanjena je investicijska aktivnost imala snazan negativan utjecaj
na ukupna gospodarska kretanja u prosloj godini. Nasuprot tome, pozitivne
su doprinose ukupnim kretanjima dali medunarodna razmjena i osobna
potro$nja. Vedi je rast izvoza od uvoza za posljedicu imao daljnje smanjenje

deficita tekuéega racuna platne bilance.

Osobna se potros$nja u 2011. godini povecala za 0,2 posto na medugodi$njoj
razini. Za usporedbu, u 2010. godini osobna je potro$nja ostvarila
medugodis$nji pad u visini 0,9 posto. Analiza desezoniranih podataka
pokazuje kako je nakon pozitivnih stopa promjene osobne potros$nje
zabiljezenih u drugom i tre¢emu tromjesecju 2011. godine, u Cetvrtomu
tromjeseéju uslijedio njen pad. Tako se osobna potro$nja u drugomu
tromjeseéju povecala za 0,7 posto u odnosu na prethodno tromjesecje, u
treéemu za 0,8 posto, da bi se u ¢etvrtomu tromjeseéju smanjila za 0,7

posto. Zaustavljanje oporavka osobne potro$nje uvjetovano je nastavkom

* Prilog su pripremili Tanja Broz, Goran Buturac, Ivana Rasi¢ Bakarié, Sun¢ana Slijepcevié
(Ekonomski institut, Zagreb), Dinko Pavuna i Dragica Smilaj (Ministarstvo financija Republike
Hrvatske).
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nepovoljnih kretanja na trzis$tu rada, smanjenjem raspolozivoga dohotka

stanovni$tva te, posljedi¢no, izostankom potro$ackog optimizma.

Izdaci za potro$nju drzave su u 2011. godini zabiljezili medugodi$nji pad
za 0,2 posto, §to je druga uzastopna negativna godi$nja stopa promjene.
Na negativna kretanja drzavne potro$nje u prethodnoj godini ukazuju i
desezonirani podaci. Nakon povecanja drzavne potro$nje u drugomu
tromjesedju za 0,8 posto u odnosu na prethodno tromjeseéje, u treéemu je

tromjesecju doslo do smanjenja za 1,1 posto, a u ¢etvrtom za 0,5 posto.

Investicijska je aktivnost s medugodi$njim padom u visini 7,2 posto u
2011. godini dala najznacajniji negativan doprinos ukupnim gospodarskim
kretanjima. Za usporedbu, u 2010. godini investicije su takoder zabiljezile
medugodi$nji pad, i to za 11,3 posto. Spomenuta su kretanja najveéim
dijelom uvjetovana negativnim trendovima u gradevinarstvu. Obujam
gradevinskih radova je u 2011. godini bio manji za 9,1 posto u odnosu na
2010. Ipak, promatrajudi kretanja u protekloj godini, uocava se da je nakon
smanjenja investicijske aktivnosti tijekom drugog i treéeg tromjeseéja u
Cetvrtomu uslijedio njezin blagi oporavak. Naime, nakon §to se, prema
desezoniranim podacima, investicijska aktivnost u drugomu tromjese¢ju
2011. smanjila za 2,3 posto u odnosu na prethodno tromjesecje, a u treemu

za 0,7 posto, u Cetvrtomu se tromjesecju povecéala za 0,2 posto.

Realni se izvoz roba i usluga u 2011. godini poveéao za 2,2 posto na
medugodis$njoj razini, a uvoz za 1,0 posto. Takva su kretanja za posljedicu
imala daljnje smanjenje deficita tekuéega rac¢una platne bilance, pri ¢emu
se deficit koncem 2011. smanjio za 5,5 posto na medugodi$njoj razini.
Usprkos pobolj$anju vanjskotrgovinske bilance, u drugoj je polovini protekle
godine doslo do smanjenja obujma medunarodne razmjene. Nakon $to se
realni izvoz roba i usluga u drugomu tromjese¢ju povecao za 7,2 posto u
odnosu na prethodno tromjeseéje, u treCemu se smanjio za 0,4 posto, a
u Cetvrtomu za 1,0 posto. Istovremeno je povecanje uvoza roba i usluga
u treéem tromjesedju iznosilo 0,6 posto dok je u Cetvrtom zabiljezeno

smanjenje za 2,4 posto.
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Slika 1. Bruto domaéi proizvod
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Napomena: Desezonirano metodom X11ARIMA (Statistics Canada).
Izvor za originalne podatke: DrZavni zavod za statistiku.

Pad industriis| vodni

Ukupna se industrijska proizvodnja u prvomu tromjese¢ju ove godine
smanjila za 5,3 posto u odnosu na isto razdoblje prosle godine. Pri tome
je znacajan medugodi$nji pad zabiljezen u mjesecu ozujku - 9,3 posto.
Desezonirani podaci takoder potkrjepljuju negativna industrijska kretanja.
Nakon blagog oporavka u Cetvrtomu tromjeseéju prosle godine, kada je
zabiljezeno poveéanje industrijske proizvodnje za 0,9 posto u odnosu na
prethodno tromjeseéje, u prvomu se tromjeseéju ove godine proizvodnja
smanjila za 5,8 posto. Ukupna su kretanja u prvomu tromjeseéju 2012.
najveéim dijelom uvjetovana smanjenjem aktivnosti u preradivackoj
industriji, koja je najvaznija sastavnica ukupne industrijske proizvodnje.
Istovremeno su negativna kretanja zabiljezena i u ostalim vodeéim
industrijskim sektorima: u rudarstvu i vadenju te u opskrbi elektri¢nom
energijom, plinom i vodom. Nepovoljna se kretanja u industriji samo

dijelom mogu objasniti usporavanjem gospodarstava Europske unije i
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slabom domadom potraznjom. Uz nagomilane strukturne probleme domace
industrije osjetan je i nedostatak novih investicija u proizvodne pogone bez
kojih je tesko ostvariv snazniji zamah i rast industrijske proizvodnje. Analiza
kretanja glavnih grupa industrijskih proizvoda pokazuje da je u prvomu
tromjeseCju ove godine ostvaren medugodi$nji pad proizvodnje u svim
grupama proizvoda. Uz znacajnija smanjenja proizvodnje intermedijarnih
proizvoda i energije, recesijom je i dalje snazno pogodena proizvodnja trajnih
dobara za Siroku potrosnju. Istovremeno su nepovoljna kretanja najmanje
prisutna u proizvodnji netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju. Oporavak
proizvodnje u sljede¢im mjesecima tesko je ocekivati bez ja¢anja izvozne

orijentiranosti i poticanja novih investicija u industrijskomu sektoru.

Oéekivani ni bod Utiecal ticl

predsezone i sezone

Realni se promet u trgovini na malo u prva tri mjeseca 2012. godine
povecao za 0,6 posto na medugodi$njoj razini. Desezonirani podaci ukazuju
na rast aktivnosti u sije¢nju, pad u velja¢i te ponovni oporavak u ozujku.
Nastavak je to neujednacéenih kretanja zabiljezenih tijekom 2011. godine.
Nakon blagog smanjenja realnoga prometa u mjesecu ozujku, u travnju i
svibnju je doslo do rasta aktivnosti. O¢ekivano, uspje$na je proslogodi$nja
turistiCka sezona dodatno pridonijela rastu maloprodaje tijekom ljetnih
mjeseci. ZavrSetkom turisti¢ke sezone uslijedilo je postupno smanjivanje
prodaje koje je zaustavljeno u prvomu mjesecu ove godine. Realni se
promet u trgovini na malo u sije¢nju povecao za 1,2 posto u odnosu na
prosinac, u veljaci se smanjio za 3,4 posto da bi u oZujku porastao za 1,2
posto. Trgovina na malo se i dalje suo¢ava s relativno slabom domadom
potraznjom koja je najveé¢im dijelom posljedica nepovoljnih kretanja na
trzi$tu rada i potroSac¢koga pesimizma. Promatrajuéi kretanja na godi$njoj
razini po djelatnostima, moze se ustvrditi da je najveéi doprinos opéim
kretanjima dao blagi rast prodaje u nespecijaliziranim prodavaonicama
ziveznih namirnica. Istovremeno, posljedicama krize i dalje su najvise
izlozena trajna potro$na dobra. Pri tome je zabiljezen pad realnoga

prometa tekstila i odjevnih predmeta, obuce te prodaje boja i stakla. U
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mjesecima koji slijede razina aktivnosti u trgovini na malo ovisit ¢e i o
uspjesnosti turisti¢ke predsezone i sezone. Dugoro¢niji je rast trgovine na
malo uvjetovan oporavkom trziSta rada, rastom raspolozivoga dohotka i

budenjem potrosackog optimizma.

Rast broia noéenia domadih | Lo

Tako su turisti¢ki dolasci u prva dva mjeseca ove godine smanjeni za 1,3
posto u odnosu na isto razdoblje 2011., broj je turistickih noéenja poveéan
za 4,4 posto. Domadi i strani gosti podjednako su pridonijeli rastu ukupnoga
broja noéenja. Pri tome su strani turisti zabiljeZili pove¢anje za 5,3 posto,
a domadi turisti za 3,6 posto. U strukturi nocenja stranih turista najvise
su sudjelovali turisti iz Italije (15,2 posto), Slovenije (11,8 posto), Austrije
(10,1 posto), Bosne i Hercegovine (9,4 posto), Njemacke (7,9 posto) i Srbije
(3,9 posto). Uspjesnost ovogodisnje turisti¢ke sezone uvjetovana je brojnim
¢imbenicima. Spor bi se oporavak domacega gospodarstva i jo§ uvijek
nepovoljna kretanja na trzi$tu rada mogli odraziti na nesto slabiji dolazak
domacdih turista. Analizirajuéi okruzenje, valja imati na umu odrzavanje
EuropskoganogometnogprvenstvaiOlimpijskihigara tijekom ljetnih mjeseci,
§to bi moglo imati blage negativne ucinke na turisticku sezonu. Nasuprot
tome, nestabilne politi¢ke i gospodarske prilike u pojedinim konkurentskim
odredistima poput Gréke mogu pridonijeti pove¢anoj potraznji za domadim
turisti¢kim uslugama. Svakako bi nadolazeca turisti¢ka predsezona i sezona
trebale ublaziti nepovoljna kretanja na trzistu rada. Uz to, mogu se ocekivati
pozitivni u¢inci na kretanje BDP-a te na smanjenje deficita tekuéega ra¢una

bilance pladanja.

Pad sradevinskin akii U veliadi

U gradevinskomu se sektoru jo$ uvijek ne vide znakovi oporavka. Pad
je gradevinskih aktivnosti u prva dva mjeseca 2012. samo nastavak
nepovoljnih kretanja prisutnih jo§ od sredine 2008. godine. Ipak, valja

istaknuti da se ovaj dugotrajni negativni trend sredinom protekle godine
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usporio. U 2011. godini zapaZzaju se kratkotrajna poveéanja aktivnosti na
mjese¢noj razini - najprije u svibnju, a zatim i u kolovozu i rujnu. Nakon
rujna uslijedilo je blago smanjivanje aktivnosti. Obujam je gradevinskih
radova u velja¢i ove godine smanjen za 15,3 posto u odnosu na sijecanj i za
15,2 posto u odnosu na prosinac 2011. Kumulativno je obujam gradevinskih
radova u razdoblju sije¢anj-velja¢a 2012. bio manji za 11,7 posto u odnosu
na isto razdoblje 2011. Kriza gradevinskoga sektora najviSe se ogleda u
slaboj potraznji za nekretninama, zna¢ajnom usporavanju investicijske
aktivnosti te izostanku novih infrastrukturnih projekata koje financira
drzava. Na nastavak nepovoljnih kretanja u sljedeéim mjesecima ukazuje i
podatak o ukupnom broju izdanih odobrenja za gradenje, koji se u razdoblju
sije¢anj-veljaca 2012. smanjio za 14,5 posto u usporedbi s istim razdobljem
2011. Suprotno ovim negativnim ocekivanjima, ohrabruju najave Vlade
o pokretanju i realizaciji projekata kojima bi se potaknula investicijska
aktivnost u gradevinskom sektoru. Medu najvaznije ubrajaju se nastavak

projekta poticane stanogradnje, kao i projekti energetske u¢inkovitosti.

Slika 2. Realni sektor
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Napomena: Desezonirano metodom X11ARIMA (Statistics Canaday).
Izvor za originalne podatke: DrZzavni zavod za statistiku.
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Negativna | . " ko

robnoj razmjeni

Nakon umjerenoga poveéanja vanjskotrgovinske robne razmjene u 2011.
godini, u prva je dva mjeseca 2012. zabiljeZen pad na medugodi$njoj razini.
Tako male kunske vrijednosti izvezenih roba kao u sije¢nju i velja¢i ove
godine nisu zabiljeZene jo$ od sije¢nja 2011. godine. Osim toga, u prva je dva
mjeseca ove godine zabiljezeno medugodi$nje smanjenje izvoza, a povecanje
uvoza, $to ukazuje na pogorSanje vanjskotrgovinske bilance. U razdoblju
sijeGanj-veljaca 2012. godine kunska se vrijednost izvezenih roba smanjila
za 6,0 posto na medugodi$njoj razini. Istovremeno je, promatrano prema
nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti, doslo do znatnoga smanjenja izvoza
preradivacke industrije, i to za 8,4 posto. Takva su kretanja najveéim dijelom
posljedica smanjenja izvoza ostalih prijevoznih sredstava (najveéim dijelom
brodova), koksa i rafiniranih naftnih proizvoda te kemikalija i kemijskih
proizvoda. Nasuprot tome, pozitivan su doprinos ukupnim izvoznim
kretanjima roba dali veéi izvoz prehrambenih proizvoda, sirove nafte i
prirodnoga plina, farmaceutskih proizvoda i pripravaka te strojeva i uredaja.
Uvoz roba se, izrazen u kunama, u prva dva mjeseca 2012. povecao za 4,5
posto na medugodis$njoj razini. U tom je razdoblju zabiljeZeno medugodisnje
poveéanje uvoza ostalih prijevoznih sredstava, elektri¢ne energije i plina,
motornih vozila te farmaceutskih proizvoda i pripravaka. Nasuprot tome,
smanjio se uvoz sirove nafte i prirodnoga plina, racunala, elektronic¢kih
i opti¢kih proizvoda te kemikalija i kemijskih proizvoda. Nepovoljna su
kretanja vanjskotrgovinske robne razmjene u prva dva mjeseca ove godine
prouzro¢ila medugodi$nje poveéanje vanjskotrgovinskoga robnog deficita
za 22,5 posto.

manjenje inozemn 2011.

Nakon znacajnoga rasta u prvoj polovini 2011. godine, u drugoj se
polovici godine bruto inozemni dug postupno smanjivao. Na kraju 2011.
godine iznosio je 45,7 milijardi eura, $to je za 1,6 posto manje nego na
kraju 2010. Ujedno je to i prvi puta da je neka godina zavr$ila manjom
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razinom inozemnoga zaduZenja od prethodne. Hrvatska narodna banka
navodi dva ¢imbenika koja su pridonijela smanjenju inozemnoga duga u
drugoj polovini 2011. godine, a to su pretvaranje duga u vlasnicke udjele
u privatnim poduzeéima te meduvalutne promjene. Pri tome su potrebu
za zaduzivanjem tijekom 2011. godine imale drzava i banke, dok su ostali
domadi sektori smanjili razinu inozemnoga zaduzenja. Medugodi$nje
povetanje duga banaka prema inozemstvu na kraju 2011. iznosilo je
8,1 posto. Istovremeno se dug drzave povecao za 6,0 posto, uglavnom
zahvaljujudi izdavanju obveznica u inozemstvu. Drzava se i u ovoj godini
nastavila zaduZivati na financijskim trzi$tima, stoga se moze ocekivati
daljnje povecanje njezinog inozemnog duga. U travnju 2012. godine drzava
je prodala obveznice u vrijednosti 1,5 milijardi ameri¢kih dolara s rokom
dospijeéa od 5 godina. Dug ostalih domacih sektora (ukljucujuéi izravna
ulaganja) smanjio se na kraju 2011. godine za 6,9 posto na medugodi$njoj
razini. Udio inozemnoga duga u bruto domaéem proizvodu na kraju 2011.

iznosio je 99,3 posto.

Slika 3. Inozemni dug
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Izvor: Hrvatska narodna banka.
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Povedani lenost

Negativna kretanja na trziStu rada, koja su obiljezila 2011. godinu,
nastavila su se i u prva dva mjeseca 2012. godine. U velja¢i 2012. godine
registrirano je 1.363.155 zaposlenih osoba, odnosno 0,6 posto manje u
odnosu na sijeCanj. Istovremeno se broj nezaposlenih osoba registriranih
pri Hrvatskomu zavodu za zaposljavanje povecéao za 2,6 posto. Registrirana
stopa nezaposlenosti u velja¢i ove godine iznosila je 20,1 posto, §to je najvisa
stopa od oZujka 2003. godine.

Kao posljedica negativnih ukupnih gospodarskih kretanja, zaposlenost se u
2011. godini u prosjeku smanjila za 2,5 posto na godi$njoj razini. Najvece
je smanjenje zaposlenosti zabiljezeno u sektoru obrtnika i samostalnih
profesija (4,9 posto) te u sektoru individualnih poljoprivrednika (4,3 posto),
dok se prosje¢an broj zaposlenih kod pravnih osoba smanjio za 2,5 posto.
Analiza kretanja zaposlenosti kod pravnih osoba po djelatnostima pokazuje
da su najveéa smanjenja zaposlenosti zabiljeZena u djelatnostima vadenja
sirove nafte i prirodnoga plina, rudarstva i vadenja, gradnje zgrada te
proizvodnje ostalih nemetalnih mineralnih proizvoda.

J4

... Uz nastavak smanjenja placa

Realne su se bruto place u 2011. godini u prosjeku smanjile za 0,8 posto u
odnosu na 2010., a realne neto place za 0,4 posto. Prosje¢na je nominalna
neto placa isplacena u sije¢nju ove godine iznosila 5.463 kune (934 USD ili
724 EUR). U odnosu na isti mjesec 2010. godine ona se nominalno poveéala
za 2,3 posto, a realno za 1,1 posto.

Analiza kretanja prosje¢nih neto placa po djelatnostima pokazuje da su
najveéa smanjenja zabiljezena u upravljackim i savjetodavnim djelatnostima,
uuredskim administrativnim djelatnostima te u djelatnostimaiznajmljivanja
i davanja u zakup (leasing). Istovremeno je najveée poveéanje realnih
neto placa ostvareno u djelatnostima promidzbe i istrazivanja trziSta te u

djelatnosti Sumarstva i sjece drva.
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Okvir 1. Medunarodno okruZenje

Nakon $to je Europska unija u prva tri tromjesecja 2011. godine ostvarivala rast bruto
domadega proizvoda, u ¢etvrtomu je tromjesecju doslo do njegovoga pada za 0,3
posto u odnosu na prethodno tromjesecje. Time je zaustavljen gospodarski oporavak
koji je trajao dvije i pol godine. Desezonirani podaci ukazuju na to da je negativno
kretanje bruto domacdega proizvoda u ¢etvrtomu tromjesecju uvjetovano smanjenjem
svih njegovih komponenti, osim drzavne potro$nje koja je ostala na razini ostvarenoj
u treéemu tromjesecju. Tako je u Cetvrtomu tromjesecju zabiliezeno smanjenje
osobne potrosnje za 0,2 posto u odnosu na prethodno tromjesecje, investicija za
0,7 posto, izvoza za 0,1 posto te uvoza za 0,8 posto. Gospodarske prilike, kao i
politicke promjene u mnogim ¢lanicama Europske unije, a pogotovo u Spanjolskoj,
Italiji i Gr¢koj, utjecale su na zaustavljanje gospodarskoga rasta Europske unije i
na povecanje nepovjerenja investitora i gradana u njezinu stabilnost. Osim toga,
poveéanje nezaposlenosti ne pogoduje vraéanju optimizma potroSaca. U veljali
2012. godine nezaposlenost je u EU-27 iznosila 10,2 posto te se o¢ekuje da ¢ée i
dalje ostati ozbiljan problem u mnogim ¢lanicama. Unato¢ tome, na smanjenje rizika i
nesto optimisti¢nija ocekivanja gospodarskih kretanja u EU-27 u 2012. godini utjecu:
preuzete obveze Clanica Europske unije da ¢e staviti pod nadzor fiskalni deficit i javni
dug, mjere Europske sredisnje banke koje omoguéuju bankama dobivanje povoljnijih
sredstava te stabiliziranje politicke situacije u Spanjolskoj i Italiji nakon provedenih
izbora. Stru¢njaci Medunarodnoga monetarnog fonda povedali su svoje procjene
za gospodarstvo EU-27 za ovu godinu te procjenjuju da ¢e bruto domadi proizvod
EU-27 u 2012. godini ostati na razini ostvarenog u 2011. | posljednje su prognoze
ekonomskih kretanja za drzave eurozone nesto optimisti¢nije od prethodnih, no
i dalije se oCekuje slabljenje ekonomske aktivnosti u drzavama eurozone. Prema
procjenama, eurozona bi trebala zabiljeziti smanjenje bruto domacega proizvoda za
0,3 posto u 2012. u odnosu na prethodnu godinu.

Znatno su optimisti¢nija ocekivanja o ekonomskim kretanjima u SAD-u. Strucnjaci
Medunarodnoga monetarnog fonda procjenjuju da ¢e, nakon rasta bruto domaceg
proizvoda u visini 1,7 posto 2011. godine, gospodarstvo SAD-a u 2012. godini
ostvariti daljnji rast bruto domaceg proizvoda za 2,1 posto.

Izvori: Eurostat, Europska sredis$nja banka, Monthly Bulletin, travanj 2012., Medunarodni
monetarni fond, World Economic Outlook, travanj 2012.

Smanieni .

Novcana je masa nakon dvije godine medugodi$njih pozitivnih stopa rasta
u sije¢nju i velja¢i 2012. ostvarila negativne stope. U velja¢i je novéana
masa na medugodi$njoj razini pala za 2 posto, dok je prosje¢na stopa rasta
u 2011. iznosila 3,8, a u 2010. godini 5,4 posto. Razlog za medugodisnji
pad novcane mase lezi u padu depozitnoga novca, koji je u veljaci bio za
6,2 posto manji nego u istomu razdoblju prosle godine, i to prvenstveno
zbog smanjenja depozita trgovackih drustava uslijed njihove relativno slabe
likvidnosti. Izostanak oporavka gospodarstva odrazava se i na ukupna
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likvidna sredstva. Medugodi$nja se stopa rasta ukupnih likvidnih sredstava
u velja¢i 2012. godine spustila na 2 posto. Pad novéane mase za 2 posto i
deviznih depozita za 0,2 posto onemogudili su brzi rast ukupnih likvidnih
sredstava unato¢ porastu §tednih i orocenih depozita za 14,7 posto. Nakon
§to je medugodiS$nja stopa rasta plasmana banaka u srpnju prosle godine
dosegnula 7,9 posto, uslijedio je trend usporenoga rasta. Tako su plasmani
banaka u velja¢i 2012. porasli za 5,7 posto, dok je prosje¢na stopa rasta u
2011. iznosila 6,5 posto. Pri tome se medugodis$nja stopa porasta kredita
stanovni$tvu u velja¢i 2012. spustila na 2 posto, dok su krediti trgova¢kim
drustvima porasli za 9,4 posto.

Slika 4. Glavni monetarni agregati
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Izvor: Hrvatska narodna banka.
Nakon turbulencij cetkom ine, kamatn

na trziStu novca opet niske
Nakon §to su kamatne stope na trzi$tu novea u drugoj polovini 2011. porasle

zbog deviznih intervencija HNB-a te povecanja stope obvezne pricuve s 13

na 14 posto u cilju smanjivanja likvidnosti na novéanom trzistu kako bi se
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izbjegla znacajnija deprecijacija kune prema euru, kraj 2011. i pocetak 2012.
godine ponovno je obiljezila visoka likvidnost i smanjenje prekonoénog
ZIBOR-a. Kamatne stope ponovno su porasle krajem sije¢nja, kada je HNB
povecao stopu obvezne pricuve s 14 na 15 posto te uveo izvanredni obracun
pricuve kako bi $to prije utjecao na stabilizaciju te€aja. Tom je akcijom
povuceno 3,1 milijarda kuna iz bankovnog sustava. Zbog povlacenja kuna
iz optjecaja relativno blizu pocetka novoga razdoblja odrzavanja obvezne
pricuve, prekonoéni je ZIBOR sredinom veljace skoc¢io na 6 posto, gdje se
zadnji put nalazio u listopadu 2009. godine. Postupno vracanje likvidnosti
u financijski sustav, nakon $to je HNB sredinom veljace otkupio od drzave
400 milijuna eura prikupljenih od eurskih trezorskih zapisa, spustilo je
prekonoéni ZIBOR na razinu ispod 1 posto, gdje se u prosjeku i zadrzao
do kraja prvoga tromjesecja. Dodatna likvidnost u sustavu mogla bi se
osloboditi u prvoj polovini svibnja pri obra¢unu obvezne pri¢uve buduéi
da je HNB smanjio stopu obvezne pri¢uve s 15 na 13,5 posto, a sredstva
primljena od pet multilateralnih razvojnih banaka iskljuéio iz osnovice za
obra¢un. Time bi se moglo osloboditi ukupno oko 4,1 milijarda kuna u
kunskomu te oko 110 milijuna eura u deviznomu dijelu pricuve. Medutim,
pretpostavka za aktiviranje ovih sredstava je njihovo usmjeravanje u

poticanje gospodarskog oporavka u suradnji s HBOR-om.

Ministarstvo financija bilo je vrlo aktivno u izdavanju trezorskih zapisa u
prvomu tromjesecju 2012. godine, pri ¢emu su, unato¢ velikim potrebama
drzave, prinosi kod svih vrsta izdanja smanjeni. Ukupno je stanje trezorskih
zapisa na kraju prvoga tromjesecja bilo za 6,7 milijardi kuna, odnosno 32,5
posto, vise nego na kraju 2011. Ministarstvo financija u veljac¢i 2012. prvi
put je od druge polovine 2008. godine izdalo dvogodi$nje trezorske zapise u
visini 1,2 milijarde kuna uz prinos od 5,85 posto. U istome su mjesecu po
prvi puta izdani jedno i pol godi$nji trezorski zapisi u eurima, i to u iznosu
730,4 milijuna eura uz prinos od 5,25 posto te jednogodisnji trezorski zapisi u
iznosu 33,5 milijuna eura uz prinos od 4,85 posto, §to je sveukupno iznosilo
5,5 milijardi kuna. Za potrebe izdavanja trezorskih zapisa u eurima HNB
je izmijenio odluku o minimalno potrebnim deviznim potrazivanjima,
omogucujuéi da se upisani trezorski zapisi u eurima uklju¢uju u devizna

potrazivanja. Tako su u deviznim potrazivanjima banaka likvidna devizna
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sredstva zamijenjena deviznim potrazivanjima prema drzavi, a drzava je

izdavanjem tih zapisa pribavila stranu valutu.

Slika 5. Kamatne stope na trziStu novca
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Izvor: Thomson Reuters Croatia.

Smifivanie d inciiskih pritisal

Kuna je tijekom 2011. godine oslabila za 1,97 posto u odnosu na euro, a
deprecijacijski su se pritisci nastavili i pocetkom 2012. Slabljenje kune
nisu sprijeéile niti dvije devizne intervencije HNB-a u sije¢nju, kojima
je s trziSta povuceno 2,5 milijardi kuna. Tecaj se stabilizirao tek krajem
sijeénja zahvaljujuéi poveéanju stope obvezne pri¢uve s 14 na 15 posto te
izvanrednom obrac¢unu pri¢uve, dok se trend kretanja tecaja promijenio tek
nakon treée ovogodi$nje devizne aukcije, kojom je s trZiSta povuceno gotovo
milijardu kuna, kao i zbog pojac¢anog izdavanja trezorskih zapisa uz valutnu
klauzulu. Zbog promjene trenda kretanja te¢aja u drugomu dijelu prvoga
tromjeseja tecaj kune u odnosu na euro je na kraju prvoga tromjesecja

bio za 0,3 posto jaci u odnosu na kraj prosle godine. U prvomu tromjese¢ju

Privredna kretanja i ekonomska politika 130 / 2012. 19



2012. kuna je blago, za 0,6 posto deprecirala u odnosu na $vicarski franak,

dok je u odnosu na americki dolar ojacala za 3,4 posto.

Ozivljelo trziSte dionica

U 2012. je zivnulo dionicko trziste. Na kraju prvoga tromjesecja burzovni je
indeks CROBEX porastao za 5,4 posto u odnosu na kraj 2012., dok je promet
dionicama porastao za 54,1 posto u odnosu na posljednje tromjesecje prosle
godine, a ukupan broj transakcija za 58,7 posto. Nakon gotovo godinu dana
opadajucega trenda CROBEX-a, uzbudenje na burzu donijele su $pekulacije
o privatizaciji Petrokemije te najava novoga drzavnog investicijskog ciklusa,

$to je potaknulo relativno snazan rast dionica iz gradevinskoga sektora.

S . -

Cijene dobara i usluga namijenjenih osobnoj potro$nji, mjerene indeksom
potro$ackih cijena, povecale su se za 1,5 posto u ozujku 2012. godine u
odnosu na velja¢u. Ovo predstavlja najsnazniji mjeseéni rast potroSackih
cijena jo$ od uvodenja poreza na dodanu vrijednost u sije¢nju 1998. godine.
Razlog ubrzanju inflacije prvenstveno treba traziti u poveéanju opée stope
poreza na dodanu vrijednost s 23 na 25 posto koje je nastupilo upravo
u ozujku, ali i sezonskom ucinku povecanja cijena odjece (9,8 posto) te
osjetnomu povecanju cijena goriva i maziva za osobna vozila (4,0 posto)
zbog rasta cijena nafte i naftnih derivata na svjetskim trzi$tima. Na
ublazavanje rasta cijena u ozujku utjecale su cijene ulja i masti koje su
smanjene za 5,6 posto, primarno pod utjecajem smanjenja stope PDV-a na
te proizvode s 23 posto na 10 posto te cijene povrca, koje su smanjene za
1,5 posto. Ukupno su u ozujku cijene dobara porasle za 1,6 posto, a cijene
usluga za 1,2 posto. Medugodi$nji rast indeksa potro$ackih cijena, nakon
stopa od 1,2 i 1,3 posto zabiljezenih u sije¢nju i veljadi, povecao se u ozujku
2012. godine na 2,0 posto.
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Slika 6. Mjesecni porast potrosackih cijena u oZujku
u odnosu na veljaéu 2012.
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Izvor: DrZzavni zavod za statistiku.

Medugodis$nji je rast indeksa proizvodackih cijena industrije na domaéemu
trzistu u ozujku 2012. iznosio 6,2 posto, nakon $to je u sijeénju i veljaci
zabiljezen rast od 5,9 i 6,3 posto. Na mjese¢noj razini, proizvodacke cijene
industrije u ozujku ove godine povecéale su se za 0,6 posto. Na njihovo
su poveCanje, medu glavnim industrijskim grupacijama, prvenstveno
utjecale cijene energije koje su zabiljezile mjeseéni rast u visini 1,4 posto,
nakon povecanja za 1,9 i 5,7 posto zabiljezenih u sije¢nju i velja¢i. Najvece
medugodi$nje poveéanje proizvodackih cijena zabiljezeno je takoder kod
cijena energije, koje su u ozujku 2012. bile za 15,3 posto vece nego godinu
dana ranije. Godi$nji rast proizvodackih cijena u rudarstvu i vadenju
iznosio je u ozujku cak 41,0 posto, dok je u preradivackoj industriji, na
koju se odnosi najveé¢i dio industrijske proizvodnje, iznosio 4,5 posto.
Uvjerljivo najveée povecanje cijena unutar preradivacke industrije odnosi
se na proizvodnju naftnih proizvoda s medugodis$njim rastom cijena po

stopi 19,0 posto.
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smanienie orihod . 011

Stagnacija realne ekonomske aktivnosti i smanjenje broja zaposlenih
utjecali su na smanjenje prihoda prorac¢una konsolidirane sredi$nje drzave,
posebno poreznih prihoda i doprinosa koji su usko vezani uz kretanja u
realnomu sektoru. Ukupni prihodi konsolidirane sredi$nje drzave tijekom
2011. godine ostvareni su u iznosu 110,4 milijarde kuna, §to je za 0,4 posto

manje nego tijekom 2010. godine.

Najznacajniji prihod proracuna, porez na dodanu vrijednost, ostvaren je u
iznosu od 37,7 milijardi kuna te je zabiljezio vrlo lagan medugodi$nji rast
za 0,1 posto. Kako prihod od poreza na dodanu vrijednost ovisi o kretanju
osobne potro$nje koja u odnosu na 2010. godinu nije znacajnije rasla,
tako i ovaj prihod biljezi stagnaciju na medugodis$njoj razini. Prihod od
socijalnih doprinosa biljezi medugodi$nje smanjenje za 0,3 posto, a ovo je
smanjenje u ovisnosti od kretanja na trzi$tu rada. Suprotno tome, prihod
od poreza na dohodak biljezi medugodi$nje povecanje u visini 8,8 posto.
Ovo povecanje, ostvareno usprkos nepovoljnim kretanjima na trzistu rada,
rezultat je izmjena i dopuna Zakona o porezu na dohodak provedenih u
srpnju 2010. godine. Naime, ovom su izmjenom, uz promjene poreznih
stopa i poreznih razreda, ukinute porezne olaksice porezu na dohodak za
placene zdravstvene usluge, premije Zivotnog osiguranja, troSkove za potrebe
stanovanja i sl. Spomenute porezne olaksice su se kod podno$enja godisnjih
poreznih prijava za 2010. godinu mogle koristiti samo za prvih Sest mjeseci,
§to je rezultiralo smanjenjem isplata povrata poreza u 2011. za 23,1 posto te
povecéanim prihodima prora¢una po osnovi poreza na dohodak. Porezom na
dobit je u 2011. godini prikupljeno 13,7 posto vise prihoda nego prethodne
godine, §to znaci da se poslovanje poduzeéa tijekom 2010. godine (koja sluzi
kao osnovica za uplatu poreza na dobit tijekom 2011. godine) oporavilo,

nakon znacajnoga pada u 2009. godini.
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Slika 7. Prihodi od poreza na dodanu vrijednost u 2010. i 2011. godini
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Izvor: Ministarstvo financija RH.

Prihod od troSarina zabiljeZio je medugodis$nji pad od 6,3 posto, pri ¢emu
najznacajniji troSarinski prihod, prihod od tro$arina na naftu i naftne
derivate, biljezi medugodi$nje smanjenje za 13,8 posto. Medutim, ovo
smanjenje je samo dijelom rezultat smanjenja prodanih koli¢ina naftnih
derivata, a dijelom je posljedica smanjenja iznosa tro$arina na naftne
derivate. Po¢etkom ozujka 2011. godine, zbog snaznih pritisaka na cijene
naftnih derivata, Uredbom Vlade promijenjena je visina tro$arine za motorne
benzine i dizelska goriva koja se koriste kao pogonsko gorivo smanjenjem
svih troSarina za 15 lipa po litri goriva. Dodatni razlog medugodi$njega
pada prihoda od tro$arina na naftu jest visoka baza iz 2010. godine. Naime,
ona je visoka zbog isplate dugovanja koja je INA imala prema drzavi, a
uplatila ih je tijekom prva tri mjeseca 2010. godine. Prihodi od troSarina
na duhan biljeze medugodiSenje poveéanje u visini 5,5 posto, koje je
rezultat cjelogodisnjeg efekta promjene visine tro$arine. Naime, Uredbom
Vlade promijenjen je iznos stope proporcionalne tro$arine na cigarete s

primjenom od 1. listopada 2010. godine, kada je stopa povecena s 30 na
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33 posto od maloprodajne cijene radi postupnoga dostizanja minimalnih
uvjeta i iznosa troSarine na cigarete propisanih direktivama EU-a.
Najznacajniji medugodis$nji rast biljeZze troSarine na osobne automobile,
ostala motorna vozila, plovila i zrakoplove, i to za 12,5 posto. Najveéi dio
prihoda od pomoéi ¢ine pomo¢i od medunarodnih organizacija te institucija
i tijela EU-a na koje se odnosi 91,9 posto ukupnih prikupljenih prihoda od
pomodéi konsolidirane sredi$nje drzave. Prihodi od pomoéi medunarodnih
organizacija te institucija i tijela EU-a u odnosu na 2010. godinu zabiljezili
su povecanje za 34,6 posto, $§to ukazuje na bolju iskori$tenost sredstava
EU-a. Ostali prihodi prora¢una konsolidirane sredi$nje drzave ostvareni su

pribliZzno planiranima.

Proratunski rashodi U 2011, nes .

od planiranih

U 2011. godini rashodi prora¢una konsolidirane sredi$nje drzave iznosili
su 122,4 milijarde kuna, $to je priblizno na razini prethodne godine,
odnosno biljeze medugodi$nje smanjenje za 0,1 posto, dok su u usporedbi s
planiranim iznosom izvr$eni nesto ispod plana. Medugodi$nje smanjenje
zabiljezili su i najznacajniji rashodi, rashodi za socijalne naknade. Ovi su
rashodi tijekom 2011. godine iznosili 56,5 milijardi kuna, uz medugodi$nje
smanjenje od 0,7 posto. U strukturi rashoda za socijalne naknade najveéa su
izdvajanja za mirovine, zatim za zdravstvo, dje¢ji doplatak, rodiljne naknade
te naknade nezaposlenima. Rashodi za zaposlene drugi su po veli¢ini u
strukturi ukupnih rashoda i 2011. godine iznosili su 32,0 milijarde kuna,
uz medugodisnji rast od 2,0 posto.

Rashodi za koristenje dobara i usluga ostvareni su u iznosu 10,4 milijarde
kuna, ¢ime su zabiljezili medugodisnji rast od 0,6 posto. Najveéi dio
rashoda za kori$tenje dobara i usluga utroSen je na usluge telefona, poste
i prijevoza, usluge energije te usluge tekuceg i investicijskog odrzavanja.
Medutim, u te rashode ulaze i sredstva izdvojena za koriStenje fondova
EU-a, buduéi da povladenjem sredstava iz fondova EU-a ujedno nastaje i

obveza ispladivanja domace komponente za odredene projekte, a sredstva

24 Povratak recesije



za ta financiranja osigurana su na poziciji rashoda za koristenje dobara
i usluga namijenjenih prvenstveno za intelektualne usluge. Bududéi da je
tijekom 2011. godine povuceno vise sredstava za financiranje projekata,
tako je porasla i rashodna kategorija potrebna za njihovo financiranje, dok se
na nekim drugim stavkama na poziciji rashoda za dobra i usluge ustedjelo.
Najveéi medugodi$nji rast po stopi od 13,6 posto biljeze rashodi za plaéanje
kamata, a rast biljeZe i otplate domacih i inozemnih kamata, pri ¢emu
rashodi za otplatu inozemnih kamata rastu za 44,8 posto, dok rashodi
za otplatu tuzemnih kamata rastu za 2,2 posto. Rashodi za subvencije
biljeze medugodi$nje smanjenje od 1,0 posto i iznose 6,6 milijardi kuna,
a najve¢im su dijelom, kao i prethodnih godina, utroSeni na subvencije
poljoprivrede, Hrvatskih Zeljeznica, brodogradnje te za obrt, malo i srednje
poduzetnistvo. Ostali rashodi zahtijevaju manja izdvajanja iz prora¢una i

uglavnom su ostvareni u skladu s planiranim.

Slika 8. Mjere manjka/viSka konsolidirane srediSnje drzave
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Izvor: Ministarstvo financija RH.
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Proradunske ol 011 .

za 15 milijardi kuna

Neto nabava nefinancijske imovine konsolidirane sredi$nje drzave u 2011.
godini iznosila je 3,4 milijarde kuna. Pritom je na samu nabavu utro$eno
3,8 milijardi kuna, dok je prodaja iznosila 379,4 milijuna kuna. Transakcije
na nefinancijskoj imovini prvenstveno se odnose na nabavu dugotrajne
imovine, najviSe zgrada i gradevina te u ne$to manjem obujmu na nabavu

postrojenja i opreme, kao i ostale dugotrajne imovine.

Neto stjecanje financijske imovine konsolidirane sredi$nje drzave u 2011.
godini bilo je negativno i iznosilo je -353,9 milijuna kuna, pri ¢emu su
izdaci po osnovi domacih zajmova i dionica bili daleko veéi nego primici po
osnovi istih. Novac je povlacen s pozicije novac i depoziti. I dok je u 2010.
godini saldo transakcija na toj poziciji iznosio 1,4 milijarde kuna, tijekom

2011. godine saldo je iznosio -1,7 milijardi kuna.

Neto stjecanje obveza konsolidirane sredi$nje drzave u 2011. godini iznosilo
je 15,0 milijardi kuna. Pritom su se neto tuzemne obveze povecale za 6,4
milijarde kuna, a neto inozemne obveze za 8,6 milijardi kuna. Domace
obveze porasle su zaduzivanjem zajmovima i izdavanjem obveznica. Na
domacemu trzis$tu zabiljezeno je novo zaduzivanje zajmovima u visini 4,3
milijarde kuna, dok su otplaéene obveze u iznosu 891,4 milijuna kuna.
Istovremeno je izdano 5,7 milijardi kuna domadih obveznica, dok je
otpla¢eno 2,7 milijardi kuna. Poveéanje inozemnih obveza konsolidirane
sredi$nje drzaverezultatje prvenstvenoizdavanja obveznica nainozemnomu
trzi$tu te u manjoj mjeri uzimanja inozemnih zajmova. Tijekom 2011.
godine izdano je inozemnih obveznica u vrijednosti 13,3 milijarde kuna,
dok je istovremeno otplaéeno 5,5 milijardi kuna dospjelih obveznica. Novo
zaduzivanje inozemnim zajmovima iznosilo je 3,6 milijardi kuna, dok su

otplaéeni inozemni zajmovi u iznosu 2,8 milijardi kuna.
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Okvir 2. Proracun za 2012. - smanjenje rashoda i deficita

Nakon $to je zbog parlamentarnih izbora pocetkom 2012. godine na snazi bilo
privremeno financiranje, tijekom veljace 2012. godine usvojen je Plan proracuna
konsolidirane srediSnje drzave za 2012. godinu. Prihodi konsolidirane srediSnje
drzave planirani su u iznosu 112,0 milijardi kuna (prema metodologiji GFS 2001),
¢ime biljeze medugodiSnje poveéanje od 1,5 posto. Rashodi su planirani u iznosu
119,3 milijarde kuna i za 3,6 milijardi kuna su manji u odnosu na proracun za
2011. godinu. Takav plan ujedno ukazuje i na osjetno smanjenje deficita prora¢una
konsolidirane sredi$nje drzave.

U planiranju prihoda proraduna uzete su u obzir porezne izmjene koje obuhvacaju
porez na dohodak, porez na dodanu vrijednost, porez na dobit te doprinose za
zdravstveno osiguranje. U sustavu poreza na dohodak, od 1. oZujka 2012. godine
visina osnovnog osobnog odbitka iznosi 2.200 kuna, a osobni odbitak umirovljenika
3.400 kuna. Porez na dohodak od 1. ozujka 2012. godine pla¢a se po stopi od 12
posto od porezne osnovice do visine iznosa osnovnog osobnog odbitka, po stopi
od 25 posto na razliku porezne osnovice izmedu iznosa osnovnog osobnog odbitka
i Cetverostrukog iznosa osnovnog osobnog odbitka te po stopi od 40 posto na
poreznu osnovicu iznad ¢etverostrukog iznosa osnovnog osobnog odbitka. Dodatak
na mirovinu prema posebnim je propisima postao sastavni dio mirovine od 1.
sije€nja 2012. godine, stoga viSe nije osloboden oporezivanja. Izmjene i dopune
Zakona o doprinosima primjenjuju se od 1. svibnja 2012. Ovim izmjenama stopa
doprinosa za obvezno zdravstveno osiguranje, koju poslodavci plaéaju na bruto
pla¢u svojih zaposlenika, smanjuje se za dva postotna boda, ¢ime se osigurava
porezno rastere¢enje bruto cijene rada i povec¢avaju novéana sredstva koja ostaju
na raspolaganju poduzetnicima. U sustavu poreza na dodanu vrijednost od 1. ozujka
2012. godine u primjeni je nova opca stopa poreza na dodanu vrijednost u visini 25
posto. Radi ublazavanja ucinka povec¢anja opée stope PDV-a, na pojedine proizvode
i usluge, kao Sto su jestiva ulja i masti biljnog i Zivotinjskog podrijetla, djec¢ja hrana i
preradena hrana na bazi Zitarica za dojen¢ad i malu djecu te na isporuku vode, osim
vode koja se stavlja na trziSte u bocama ili u drugoj ambalazi, kao i na bijeli Seéer od
trske i Se¢erne repe, primjenjuje se stopa u visini 10 umjesto dosadasnjih 23 posto.
Osim toga, ovim zakonskim izmjenama propisuje se potpuno ograni¢enje odbitka
pretporeza za nabavu i najam plovila namijenjenih za razonodu, zrakoplova, osobnih
automobila i drugih sredstava za osobni prijevoz, ukljucujuéi nabavu svih dobara i
usluga u vezi s tim dobrima te izuzeci od navedenih odredaba, kao i oslobodenje od
pla¢anja poreza na dodanu vrijednost kad se ta dobra kasnije isporucuju, a za njih pri
nabavi nije mogao biti odbijen pretporez. Takoder se propisuje ograni¢enje odbitka
pretporeza za nabavu dobara i usluga za potrebe reprezentacije. lzmjenama Zakona
0 porezu na dobit uvodi se obveza pla¢anja poreza po odbitku na dividende i udjele
u dobiti. Takoder, izmjenama se definiraju smanjenja osnovice poreza na dobit za
dio ostvarene dobiti kojom se povecava temeljni kapital drustva sukladno posebnim
propisima.

U 2012. godini proracunska se potroSnja smanjuje u odnosu na 2011., $to je u
skladu s odredbama Zakona o fiskalnoj odgovornosti. Smanjenje rashoda rezultat
je potrebe za zatvaranjem fiskalnih neravnoteza i osiguranjem odrzive razine
financiranja u nepovoljnim financijskim i gospodarskim uvjetima. Planom prora¢una
znacajnije poveéanje biljeze jedino rashodi za kamate. Planirano je smanjenje
rashoda za socijalne naknade za 1,9 posto u odnosu na 2011. godinu, rashoda za
zaposlene za 6,0 posto, dok je najvise smanjenje rashoda za subvencije — ¢ak 16,3
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posto. Smanjenje rashoda za subvencije najveéim se dijelom odnosi na smanjenje
subvencija poljoprivredi i Zeljeznickomu prometu. Rast materijalnih rashoda u 2012.
godiniiznosi 1,0 posto, a rezultat je rasta u aktivnostima i projektima koji se financiraju
iz predpristupnih programa pomo¢i EU-a, kao i aktivnostima vezanima uz proces
pridruzivanja EU-u, dok se neki drugi rashodi unutar ove kategorije smanjuju.
Ukupan manjak konsolidirane opce drzave za 2012. godinu planira se na razini od
3,3 posto procijenjenoga bruto domadeg proizvoda. Planirano financiranje toga
manjka rasporedeno je podjednako na domace i inozemno trziste.
Tablica 1. Glavni ekonomski pokazatelji
| 2010. | 2011. | 2012.
REALNA GOSPODARSKA AKTIVNOST
Bruto domaci proizvod, realni ( %-tna promjena) -1,2 0,0 - -
l;)r}glrjr?jterirjg)(a proizvodnja, fizicki obujam (%-tna 4.4 4,2 -5,3| sijetanj-ozujak
Trgovina na malo, realni promet (%-tna promjena) -1,8 1,0 0,6 | sijecanj-ozujak
Gradevinarstvo, fizicki obujam (%-tna promjena) -15,9 -9,14| -11,8| sijecanj-veljaca
Turizam, noc¢enja (%-tna promjena) 2,6 7,0 4,4 | sije¢anj-veljaca
ZAPOSLENOST, PLACE | CIJENE
Stopa registrirane nezaposlenosti 17,4 17,9 20,1 veljaca
Neto plac¢a (%-tna promjena) 0,6 1,8 2,3 sijecanj
Potro$acke cijene (%-tna promjena) 1,1 2,3 2,0 ozujak
VANJSKOTRGOVINSKA RAZMJENA
Izvoz roba, EUR (%-tna promjena) 18,2 7,7 -8,0 | sijeCanj-veljata
lzvoz roba i usluga, EUR (%-tna promjena) 8,6 6,1 - -
Uvoz roba, EUR (%-tna promjena) -0,6 75 2,3 | sije¢anj-veljaca
Uvoz roba i usluga, EUR (%-tna promjena) -0,7 5,8 - -
PRORACUN, KAMATNE STOPE | TECAJ
Neto pozajmljivanje/zaduzivanje (opéa drzava, mird. 14.62 R R R
kuna) !
B e e %y | 1005| 949| 1000|  vegaca
Eﬁl‘?(?oRbég;ekonoc’ni krediti, u % na god. razini, kraj 1,07 0,76 0,73 ozujak
Tecaj EUR (kraj razdoblja) 7,39 7,53 7,51 ozujak
Tecaj USD (kraj razdoblja) 557| 5,82 5,62 ozujak

Napomena: Postotne promjene su u odnosu na isto razdoblje prethodne godine.
Izvori: DrZavni zavod za statistiku, Hrvatska narodna banka, Ministarstvo financija RH i
www.reuters.hr.
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