AKTUALNA EKONOMSKA KRETANJA

- I

Pad BDP-a z vljen rugom tromjesecj

Usporedba na medugodi$njoj razini pokazuje daje BDP udrugom tromjesecju
ove godine bio za 6,3 posto manji u odnosu na isto razdoblje prethodne
godine. Usprkos tome, desezonirani podaci ukazuju na zaustavljanje pada
ukupne ekonomske aktivnosti prisutnog od sredine prosle godine. Nakon
§to je u prvom tromjesedju 2009. ona smanjena za 3,9 posto u odnosu
na prethodno tromjesecje, u drugom se tromjesec¢ju ukupna ekonomska
aktivnost stabilizirala (preciznije, povecana je za 0,1 posto). Ovakva su
kretanja uvjetovana ublazavanjem pada domacde i inozemne potraznje. Pad
osobne potro$nje i investicija znacajno je usporen u drugom tromjesedju,
dok se drzavna potro$nja zadrzala na razini prvog tromjesecja. Kretanja u
medunarodnoj razmjeni obiljeZena su veéim padom uvoza od izvoza, $to je
dovelo do smanjenja vanjskotrgovinskog deficita.

Osobna je potro$nja u drugom tromjeseCju ove godine zabiljezila
medugodis$nji pad od 9,4 posto. Medutim, promatrajuéi desezonirane
podatke, zapaza se da je znaCajno usporen trend pada potro$nje
stanovni$tva zapoCet u drugom tromjesecju 2008., koji je kulminirao u
prvom tromjesecju ove godine. U prvom je tromjesecju ove godine ostvaren
pad osobne potrosnje od 4,9 posto u odnosu na prethodno tromjesecje, a u

drugom od 0,5 posto.

Izdaci za potro$nju drzave su u drugom tromjesecju ove godine porasli za

1,2 posto na medugodi$njoj razini. Desezonirani podaci, pak, pokazuju

* Prilog su pripremili Tanja Broz, Goran Buturac, Ivana Ra$i¢ Bakarié, Suncana Slijepcéevié
(Ekonomski institut, Zagreb), Dinko Pavuna i Dragica Smilaj (Ministarstvo financija Republike
Hrvatske).
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da je drzavna potroS$nja u prvom i drugom tromjese¢ju ove godine bila na

pribliZno istoj razini kao i u zadnjem tromjesec¢ju 2008.

Investicijska je aktivnost u drugom tromjese¢ju bila manja za 12,7 posto
na medugodi$njoj razini. Ipak, znacajno je usporen pad investicija zapocet
u drugom tromjeseéju prosle godine. U prvom je tromjesedju ove godine
investicijska aktivnost pala za 7,7 posto u odnosu na prethodno tromjesedje,
a u drugom za 0,6 posto. Ovakva su kretanja investicija najveéim dijelom

odredena trendovima u gradevinarstvu.

Slika 1. Bruto domaci proizvod
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Investicije Izvoz roba i usluga

Izvor za originalne podatke: DrZavni zavod za statistiku.

Realni se izvoz roba i usluga u drugom tromjesecju ove godine smanjio za
19,8 posto na medugodis$njoj razini, a uvoz za 24,7 posto. Promotre li se
desezonirani podaci, primjec¢uje se nastavak smanjenja vanjskotrgovinske
aktivnosti zapocetog u treem tromjese¢ju 2008. godine. Ukupna je
medunarodna razmjena u prvom tromjesecju ove godine bila manja za 9,7
posto u odnosu na prethodno tromjeseéje, a u drugom za 4,6 posto. Nastavak

pada obujma medunarodne razmjene moze se objasniti slabljenjem domace
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i inozemne potraznje. Za oCekivati je da e izvozna kretanja u narednom
razdoblju u znacajnoj mjeri ovisiti o oporavku svjetskog gospodarstva,

posebice euro zone.

Pad industriis| vodni .

Ukupna seindustrijska proizvodnjauprvih devet mjeseci ove godine smanjila
za 9,7 posto u odnosu na isto razdoblje 2008. Usprkos stabiliziranju tijekom
ljetnih mjeseci i zabiljezenom padu zaliha gotovih proizvoda u kolovozu,
u rujnu je zabiljeZzen pad aktivnosti i na mjese¢noj i na medugodisnjoj
razini. Razina je proizvodnje u rujnu bila manja za 0,4 posto u odnosu
na kolovoz te za 9,6 posto u odnosu na isti mjesec prethodne godine.
Pad je industrijske proizvodnje najveéim dijelom uvjetovan trendovima
u preradivackoj industriji koja je najveéa sastavnica ukupne industrijske
proizvodnje. Tako je u prvih devet mjeseci 2009. preradivacka industrija
ostvarila medugodis$nji pad od 11,3 posto, a rudarstvo i vadenje 10,2 posto.
Nasuprot tomu, kod djelatnosti se opskrbe elektri¢cnom energijom, plinom
i vodom proizvodnja povecala za 2,3 posto. Analiza kretanja glavnih
grupa industrijskih proizvoda pokazuje da je u odnosu na srpanj i kolovoz
2009., smanjenje proizvodnje u rujnu zabiljezeno kod kapitalnih proizvoda
i energije. Istovremeno se proizvodnja poveéala kod trajnih i netrajnih
proizvoda za S$iroku potro$nju, dok se proizvodnja intermedijarnih
proizvoda u rujnu nije znacajnije promijenila u odnosu na srpanj i kolovoz.
Za ocekivati je da ¢e kretanja u industrijskom sektoru u znacajnoj mjeri
ovisiti i o dinamici oporavka gospodarstva EU-a. Promatrajuéi kretanja na
domacem trziStu, moze se ocekivati da ¢e restrukturiranje i privatizacija
brodogradili$ta u narednom razdoblju imati znacajan utjecaj na ukupna
kretanja industrijskog sektora.

. . ne tilckomm i

Znacajno se smanjivanje aktivnosti u trgovini na malo, zapoceto pocetkom

prosle godine, zaustavilo u lipnju ove godine nakon ¢ega je u razdoblju
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lipanj-kolovoz uslijedila stagnacija. Realni je promet u trgovini na malo u
kolovozu ove godine bio manji za 4,8 posto u odnosu na sije¢anj, dok je u
odnosu na lipanj i srpanj bio na priblizno istoj razini. Pozitivan doprinos
ukupnim kretanjima u maloprodaji tijekom ljetnih mjeseci svakako je dala
relativno uspje$na turisticka sezona. Nasuprot tomu, pad raspolozivog
dohotka i ograni¢ena kreditna aktivnost banaka imali su negativne u¢inke
na kretanja u trgovini na malo. Kumulativno, realni je promet u trgovini
na malo u prvih osam mjeseci ove godine ostvario medugodis$nji pad od
15,9 posto. Promatrajuci kretanja u trgovini na malo prema djelatnostima,
moze se ustvrditi da su najveci doprinos opéim kretanjima dali pad prodaje
u nespecijaliziranim prodavaonicama ziveznih namirnica koje stvaraju
38,9 posto ukupnog prometa u maloprodaji. Najvedi je pad prodaje u prvih
osam mjeseci zabiljezen kod motornih vozila, pri ¢emu je razina prodaje

bila manja za ¢ak 57,8 posto u usporedbi s istim razdobljem 2008. godine.

~ Pad gradevinarstva u kolovoou

Posljedice se gospodarske recesije vide i u gradevinarstvu. U prvoj se
polovici ove godine nastavio trend smanjivanja obujma gradevinskih radova
zapoCet u studenom 2008. Veca razina aktivnosti ostvarena u srpnju bila
je tek kratkoro¢nog karaktera. Naime, u kolovozu je zabiljeZzen ponovni
pad gradevinskih aktivnosti na mjese¢noj i godis$njoj razini. Obujam je
gradevinskih radova u kolovozu bio manji za 1,7 posto u odnosu na srpanj,
a 7,1 posto u odnosu na isti mjesec prethodne godine. Kumulativno, obujam
se gradevinskih radova u prvih osam mjeseci ove godine smanjio za 3,7
posto na medugodis$njoj razini. Kretanja u gradevinarstvu su u proteklih
nekoliko godina u znacajnoj mjeri bila uvjetovana izgradnjom velikih
infrastrukturnih projekata, prije svega u podrudju cestogradnje. Njihov
zavr$etak te usporena i otezana prodaja novih stambenih jedinica uslijed
gospodarske recesije uvelike su odredili kretanja u gradevinskom sektoru
u prvih osam mijeseci ove godine. Usporedno s otezanom prodajom, u
kolovozu je zabiljezen i pad broja ukupno izdanih odobrenja za gradenje.
Za ocekivati je da ¢e nadolazeéi zimski mjeseci, zbog sezonskog karaktera

gradevinskih poslova, imati negativan udinak na ukupna kretanja u
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gradevinskom sektoru. Takoder, kretanja u gradevinarstvu ¢ée uvelike

ovisiti i o oporavku ukupnog gospodarstva te moguénostima nastavka

izgradnje drzavno financiranih infrastrukturnih projekata.

Slika 2. Obujam proizvodnje u osnovnim industrijskim djelatnostima
2005.=100, desezonirani podaci
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Izvor za originalne podatke: DrZavni zavod za statistiku.

Ocekivanja o znacajnijem podbacaju turisticke sezone uslijed globalne
gospodarske recesije nisu se ostvarila. Pozitivan je doprinos ovogodis$njoj
turisti¢koj sezoni dao iznimno uspjeSan kolovoz u kojemu je ostvaren
medugodisnji rast broja dolazaka od 3,6 posto i broja noé¢enja od 4,0 posto.
Ipak, ova pozitivna kretanja valja uzeti s rezervom s obzirom na smanjenje
potro$nje uslijed pada kupovne modéi turista. To bi svakako moglo imati
negativan ucinak na kretanje ukupnih prihoda turistickog sektora.
Kumulativno, u prvih je osam mjeseci tekuée godine ostvareno 2,2 posto
manje dolazaka i 1,4 posto manje nocenja u usporedbi s istim razdobljem

2008. godine. Razloge ovakvih kretanja prije svega valja traziti u padu broja
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nocenja domacih gostiju. Pritom je broj nocenja domacih turista u prvih
osam mjeseci ove godine zabiljezio medugodi$nji pad od 10,0 posto, dok je
istovremeno broj nocenja stranih turista zadrzan na priblizno istoj razini.
U strukturi stranih gostiju i dalje prednjace turisti iz Njemacke, Slovenije,

Italije, Austrije i Ceske.

| dalie | | " ke ol .

U kolovozu je zabiljeZena najmanja razina ukupne robne razmjene Hrvatske
s inozemstvom od sije¢nja ove godine. Iako je, zbog sezonskog utjecaja,
u kolovozu uobi¢ajeno slabija vanjskotrgovinska razmjena nego u ostalim
mjesecima, ove godine je zamjetan puno slabiji izvoz roba nego prethodnih
godina. Podaci Drzavnoga zavoda za statistiku pokazuju da od sije¢nja
2005. godine nije zabiljezena toliko mala vrijednost izvoza roba u kunama

kao u kolovozu ove godine.

Kumulativno se izvoz roba u prvih osam mjeseci 2009. godine smanjio za
21,8 posto na medugodis$njoj razini. Ovakva su kretanja najveéim dijelom
posljedica pada izvoza preradivackih proizvoda. Pritom je vise od polovice
smanjenja izvoza preradivacke industrije rezultat pada izvoza brodova,

koksa i rafiniranih naftnih proizvoda te kemikalija i kemijskih proizvoda.

Promatrajuéi kretanje uvoza, zapaza se da je u prvih osam mjeseci ove
godine ukupna vrijednost robnog uvoza izrazena u kunama bila manja za
27,2 posto u odnosu na isto razdoblje 2008. godine. Pad uvoza roba je u
najvecoj mjeri rezultat manjeg uvoza motornih vozila i ostalih prijevoznih
sredstava, metala, sirove nafte i prirodnog plina te koksa i rafiniranih

naftnih proizvoda.

Vanjskotrgovinski robni deficit je u prvih osam mjeseci ove godine bio manji
za 31,8 posto u odnosu na isto razdoblje 2008. godine. Rezultat je to veleg
pada uvoza od izvoza. Pokrivenost uvoza izvozom je na kraju razdoblja

sije¢anj-kolovoz iznosila 48,9 posto.
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Slika 3. Robna razmjena Hrvatske s inozemstvom
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Izvor: DrZavni zavod za statistiku.

U . . Ueni

Inozemno zaduzenje Hrvatske biljezi stalni porast. Usprkos tome, u prvih
se Sest mjeseci ove godine uocava sporiji rast duga nego u istom razdoblju
prethodne godine. Ukupni je bruto inozemni dug na kraju lipnja dosegao
40,8 milijardi eura, $to je za 3,7 posto vise nego krajem 2008. godine.
Manje zaduzivanje u inozemstvu u prvih Sest mjeseci ove godine u odnosu
na isto razdoblje lani u velikoj je mjeri uzrokovano pogor§anim uvjetima
financiranja na medunarodnim financijskim trzi§tima. Glavni nositelji
rasta inozemnog duga u prvom polugodistu 2009. bili su privatna i javna
trgovacka dru$tva te banke. Inozemni je dug drzavnog sektora u lipnju
20009. bio na priblizno istoj razini kao i krajem prethodne godine.

Unato¢ usporavanju rasta inozemnog zaduzenja u prvoj polovici 2009., u

Vladinim Smjernicama ekonomske i fiskalne politike za razdoblje od 2010.

do 2012. godine ocekuje se da ¢e udio ukupnog inozemnog duga u bruto
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domacdem proizvodu porasti na 90,4 posto u 2009. godini. Vlada ocekuje
da ¢ée se do kraja 2012. udio inozemnog duga postupno smanjiti na 89,9
posto BDP-a. Drzava planira da ¢e glavni nositelji smanjenja inozemnog
duga u naredne tri godine biti privatna i javna trgovacka drustva te banke.
U razdoblju od 2009. do 2012. godine javni bi se dug drzave u inozemstvu
trebao povecati s 10,4 na 14,7 posto BDP-a, a udio domadeg javnog duga
smanjiti s 22,3 na 19,7 posto BDP-a.

Porast nezaposlenosti...

Podaci na medugodi$njoj razini pokazuju da se zaposlenost smanjuje, a
nezaposlenost povecava. Tako je prosjec¢an broj zaposlenih u razdoblju od
sije¢nja do kolovoza ove godine pao za 2,2 posto u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine. Istovremeno, broj je nezaposlenih osoba registriranih pri
Hrvatskom zavodu za zapos$ljavanje porastao za 14,4 posto. Registrirana je
stopa nezaposlenosti u kolovozu ove godine iznosila 14,2 posto, §to je za 2,0

postotna boda vie nego u istom mjesecu prethodne godine.

| . ad

Prosje¢na mjese¢na neto placa isplacena u razdoblju od sije¢nja do srpnja
2009. iznosila je 5.315 kuna, $to u odnosu na isto razdoblje 2008. godine
predstavlja nominalni rast od 4,3 posto i realni od 1,2 posto. Prosje¢na
je nominalna neto plada isplaéena u srpnju ove godine iznosila 5.308
kuna (1.023 USD ili 726 EUR). U odnosu na isti mjesec 2008., ona se
nominalno poveéala za 1,4 posto, a realno za 0,2 posto. Analiza kretanja
po djelatnostima pokazuje da su najveca realna smanjenja placa zabiljezena
u djelatnostima zdravstvene zastite i socijalne skrbi, istraZzivanja trzista i
putnic¢kih agencija. Istovremeno je najvece povecanje realnih neto placa
ostvareno u djelatnostima zaposljavanja, u ostalim struénim, znanstvenim i
tehnickim djelatnostima te u djelatnosti proizvodnje ra¢unala, elektronickih

i optickih proizvoda.
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Okvir 1. Medunarodno okruZenje

Podaci Eurostata za prvu polovicu ove godine jo$ uvijek ne ukazuju na pocetak
gospodarskog oporavka Europske unije (EU-27). Nakon znacajnog pada bruto
domadeg proizvoda u prvom tromjesecju 2009., u drugom je tromjesecju uslijedilo
znacajno usporavanje negativnog trenda. Usprkos zabiljezenom padu od 4,9 posto
na medugodisnjoj razini, BDP je u drugom tromjesecju 2009. bio manji tek za 0,3
posto u odnosu na prvo tromjesecje.

Ovakva su kretanja uvjetovana znac¢ajnim usporavanjem pada ukupne potraznje. Tako
je osobna potro$nja u drugom tromjesecju ove godine bila na priblizno jednakoj razini
kao u prvom. Istovremeno su se investicije smanjile za 2,3 posto, a izvoz za 1,7 posto.
Nasuprot tomu, drZzavna potro$nja i dalje pozitivno doprinosi ukupnim gospodarskim
kretanjima s porastom od 0,7 posto u odnosu na prethodno tromjesecje.

Posljedice se globalne recesije iS¢itavaju i u povecanju nezaposlenosti te smanjenju
placa. U kolovozu je stopa nezaposlenosti u EU-27 porasla na ¢ak 9,1 posto, $to je
najvecéa stopa nezaposlenosti od ozujka 2004. godine. Inflacija je i dalje mala, pa je
tako godisnja stopa inflacije u rujnu iznosila 0,3 posto.

Struénjaci Medunarodnog monetarnog fonda tvrde da je globalna recesija zavrsila
i da se primjecéuju prvi znakovi ekonomskog oporavka. Navode da su se financijski
uvjeti znatno poboljsali, $to bi trebalo pomoci gospodarskom oporavku. Za sada se
gospodarski oporavak najviSe primjeéuje u Aziji. Medutim, struénjaci Medunarodnog
monetarnog fonda ocekuju polagan oporavak gospodarske aktivnosti i Europske
unije te SAD-a. Tako su revidirali svoje procjene svjetskog gospodarskog rasta
ocekujuci brzi oporavak od prethodno procijenjenog. Ipak, u ovoj se godini jo$ uvijek
ocekuje pad svjetskog gospodarstva od 1,1 posto. U Europskoj se uniji ocekuje
pad bruto domadeg proizvoda od 4,2 posto, a u SAD-u od 2,7 posto. Pozitivhe se
stope rasta ocekuju u 2010. godini. Struénjaci procjenjuju da ¢e gospodarski rast
u svijetu u 2010. godini iznositi 3,1 posto, u Europskoj uniji 0,5 posto, a u SAD-u
1,5 posto. Unato¢ ocekivanjima o postupnom gospodarskom oporavku, posebno
upozoravaju na dugotrajno otklanjanje negativnih ucinaka financijske krize na trziste
rada (Medunarodni monetarni fond, World Economic Outlook, listopad 2009.).

y - banal

Nakon §to je nov€ana masa u 2007. prosjeéno porasla za 19,8 posto,
tijekom 2008. se njezina stopa rasta znacCajno smanjila te je u listopadu
prvi put zabiljeZeno smanjenje na medugodi$njoj razini. Nakon toga se
medugodis$nji pad ubrzava pa u kolovozu 2009. iznosi 14,1 posto. Nov¢ana
masa se smanjuje ponajprije zbog smanjivanja depozitnog novca, koji je

u kolovozu 2009. u odnosu na isti mjesec prethodne godine smanjen za
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7,2 milijarde kuna, odnosno 19 posto. Gotov novac izvan banaka je tek u
srpnju zabiljezio pad na medugodi$njoj razini, doduse samo za 7,2 milijuna
kuna, odnosno 0,04 posto, dok se u kolovozu intenzivirao i iznosio 3,4

posto.

Ukupna su likvidna sredstva, koja obuhvadaju novfanu masu, $tedne
i oroCene depozite, devizne depozite te obveznice i instrumente trziSta
novcea, u kolovozu 2009. zabiljezila pad od 574,2 milijuna kuna, odnosno
0,9 posto u odnosu na isto razdoblje prethodne godine, i to prvi put nakon
veljace 2000. Rast deviznih depozita, koji je ranije osiguravao rast ukupnih
likvidnih sredstava, tada vise nije bio dovoljan da bi se nadvladao utjecaj
pada novCane mase te Stednih i oroCenih depozita. Naime, nov¢ana se
masa u kolovozu 2009. smanjila za 7,8 milijardi kuna, odnosno 14,1 posto,
dok su $tedni i oro¢eni depoziti u istom razdoblju pali za gotovo 11 milijardi

kuna, odnosno 20,2 posto.

Plasmani banaka, koji ukljucuju potrazivanja od ostalih domacih sektora
te ostalih bankarskih i nebankarskih financijskih institucija, jo§ uvijek
biljeze pozitivhe medugodi$nje stope promjene, iako je i ona pala s 12,0
posto u sije¢nju 2009. na 3,3 posto u kolovozu. Medutim, medumjeseéne
promjene ukazuju da je od ozujka 2009. uslijedio pad. Tako su u velja¢i
plasmani iznosili 235,4 milijardi kuna, dok su se u kolovozu smanjili na
230,2 milijarde, odnosno za 2,2 posto i bili niZi nego u prosincu 2008.
Medugodi$nja je stopa rasta kredita stanovni$tvu usporila na 2,1 posto, dok

je stopa rasta kredita trgovackim drustvima na razini od 5,7 posto.

[]. | I I. v I v-vI

Novc¢ano je trziSte u treem tromjeseéju 2009. bilo relativno mirno te je
pokazivalo uobicajeni obrazac ponaSanja, za razliku od prvog tromjesecja
kada su kamatne stope bile izrazito volatilne i kada je prekonoéni ZIBOR
u jednom trenutku dosegnuo gotovo 40 posto. Kamatne su stope tijekom
treéeg tromjesecja rasle do visine lombardne stope na pocetku razdoblja

odrzavanja obvezne pricuve i padale pri njegovu kraju. Mirnijem ljetu na
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nov¢anom trzi$tu pogodovala je i stabilna potraznja povezana s turisti¢ckom
potro$njom, ¢ime je izbjegnuto smanjenje likvidnosti do kojeg je znalo
dolaziti prethodnih godina. HNB je u treem tromjese¢ju prihvaéala
izmedu 30 i 40 posto pristiglih ponuda na redovitu obratnu repo aukciju, s
tim da su u rujnu izostale dvije redovite repo aukcije zbog zadovoljavajuce

kunske likvidnosti financijskog sustava.

Slika 4. Medubankarske kamatne stope na TrziStu novca Zagreb - ZIBOR
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Izvor: Thomson Reuters Croatia, http://www.reuters.hr.

Izdavanje trezorskih zapisa predstavljalo je vazan izvor financiranja
drzavnog prora¢una u 2009. Naime, iznos ukupno upisanih trezorskih
zapisa premas$io je u rujnu 20 milijardi kuna, $to je za 3,2 milijardi vise
nego krajem 2008., od ¢ega gotovo polovica otpada na trezorske zapise
s valutnom klauzulom u eurima, koji se izdaju tek od prosinca 2008.
Za trezorske zapise u kunama jo$ od srpnja pristizu samo ponude za
jednogodis$nje zapise te se upisuju uz kamatnu stopu od 7,7-7,8 posto. U
izdanjima s valutnom klauzulom nude se samo jednogodi$nji zapisi, s tim
da je njihova kamatna stopa u treCem tromjesecju pala sa 7,8 na 7,0 posto,

§to je i dalje relativno visoka kamatna stopa s obzirom na valutnu klauzulu.
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Mijenja se i struktura trezorskih zapisa, tako da su se zapisi u kunama u
2009. smanjili za gotovo 40 posto, dok su se zapisi s valutnom klauzulom

povecali 4,3 puta.

Stabil q | . lablienie dol

Tecaj kune u odnosu na euro je u treéem tromjeseéju 2009. bio relativno
stabilan te se uglavnom kretao u rasponu od 7,30 do 7,35 kuna za euro.
Izostanak jacCe aprecijacije kune u ljetnim mjesecima rezultat je otplate
relativno velikih inozemnih obveza i vjerojatno smanjenih prihoda od
turizma. Tek je u drugoj polovici rujna tecaj po¢eo znacajnije aprecirati te
se spustio na razinu od 7,25 kuna za euro, $to je nize nego u jeku turisti¢ke
sezone. Razlog za takav pad tecaja u rujnu moze se naéi u velikoj ponudi
deviza, koja je uvjetovala deviznu intervenciju na kojoj je, medutim, HNB
otkupila tek 1,3 milijuna eura. Tecaj dolara prema kuni ima trend pada jo$
od druge polovice veljace 2009. te je do kraja rujna dolar u odnosu na kunu

oslabio za 15,5 posto.

: | h indeksa i bad

Iako je tijekom treceg tromjese¢ja 2009. CROBEX imao trend rasta te
je do kraja tromjesecja porastao za 15,9 posto u odnosu na kraj drugog
tromjesecja, ipak nije dosegnuo najvisu ovogodi$nju vrijednost koja je 2.
lipnja iznosila 2.247 bodova. Unato¢ opéenitom rastu CROBEX-a tijekom
2009., promet dionicama i dalje biljezi pad. U treem je tromjeseCju
promet dionicama iznosio 1,8 milijardi kuna, $to je 29,2 posto manje nego
u prethodnom tromjesecju. Za usporedbu, promet je dionicama u treCem
tromjesedju 2008. iznosio 3,6 milijardi kuna, a u treem tromjese¢ju 2007.

4,1 milijardu kuna.
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Slika 5. Dionicki indeks Zagrebacke burze CROBEX
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Izvor: Zagrebacka burza, http://www.zse.h/.

. nflaci -

Cijene dobara i usluga namijenjenih osobnoj potro$nji, mjerene indeksom
potrosackih cijena, smanjile su se u rujnu ove godine za 0,2 posto u odnosu
na kolovoz. Cijene dobara su pritom porasle 0,1 posto, dok su se cijene usluga
smanjile 1,3 posto. Medugodi$nja stopa inflacije potro$ackih cijena spustila
se s 1,5 posto u kolovozu na 1,0 posto u rujnu, $to je najniza stopa jo$
od 2002. godine. Iznimno niske stope inflacije posljednjih mjeseci uvelike
su posljedica izmijenjenih ekonomskih uvjeta, ponajprije nizih cijena na

svjetskom trziStu energenata i hrane te pada domace potraznje.

Najveéi su utjecaj na rujansko smanjenje potro$ackih cijena na mjese¢noj
razini imale cijene prehrane sa smanjenjem od 0,5 posto, pri ¢emu treba
izdvojiti smanjenje cijena ulja i masti od ¢ak 11,8 posto. Kao posljedica
pretezno sezonskih u¢inaka, znacajno su mjese¢no smanjenje od 3,2 posto

zabiljeZile cijene ugostiteljskih usluga, a posebice usluga smjestaja (-23,6
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posto) te cijene rekreacije i kulture, koje su pale 2,3 posto. Osim toga, treba
izdvojiti 1 smanjenje cijena goriva i maziva za osobna vozila od 3,3 posto
te cijena duhana od 1,9 posto. Najveci utjecaj u suprotnom smjeru imao je
sezonski porast cijena odjece i obuée od 6,3 posto.

Ako se promatra medugodi$nji rast potro$ackih cijena, moze se primijetiti
da administrativno reguliranje cijena i dalje ima najznacajniji utjecaj
na stopu inflacije. Tako je u rujnu, u odnosu na proslogodi$nje stanje,
najvedi rast zabiljezen kod cijena duhanskih proizvoda, 19,5 posto, i to
uslijed uskladivanja zakona o tro$arinama na duhanske proizvode sa
zakonodavstvom Europske unije. Znacajan medugodis$nji rast zabiljeZile su
i cijene plina (19,1 posto), zatim cijene u zdravstvu (17,6 posto), uglavnom
zbog uvodenja dopunskog zdravstvenog osiguranja u sije¢nju, pri ¢emu su
najvise porasle cijene bolni¢kih usluga (¢ak 71,8 posto) i medicinskih usluga
(35,3 posto), te cijene opskrbe vodom (7,5 posto). S druge strane, najveéi
utjecaj na ublazavanje rasta cijena imalo je medugodi$nje smanjenje cijena
goriva i maziva za osobna vozila od 14,3 posto, koje je sukladno kretanju
cijena nafte i naftnih derivata na svjetskim trzi§tima, zatim smanjenje
cijena prehrambenih proizvoda od 1,0 posto te smanjenje cijena odjece od
3,2 posto.

j r.\/ - v . | N I vl I .

Veé sedam mjeseci zaredom cijene industrijskih proizvoda pri proizvodac¢ima
biljeze pad na medugodi$njoj razini. U rujnu je on iznosio 2,3 posto.
U preradivackoj je industriji medugodi$nji pad proizvodackih cijena
iznosio 4,6 posto, prvenstveno zahvaljujuéi velikom smanjenju cijena u
proizvodnji koksa i rafiniranih naftnih proizvoda (30,3 posto), metala
(27,5 posto) te proizvoda od gume i plastike (12,7 posto). Medu glavnim
je industrijskim grupacijama medugodi$nje smanjenje cijena zabiljezeno
kod intermedijarnih proizvoda (3,9 posto) i energije (3,5 posto), dok su rast
proizvodackih cijena zabiljezili trajni proizvodi za Siroku potro$nju (2,2
posto).
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Slika 6. Cijene proizvodaca u industriji i cijene nafte na svjetskom trzistu
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Izvori: WTRG Economics i Drzavni zavod za statistiku.

nacai | rihoda od PDV-
u prvih sedam mjeseci 2009.

Od sije¢nja do srpnja ove godine prihodi su konsolidirane sredi$nje drzave
iznosili 64,4 milijarde kuna, $to na medugodi$njoj razini predstavlja
smanjenje od 9,4 posto. Izrazeni medugodis$nji pad od 18,8 posto biljezi
prihod od PDV-a, dok su prihodi od tro$arina maniji za 24 posto. Od poreza
na dohodak je prikupljeno 21,9 posto manje prihoda nego li u sedam
mjeseci 2008. Ovakvo ostvarenje prihoda od poreza na dohodak nije samo
povezano s recesijom, veé je dobrim dijelom rezultat izmjena zakonske
regulative. Naime, izmjenama Zakona o porezu na dohodak koje su
provedene sredinom 2008. povecan je neoporezivi osnovni osobni odbitak
s 1.600 na 1.800 kuna, a paralelno s tim je izvrSena i izmjena Zakona
o financiranju jedinica lokalne i regionalne (podru¢ne) samouprave kojim
se izvr8ava dodatna raspodjela poreza na dohodak lokalnim jedinicama

na racun smanjenja prihoda sredi$njeg drzavnog proracuna. Prihod od
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socijalnih doprinosa na medugodi$njoj razini raste za 0,6 posto. Od sije¢nja
do srpnja 2009. smanjen je prihod od poreza na dobit, i to za 13,2 posto na
medugodi$njoj razini, $to je rezultat slabijeg poslovanja poduzeéa tijekom
2008.

E v | - | | )& Vl I

Rashodi konsolidirane sredi$nje drzave su od sijenja do srpnja iznosili
70,2 milijarde kuna, $to predstavlja medugodi$nji rast od 6,7 posto. Gotovo
sve kategorije rashoda konsolidirane sredi$nje drzave biljeze rast, pa tako i
najznacajnija skupina rashoda - rashodi za socijalne naknade. Oni suu prvih
sedam mijeseci iznosili 32,1 milijardu kuna, $to predstavlja medugodi$nji
rast od 8,7 posto, a najveéim su se dijelom odnosili na mirovine, ali i na
izdvajanja za zdravstvo, djecji doplatak, porodiljne naknade te naknade
nezaposlenima. Veliki udio u ukupnim rashodima konsolidirane sredi$nje
drzave (26,6 posto) odnosi se na rashode za zaposlene. Ova kategorija rashoda
biljezi medugodisnji rast od 7,7 posto. Pritom se treba podsjetiti da je u
prva Cetiri mjeseca zaposlenima u drzavnim i javnim sluzbama isplac¢ivana
placa uvecana za 6 posto u odnosu na 2008. godinu, da bi se potom vratila
na pro§logodi$nju razinu. Rashodi za koriStenje dobara i usluga su se u
prvih sedam mjeseci povecali za 8,7 posto u odnosu na isto razdoblje prosle
godine, premda se moze zamijetiti usporavanje njihovog rasta u odnosu na
pocetak godine. Radi se o rashodima za usluge telefona, poSte i prijevoza,
usluge energije te usluge tekuceg i investicijskog odrzavanja. U okviru se
ovih rashoda nalaze i sredstva izdvojena za kori$tenje fondova EU-a bududéi
da povlacenjem sredstava iz fondova EU-a nastaje i obveza isplac¢ivanja
domace komponente za pojedine projekte. Ta se sredstva nalaze na poziciji
rashoda za koriStenje dobara i usluga, a namijenjena su prvenstveno za
intelektualne usluge. Rast od 1,9 posto biljeze rashodi za subvencije
koji se najveéim dijelom odnose na subvencije Hrvatskim Zeljeznicama,
poljoprivredi te za obrt, malo i srednje poduzetnistvo. Rashodi za kamate u
prvih sedam mjeseci biljeze medugodis$nji rast od 6,6 posto. Glavnina se tih

otplata (61,4 posto) odnosi na otplatu domaéih kamata, koja biljeZi rast od
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14,2 posto. Otplata kamata na inozemne kredite se smanjila za 3,6 posto

na medugodis$njoj razini.

Slika 7. Rashodi za socijalne naknade

U milijunima HRK U %
16.000 30
14.000 T

- = |ml}es
12.000 — H b HH MM

N — . 1 20

10000 {fHHHHHHHHHHHHHHHHHH HH

N
AT N - / ~
o oo iy ey

s000 {1 T H HYNHT N TN H H s
6000 { HHHHHHHHHHHHHHHHHHHH
+ 10

4200 ft HHHHHHHHHHHHHHHAHHHKHHH
t5

200 f HHHHHHHHHHHHHHHHHHH
0 + t + + + + + t + + + + t + + + + + t 0

3.r.04
4.tr.04
1.tr.05
2.tr.05
3.tr.05
4.tr.05
1.tr.06
2.tr.06
3.tr.06
4.tr.06
1.tr.07
2.tr.07
3.tr.07
4.4r.07
1.r.08
2.tr.08
3.tr.08
4.1r.08
1.tr.09
2.tr.09

[ Socijalne naknade (lijeva os) === Udio socijalnih naknada u BDP-u (desna o0s)

Izvor: Ministarstvo financija.

[l I |.v . Iv 4

za 9,7 milijardi kuna

Neto nefinancijska imovina konsolidirane sredis$nje drzave od sijeCnja
do srpnja 2009. godine povecala se za 1,6 milijardi kuna, pri ¢emu je 1,7
milijardi kuna nefinancijske imovine nabavljeno, a 182,3 milijuna kuna
prodano. Neto financijska imovina je u prvih sedam mjeseci poveéana za
2,3 milijarde kuna i gotovo se u potpunosti odnosi na domacu financijsku
imovinu. Na poziciji novac i depoziti prikupljena je 1,1 milijarda kuna,
a ostatak se odnosi na financiranje zajmovima i dionicama. Neto obveze
konsolidirane sredi$nje drzave poveéane su u prvih sedam mjeseci ove
godine 9,7 milijardi kuna. Pritom su neto inozemne obveze povelane

samo za otprilike milijun kuna, a ostatak se odnosi na domace obveze.
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Na poziciji inozemnih obveza zabiljezena je otplata zajmova u iznosu od
1,5 milijardi kuna, kao i novo zaduzivanje od 1,1 milijardu kuna. Otplata
inozemnih obveznica iznosila je 5,1 milijardu kuna, dok je novo zaduzivanje
inozemnim obveznicama iznosilo 5,5 milijardi kuna. Na domadem se
trziStu daleko vise zaduzivalo zajmovima nego li izdavanjem obveznica.
U prvih se sedam mjeseci na domaéem trzistu konsolidirana sredi$nja
drzava zaduzila za 10,4 milijarde kuna po osnovi domacih zajmova, dok je
istovremeno otplatila 2,3 milijarde kuna. Takoder, na domaéem su trzistu
izdane obveznice u iznosu od 1,7 milijardi kuna, a otplac¢ene su domace

obveznice u iznosu od 135,1 milijun kuna.

Rebalans proracuna

Smanjeni prihodi proracuna konsolidirane sredi$nje drzave i recesija
uvjetovali su potrebu za promjenama prora¢unskih planova. Tako je u
travnju usvojen prvi ovogodis$nji rebalans proracuna, kojeg su slijedila
jo§ dva u srpnju. Prvim su srpanjskim rebalansom proracuna prihodi
konsolidirane sredi$nje drzave smanjeni 6,9 milijardi kuna. Pritom su
zbog neostvarivanja plana najvise smanjeni prihodi od poreza na dodanu
vrijednost, troSarina te prihodi od poreza na dobit. Na rashodnoj je strani

doslo do smanjenja od 900 milijuna kuna.

Tredim je rebalansom prorac¢una prihodna strana povecana za 1,4 milijarde
kuna. Takav se rast prihoda bazira na pove¢anju poreznih obveza. Tako je
stopa PDV-a povedana s 22 na 23 posto i tom se mjerom planira namaknuti
oko 500 milijuna kuna do kraja 2009. Takoder, usvojen je Zakon o posebnom
porezu na plaée, mirovine i druge primitke, koji se u pravni sustav uvodi u
razdoblju do 31. prosinca 2010. Ovaj zakon propisuje poseban porez po stopi
od 2 posto na plade, mirovine i druge primitke ¢iji je iznos veéi od 3.000
kuna, a manji od 6.000 kuna ukupno u tijeku jednog mjeseca. Na primitke
vece od 6.000 kuna placa se posebni porez od 4 posto. Provedbom se ovog
Zakona planiralo ostvariti dodatne prihode od oko 755 milijuna kuna u
2009. Sljedeéi u paketu zakona koji su popratili tre¢i rebalans bio je Zakon

0 izmjenama Zakona o posebnim porezima na osobne automobile, ostala

46 Gospodarstvo u recesiji



motorna vozila, plavila i zrakoplove, koji izjednacava kriterije oporezivanja
plovila i zrakoplova s osobnim automobilima i motociklima, te se porezna
osnovica sada utvrduje prema vrijednosti, a ne viSe prema duzini plovila,
odnosno broju sjedala u zrakoplovu. U isto je vrijeme Zakonom o naknadi
za pruzanje usluga pokretnih elektroni¢kih komunikacijskih mreza
uvedeno placanje naknade za pruZanje usluga pokretnih elektronickih
komunikacijskih mreza. Primjenom se ovog Zakona ocekuje oko 120

milijuna kuna prihoda do kraja 2009. godine.

Na rashodnoj strani prora¢una nije bilo znacajnijih usteda u odnosu na
smanjenje iz drugog rebalansa, pa su rashodi konsolidirane sredi$nje
drzave smanjeni za dodatnih 250 milijuna kuna. Sto se ti¢e financiranja
konsolidirane sredi$nje drzave, tre¢im su rebalansom predvidene neto
obveze konsolidirane sredi$nje drzave u iznosu od 11,2 milijarde kuna. U
ovaj je iznos uklju¢eno zaduzivanje domadim i inozemnim obveznicama i

zajmovima te njihova otplata ovisno o dospijecu.
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Tablica 1. Glavni ekonomski pokazatelji

| 2007. | 2008. | 2009.
REALNA GOSPODARSKA AKTIVNOST
Bruto domacdi proizvod, realni (%-tna promjena) 55 2,4 -6,3| 2. tromjesedje
g:'glrjnsjggg)(a proizvodnija, fizicki obujam (%-tna 4,9 1,2 97| sijecanj-rujan
Trgovina na malo, realni promet (%-tna promjena) 3,6 -1,3| -16,0| sije¢anj-kolovoz
Gradevinarstvo, fizicki obujam (%-tna promjena) 2,4 11,8 -3,7 | sije¢anj-kolovoz
Turizam, noc¢enja (%-tna promjena) 5,6 2,0 -1,4 | sijecanj-kolovoz
ZAPOSLENOST, PLACE I CIJENE
Stopa registrirane nezaposlenosti 14,8 13,4 14,2 kolovoz
Neto plac¢a (%-tna promjena) 5,2 7,0 1,4 srpanj
Potro$acke cijene (%-tna promjena) 2,9 6,1 1,0 rujan
VANJSKOTRGOVINSKA RAZMJENA
Izvoz roba, EUR (%-tna promjena) 9,1 6,4| -29,9| sijecanj-kolovoz
Izvoz roba i usluga, EUR (%-tna promjena) 7,8 8,7 -17,7 | sijecanj-lipanj
Uvoz roba, EUR (%-tna promjena) 10,1 10,5| -39,6| sijeCanj-kolovoz
Uvoz roba i usluga, EUR (%-tna promjena) 9,4 10,5| -25,1| sijeCanj-lipanj
PRORACUN, KAMATNE STOPE | TECAJ
Eﬁgg)pozajmljivanje/zaduiivanje (opca drzava, mird. 3,07 -2,87 73| sijedanj-lipan;
Valutne KiaLruie (kra rasdobia. u % na godiénio) raziny | 974 | 10,89 11.93|  kolovoz
%;E(?oli)ég)rekonoéni krediti, u % na god. razini, kraj 85 3,45 6,91 rujan
Tecaj EUR (kraj razdoblja) 7,33 7,32 7,29 rujan
Tecaj USD (kraj razdoblja) 4,99 5,16 5,00 rujan

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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