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HUPtrend

Hrvatska udruga poslodavaca mjesec¢ni pregled glavnih trendova u gospodarstvu

Ekonomska aktivnost

MijeSani signali iz realnog sektora upucuju na moguéu
stagnaciju BDP u 1.kv. 2015. Povratak industrijske proizvodnje
u pozitivu. Sedmi miesec rasta prometa u traovini na malo.

Kalendarski  prilagodeni  indeks
industrijske  proizvodnje u veljaci
2015. biliezi rast od 1,9% na
godidnjoj  razini, nakon vrlo
znagajnog pada od 5% u sijecnju.

Najvedi rast industrijske proizvodnje
zabiljezen je u  kategoriji
intermedijarnih proizvoda od 6,9%,
te netrajnih proizvoda za Siroku
potrodnju koja je porasla 4,9%, a
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trajnih  proizvoda za  Siroku
potroSnju porast samo za 2,5
posto, dok je energija manja za
3,9% a kapitalni proizvodi manji
za 1,3% . Prema djelatnostima
NKD velike su oscilacie te je
najve¢i godinji rast zabiljeZen u
kategoriji proizvodnje proizvoda
od gume i plastke i ostalih
prijevoznih  sredstava  (59,9%

odnosno 41,3%) te proizvodnje
duhanskih proizvoda i tekstila (34,9%
odnosno 40,5%), a snazan pad
zabiljeZen je u kategoriji proizvodnje
koksa i rafiniranih naftnih proizvoda
(-55,4%).  Na strani potraznje,
promet u trgovini na malo u veljaci
2015. biljeZi realan godi$nji porast od
1,9%, sedmi mjesec za redom s
naznakama pozitivnog trenda.

Reaini promet u trgovni na malo 2010=100

Zivotni standard i
raspolozenje potrosaca

Snazniji porast indeksa pouzdanja i ocekivanja potroSaca,
premda i nadalje u negativnom podrucju. Usporeni nastavak
rasta realnih pla¢a potaknut deflacijom i poreznim promjenama

Prosje¢na realna neto plaéa po
zaposlenom u pravnim osobama u
sijeénju 2015. u odnosu na isti
mjesec prethodne godine ostvarila
je realni rast od 2,8% i ve¢a je za
103 kune na godisnjoj razini, dok je

nominalno visa za 1,9%, pri ¢emu
izostanak inflatornih  kretanja,
porezne promjene i preraspodjele u
platnim razredima imaju utjecaj.
Promatrano po djelatnostima, rast
realnih plaéa na godidnjoj razini
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dominanto je obilieZje u vecini
djelatnosti, a vrlo visoki rast
realnih placa bilieZze djelatnosti
uredske administrativne i
pomocne djelatnosti, uklanjanje
otpadnih  voda,  proizvodnja
metala te proizvodnja tekstila.

Vece vrijednosti indeksa pouzdanja
potroSata i indeksa ocekivanja
potroSaa u sijenju u odnosu na
prethodno razdoblie upuCuju na
vidniji porast potroSackog optimizma,
koji bi se pretpostavjamo mogao
zadrzati i u narednim mjesecima.

Indeks pouzdanja i cdekivanja potrofata
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Trziste rada

Zadrzana sezonska

zimska

visoka stopa registrirane

nezaposlenosti od 20,3%. Rast broja izlazaka iz evidencije
nezaposlenih uz smanjenje broja ulazaka

U Hrvatskoj je prema podacima

rasta broja izlazaka iz evidencije te

12.550 osoba na temelju radnog

radi

nepridrzavanja  zakonskih

HZZ-a krajem veljate 2015. bilo  smanjenja  broja ulazaka u odnosa i 23% manje na  odredbiuz rast broja osoba koji su se
nezaposleno 329.751 osobe, Stoje  evidenciju nezaposlenih. Tiekom  godiSnjoj razini te 2.352 osobe na  zaposlile u inozemstvu. Za veljadu
za 521 osobu vise nego veliate 2015. iz evidencie temelju drugih poslovnih 2015 stopa registrirane
prethodnoga mjeseca, te 54.625 nezaposlenih izaSlo je 23256  aktivnosti. Istovremeno zabilieZen  nezaposlenosti iznosila je 20,3% i

osoba manje nego u veljadi 2014.
Pad na godi8njoj razini posljedica je

osoba, 5to je 23,4 % viSe nego
u veljaci 2014. Ukupno je zaposleno

Zaposkeni s evidenciie
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je znaCajan godidnji rast broja
osoba koje su izasle iz evidencije

zadrzala se na istoj razini kao i
prethodni mjesec, dok je na godiSnjoj
razini niza za 0,4 postotna boda.

Kretanje asministraivne stope nezaposienost

(desezonirano ARIMA X12)
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Financijsko trziste i inflacija
Vanjski deflatorni pritisci drze CPl u negativnom podrucju i u
veljaci, dok je temeljna inflacija pozitivna. ViSak likvidnosti u
bankarskom sustavu oriti§ée kamatne stone. uz slabu notrazniu ) " ) .. "
deflatornih pritisaka u kvalitetna potraznju, te averzija

Indeks potroSackih cijena u veljadi
2015. je tre¢i mjesec za redom u
negativnom podruéju s padom od
0,4% na godidnjoj razini. Prednjaci
pad cijena prijevoza za 84%
potaknut padom cijena goriva i
maziva za osobna prijevozna

sredstva sa 14,3%. Medutim, cijene
hrane i bezalkoholnih pita biljeze
rast za 0,3%, a znatno viSe rastu
ciiene vode za 8,0% i ciene
odvodnje  7,4% Temelina je
inflacija i nadalje vrlo niska zbog
slabosti domate potraznje te

europodru¢ju. Kamatne stope na
kratkorone kredite sa valuthom
klauzulom za trgovacka drustva u
sijeénju  2015. su 6,17%, na
najnizoj razini od prosinca 2011.
Visok je viSak likvidnosti u
bankovnom sustavu ali i slaba

prema riziku kao i visoka zaduzenost
i niska kapitaliziranost poduzetnika .
Hrvatska unato¢ snaznom ECB-u
kvantitativnom popu$tanju, ima i
nadalje premiju rizka i do 1,5
postotna boda veéu od Rumunjske i
Madarske koje imaju sli¢an rejting.

Indeks porodalkih ciena - promiene u odnosu naisd missec
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CDS Spread
01122014, 212015, 432015
Hrvaizka 250 264 257 261
Ceika 47 43 48 49
Madarska 165 130 120 139
Poliska il 67 60 59
Fumunjska 140 135 107 105

Izvor: CEE Macro/Fixed Income Daily, Erste Bank



Vanjska trgovina i svijet

Podetak ECB programa kvantitativnog popustanja snazno je
potaknuo ekonomsko raspolozenje i aktivnosti u eurozoni ¢iji bi
se pozitivni uéinci trebali prenijeti na hrvatski robni izvoz

Ukupni  hrvatski  robni  izvoz, 6,9%.na godiSnjoj razini. U sije¢nju
izrazeno u  eurima, prema 2015. industrijska proizvodnja u EU
raspoloZzivim  podacima je u 28 je porasla za 1,5%, s rastom od

studenom 2014. porastao za visokih
9,2% u odnosu na isti mjesec
prethodne godine. Ukoliko se robni
izvoz korigira za izvoz brodova i
nafte tako prilagodeni pokazatelj
biljezi rast od jo$ uvijek visokih

1,0% u Njemackoj i padom od 2,2%
u ltaliji, zemljama vaznim hrvatskim
trgovaCkim  partnerima.  Indeks
poslovne  klime  znalajno je
porastao za 0.14 bodova na +0.23
bodova u  ozujku 2015.
Gospodarske aktivnosti u eurozoni
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porasle su u ozujku najbrzim
tempom u gotovo Cetiri godine,
poduprte skokom novih narudzbi.
Razina ekonomskog raspolozenja
je u eurozoni skoro tako visoka
kao na vrhuncu 2007. dajuéi
solidnu potporu  oCekivanom
rastu BDP-a pokretan privatnom
potroSnjom u 1. i 2. kvartalu. Uz

ekspanzivnu  monetarnu  politiku,
slabljenje eura, rast burzovnih
indeksa i niske ciiene nafte

raspoloZenje moze ostati visoko i u
narednim mjesecima. ECB QE
program oslanja se znagajno na
zamku povjerenja. Stvarni dugorocni
utjecaji toga programa su nepoznati
jer ne postoje dokazi kako ¢e se ta
politika prenijeti u realnu ekonomiju.

Riobi zvoz - promiena u odnosu na isio razdoblie prethodne godine
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Misljenja koja se iznose u ovoj publikaciji ne predstavljaju preporuku za ulaganje ili investicijski savjet. HUP ne jaméi toCnost primarnih
statistickih izvora na temelju kojih su sastavljeni prikazi i napisani komentari. Izvori: www.dzs.hr, Priopcenja; www.hzz.hr, Bilten;
www.hnb.hr, Statistika; www.imf.org, World Economic Outlook, www.erstegroup.com, CEE Macro/Fixed Income Daily, Europska Komisija



