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Ekonomska aktivnost

Rast industrijske proizvodnje snaznih 5,4% u rujnu. BDP u 3.kv.
moguce raste najviSe u 7 zadnjih godina. Hrvatske perspektive
srednjoroénoa do 2020. i duaoroénoa rasta BDP do 2040. slabe

Kalendarski  prilagoden  indeks
industrijske proizvodnje u rujnu
2015. u usporedbi sa rujnom 2014.
u Republici Hrvatskoj, ubrzava rast
na 5,4%, dok je na mjese¢noj razini

rast dostigao visokih 5,9%.Za prvih
9 mjeseci ukupna industrija raste za
2,3,% prema istom razdoblju proSle
godine. Ponovno rast predvode
kapitalni proizvodi sa visokih 14,5%.

Indeks indusiijske proizvodnje 2010=100
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Hrvatska udruga poslodavaca

mjesec¢ni pregled glavnih trendova u gospodarstvu

Preradivatka industrija  Ciji je
udio 82% raste 7,2% na godiSnjoj
razini, odnosno 2,9% za prvih 9
mjeseci. Sa preko 10% rasta na
godidnjoj razini raste 14 grana
industrije predvodene naftom i
brodogradnjom. BDP bi u 3.kv.
mogao doprinosima  industrije,
turizma trgovine i izvoza porasti
najviSe u 7 zadnjih godina te bi u
2015. oporavak  gospodarske
aktivnosti mogao biti  1-1,5%.

Hrvatske perspektive rasta ostaju slabe
oko 2% u prosjeku u srednjem roku do
2020. godine, dok su  dugoroCni
potencijali rasta u 2015. znatno loSiji
nego prie krize te Hrvatsku
pozicioniraju pri dnu EU28 za stope
rasta do 2040. Sada gotovo upola nize
stope potencijainog rasta izlozene su
naglaenim negativnim rizicima ~ jer
bitno ovise o dinamici rasta i kvaliteti
investicija, ~ osobito  u  sektor
medunarodno razmjenjivih dobara te
rastu ukupne faktorske produktivnosti.

Riealini promed u gowni na malo 2010=100
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Zivotni standard i
raspolozenje potrosaca

Realne neto place nastavljaju dinami¢no rasti 4,2% u kolovozu.
Pogorsanje indeksa pouzdanja i ocekivanja potrosaca u rujnu
poradi oéekivanja financijske situacije kucanstva i trzista rada

Prosje¢na isplacena neto pla¢a po
zaposlenom u pravnim osobama u
kolovozu u 2015. u odnosu na isti
mjesec proSle godine nastavila je
pozitivni ovogodiSnji trend rasta i
bila je viSa za 4,2% realno, te za
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3,6% nominalno i iznosila je 5.712
kn ili 192 kn viSe nego u istom
mjesecu 2014. dok je na mjesecnoj
razini neto plaa nominalno manja
za 0,1% ali realno veca je za 0,1%.
Deflacijski pritisci i od pocetka

GodiEnja promiena realne nefo place
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2016. porezno rasterecenje, uz
blagi oporavak gospodarstva
nastavit ¢e u 2016. podrzavati
realni rast neto placa.
ZavrSetkom glavne turistiCke
sezone i bitnim smanjenjem
sezonskog zapoSljavanja u rujnu
je, nakon vise pozitivnih mjeseci ,
zabilieZeno pogorSanje kretanja
indeksa pouzdanja potroSaca

(IPP) i indeksa oCekivanja potroSaca
(IOP), premda su oba kompozitna
indeksa na zna¢ajno viSoj razini nego
u rujnu 2014. godine. Negativna su
ocekivanja financijske situacije u
domacinstvima kao i ocekivanja u
pogledu ekonomske situacije u
Hrvatskoj kroz 12 mjeseci. Prisutan
je pesimizam u svezi perspektive na
trziStu rada sa  oCekivanjem
povecanja nezaposlenosti.

Indeks pouzdanja i ofekivanja pofrodaca
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Trziste rada

Povecana registrirana nezaposlenost na 16,2% u rujnu, uz
smanjenje broja zaposlenih. Raste ekonomska migracija iz HR
mladih i atraktivnih struka sa velikim neaativnim posliedicama

Prema podacima HZZ-a u Hrvatskoj ~ usporedbi s prethodnim mjesecom
je krajem rujna 2015. nezaposlenih  ali i nadalje je manja za 10,7 % u
osoba bilo evidentirano 259.459,  usporedbi s istim mjesecom 2014.
Sto je za 31.125 osoba manjenego  godine. Tijekom rujna 2015. iz
u kolovozu proSle godine, a 2.711  evidencije  nezaposlenih  izaslo
osoba viSe nego prethodni mjesec,  28.608 osoba, 10,1 % manje nego
Po podacima HZZ-a nezaposlenost  u istome mjesecu prosle godine. Od
je u rujnu pove¢ana za 1,1 % u  toga su zaposlene 18.772 osobe,

Zaposlent £ evidencie
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Financijsko trziste i inflacija
Indeks potroSackih cijena na-0,8% u rujnu. Brzina rasta i visina

javnog duga ogranic¢ava rast HR BDP-a . Negativna ocekivanja
investicijskih banaka za HR javni dug i kreditni rejting u 2016 .

Prema podacima DZS indeks  kolovozu na -0,3%. Buduci da
potroSackih cijena u rujnu 2015. na  temeljna inflacija biliezi rast na
godinjoj razini daljnje klizina-08%  0,8% u rujnu na godiSnjoj razini,
a na mjeseCnoj razini pad je sa -  previadaju¢i  deflatorni  pritisci
0,2% u kolovozu na -0,4% u rujnu,  odredeni su eksternim ¢imbenicima
dok promatrano na godiSnjem  kao Sto su cijene energenata i
prosjeku cijene su jo§ nize negou  njihova prelijevanja na pojedine

Indeks pofroZackih ciena - promjene u odnosu na isi mjesec
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od ¢ega 16.902 osobe na temelju
radnoga odnosa.  Temeliem
radnoga odnosa 90,1% se osoba
zaposlilo na neodredeno vrijeme.
Stopa registrirane nezaposlenosti
za rujan 2015. iznosi 16,2%. Za
mlade struéne osobe trziSte rada
ostaje slabo sa neizvjesnom
perspektivom. Premda nema
preciznih  statistickih  pracenja

primjetno  je jaanje tendencija
iseljavanja najproduktivnijeg dijela
stanovniStva osobito iz pojedinih
podru¢ja ifli pojedinih za EU
atraktivnih ~ struka. ~ Ekonomska
politika nema rjeSenje, a sveukupni
kratkoro€ni i dugoroéni ekonomski,
demografski i socijalni negativni
ucinci i posliedice iseljavanja,
mladih i stru¢nih su nesagledive, ali
si1 siaurno vrlo velike i dalekose7ne

Kretanje asminis¥ativne stope nezaposienoss
(desezonirano ARIMA X12)
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domace sektore. Krediti
nefinancijskim drustvima krajem
kolovoza su manje od 1/3 u
ukupnim kreditima , i na godiSnjoj

razini padaju za 3%, sa
razduzivanjem sektora poduzeca
prema  domaéim  bankama.

Ministarstvo financija oekuje da
¢e krajem ove godine dug opte
drzave dosegnuti iznos od 296,9
milijardi kuna, $to bi bilo oko 90 %

BDP-a. Udio javnog duga u BDP bi
mogao porasti za preko 5 indeksnih
poena i u 2015. Premija rizka HR
raste najbrze i bitno najvisa je u
CEE. Medu investicijskim bankama
su oCekivanja da se stanje hrvatskog
javnog duga i deficita proraduna, bez
obzira na izborne pobjednike, nece u
kratkom roku poboljSati, a vrlo je
vierojatno da bi hrvatski kreditni
reitina moaao io$ pasti u 2016.

Kamaine sftope banaka na kunske kredis s valuinom
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lzvor : CEE Macro /Fixed Income Daily Erste Bank, HUB Pregled , Deutsche Bank
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Madarzka 13 143 &0 163 168 167
Polska 58 65 T8 80 T4 T3
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Vanjska trgovina i svijet

Hrvatski privatni sektor postupno, dijelom iz nuznosti opstanka, se
preorijentira na internacionalizaciju poslovanja . ECB bi mogao uvesti
dodatne stimulanse za politiku kvantitativnog popustanja, a FED-a

poceti blaao povecéavati primarne kamatne stope u prosincu 2016.

Prema raspolozivim podacima o
robnoj razmijeni, ukupan robni izvoz
(izrazeno u eurima) je u lipnju
2015. na godiSnjoj razini porastao
za visokih 18,0% . Ukoliko se izvoz
korigra za  vrijednost izvoza
brodova i nafte moze se
pretpostaviti da je tako prilagodeni
pokazatelj zabiliezio porast od
91%. Podaci o kalendarski
prilagodenoj industrijskoj proizvodnji

pokazuju da je u kolovozu 2015. u
EU28 ostvaren dinami¢ni rast za
1,9%, a u EU19 blazi rast od 0,9%
na godiSnjeg razini dok je
mjeseCnoj razini ista pala u EU28
za 0,3% odnosno 0,5% u EU19.
Medu zemljama vaznim trgovackim
partnerima Hrvatske, u Njemackoj
je u kolovozu 2015. zabiljezen
visoki rast industrijske proizvodnje
od 2,9% na godi8njoj razini, dok je

u ltaliji godisnji rast od 1,0% .
Pozitivne tendencije  izvozne
orijentiranosti hrvatskog privatnog
sektora pokretane su znacajno
nuznoS¢u opstanka tvrtki ,a
dijelom su podrzane aktualnim
oporavkom trziSta partnera u
EU28. Odgoden do prosinca
ocekivani dodatni stimulus ECB-a,
poradi deflacije u EU 19, mogao

Industska prozvodnga u EU2E 1 glavmm tgovinslom parnenma
(U gdnosu na ksl mjssec prethodne  goding)
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bi se povoljno reflektirati na europska
trzista dionica i obveznica ite na
refinanciranje hrvatskih obveznica i
zajmova u 2016 . U SAD, potaknuto
pozitivnim podacima o zapoS$ljavanju,
previadava mislienje da bi FED
trebao podiéi u prosincu osnovnu
kamatnu stopu sa moguéim daljnjim
postupnim rastom tijekom 2016.
Indeks poslovne klime u EU19 na
kraju listopada blago se povecao za
0,08 poena na +0,44 poena.
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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



