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Kljuéne poruke

Visokofrekventni pokazatelji za 1. tr. 2019. upucuju na jacanje
ekonomske aktivnosti na tromjese¢noj razini

O Ocekivani godisnji rast realnog BDP-a za cijelu 2019. iznosi 2,5%

Realna aktivnost bit ¢e poduprta povoljnim trendovima na trzistu
rada

Inflacija potrosackih cijena mogla bi u 2019. usporiti na ispod 1%
zbog oCekivanog smanjenja cijena energije i hrane

Tijekom 2019. oCekuje se smanjenje viska na tekuéem i kapitalnom
racunu, uz daljnje poboljSanje relativnih pokazatelja inozemne
zaduzenosti
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Kljuéne poruke

O U takvom makroekonomskom okruzju HNB ¢e tijekom 2019.
zadrzati ekspanzivni karakter monetarne politike

O SrediSnja banka ustrajat e na odrzavanju stabilnosti tecaja kune
prema euru i osiguravanju visoke likvidnosti monetarnog sustava

O Ocekuje se nastavak rasta monetarnih i kreditnih agregata
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Sve naglasSeniji negativni rizici u
medunarodnom okruzju

2019. 110 I 115
] N
projekcija i
projek.
8 80 \'\\NA /| 109 8
BDP (realne stope promjene, %) I \\\ f I
Svijet 33 38 37 3,5 -0,2 é 65 \J/‘ — 106 é
Europodrugje” 19 24 19 11 -0,6 % 50 andi'A 103 %
Glawi vanjskotrg. partneriRH 2,2 26 24 2,1 -0,2 £ J/J 2
ltalija 09 16 10 06 04 35 / V 100
Slowenija® 31 49 45 3,3 0,1 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Austrija® 20 26 26 19 0.2 Indeks cijena nafte (Brent, USD/barel) - lijevo
' 4 —Cijene sirovina (bez energije) - lijevo
Bosna i Hercegovina 34 34 30 3,0 -0,2 ——Cijene hrane - lijevo
Srbija® 33 20 43 3,4 -0,1 ——HIPC u europodrugju - desno
Izvori: MMF ( WEO update, sije¢anj 2019.); @Consensus Forecast, Izvori: HWWI; Eurostat, Bloomberg, ESB (oZujak 2019.), MMF
ozujak 2019., P ECB, oZujak (ozujak 2019.)
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U 1. tr. 2019. naznake nastavka gospodarskog
rasta, nakon stagnacije krajem 2018.

Tromjeseéni bruto domaci proizvod
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Godisnje stope promjene BDP-a
= Razina BDP-a (sezonski prilagodene vrijednosti) - desno

Napomena: Podatak za 1. tr. 2019. odnosi se na MjeseCni pokazatelj realne gospodarske aktivnosti HNB-a, procijenjen temeljem podataka
objavljenih do 30. travnja 2019.
Izvori: DZS (sezonska prilagodba HNB-a); izracun HNB-a
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Industrijska proizvodnja se povecala
ul. tr. 2019. ...

Industrijska proizvodnja
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e Trend-ciklus - desno

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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... UZ intenziviranje rasta trgovine na malo ...

Realni promet od trgovine na malo
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Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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... 1 gradevinske aktivnosti

Fizicki obujam gradevinskih radova Zgrade i ostale gradevine
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Tromjesecéna stopa promjene sezonski prilagodenog indeksa cfsgle g?ggfrﬁ?mjggﬂg?pmmﬁe}- desno
==Trend-ciklus - desno =Zgrade (frend -ciklus)
e Ostale gradevine (frend - cikius)
Napomena: Podatak za prvo tromjeseCje 2019. odnosi se na Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2019. odnosi se na
sijecanj i veljacu. sijecanj i veljacu.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Navjescujuéi pokazatelji

Pokazatelji poslovnog i potrosackog optimizma

standardizirane desezonirane vrijednosti
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2019.

Izvor:

Ipsos (sezonska prilagodba HNB-a)
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Ocjena BDP-a za cijelu 2019.

Promjena BDP-a

doprinosi po komponentama
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Napomena: Projekcija za 2019. preuzeta je iz sluzbene projekcije HNB-a iz ozujka 2019.
Izvor: DZS
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Nastavak pozitivnih kretanja na trziStu rada

Zaposlenost i nezaposlenost
sezonski prilagodeni podaci
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—— Zaposlenost (HZMO) — Stopa nezaposlenosti-desno

Napomena: Podaci o zaposlenosti odnose se na tromjese¢nu stopu promjene broja zaposlenih, a podaci o nezaposlenosti odnose se na
prosje¢nu stopu nezaposlenosti iz nacionalnih racuna.
Izvori: DZS; HZMO; projekcija HNB-a (sezonska prilagodba HNB-a)
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Godisnja stopa inflacije potrosackih cijena u
ozujku 2019. iznosila je 0,9%

Cjenovni pokazatelji

11.19. 11.19. 11.18. 11.19.
godisnje stope mjeseCne stope
Indeks potrosackih cijena i njegove komponente
Ukupni indeks 0,5 0,9 0,6 1,0
Energija 1,9 4,0 -0,6 1,5
Nepreradeni prehrambeni proizvodi 4,2 -5,7 0,9 -0,6
Preradeni prehrambeni proizvodi 1,7 2,6 -0,4 04
Industrijski neprehrambeni proizvodi bez energije -0,4 -0,4 3,1 3,0
Usluge 1,0 1,2 -0,1 0,1
Ostali cjenovni pokazatelji
Temeljna inflacija 0,6 0,9 0,9 1,2
Indeks proizvodackih cijena industrije na doma¢em trZistu 1,6 2,3 -0,1 0,6
Ciiene sirove nafte Brent (u USD) -2,0 -0,1 1,6 3,6
HWWI agregatni indeks cijena sirovina (bez energenata u USD) -54 -5,0 -1,6 -1,2

Napomena: Preradeni prehrambeni proizvodi ukljucuju alkohol i duhan.
Izvori: DZS; Bloomberg; HWWI
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Ocijenjeno usporavanje inflacije u 2019. rezultat
smanjenja godiSnjeg rasta cijena energije i hrane

Godisnja stopa inflacije i doprinosi pojedinih komponenti
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== Energija mmmm Prehrana

CPI bez prehrane i energije Inflacija potroSackih cijena (%)

Temeljna inflacija (%)

Izvori: DZS; izratun HNB-a
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Robna razmjena s inozemstvom

Robni izvoz(FOB)

Robni uvoz(CIF)
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Ukupan izvoz (tromjesecna stopa promjene) - desno

= |zvoz bez energenata (tromjeseéna stopa promjene) - desno
Ukupan izvoz (trend-ciklus)

= |zvoz bez energenata (trend-ciklus)

%, sezonski prilagodeno
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Ukupan uvoz (tromjeseéna stopa promjene) - desno
mmm Uvoz bez energenata (tromjeseéna stopa promjene) - desno

Ukupan uvoz (trend-ciklus)
——Uvoz bez energenata (trend-ciklus)

%, sezonski prilagodeno

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2019. odnosi se na
sijecanj.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)

Napomena: Podatak za prvo tromjesecje 2019. odnosi se na
sijecanj.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a)
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Ocekuje se postupno smanjenje viska na tekuéem i
kapitalnom racunu platne bilance

Tekuci i kapitalni racun platne bilance
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Robe
e Usluge
mmmmm Primarni dohodak
e Sekundarni dohodak
s Kapitalne transakecije
Tekuéi i kapitalni ragun - desno
------ Tek. i kap. ra¢. bez jednokr. u€inaka® - desno

* jednokratni ucinci se odnose na konverziju kredita indeksiranih uz Svicarski franak u 2015. i rezervacije banaka za potraZivanja povezana
s koncernom Agrokor u 2017.1i 2018.
Izvor: HNB
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Koristenje EU fondova

Transakcije s EU proracunom
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Napomena: Pozitivna vrijednost neto rasporedenih sredstava znaci viSak nad uplatama u prora¢un EU-a.
Izvori: HNB; Ministarstvo financija
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Nastavak trenda smanjenja inozemne zaduzZenosti,
iako slabijim intenzitetom

Relativni pokazatelji inozemnih obveza
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[zvor: HNB
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Povoljni uvjeti financiranja na inozemnom trZistu i iznimno
visoka likvidnost domaceg bankovnog sustava

Kretanje premije osiguranja od kreditnog
rizika (CDS) za petogodisnje drzavne
obveznice odabranih zemalja
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Likvidnost banaka i prekonoéna medubankovna

kamatna stopa
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me ViSak likvidnosti (uklju€ujuci prekonocéni depozit kod HNB-a) - desno
Prekonocna medubankovna kamatna stopa - lijevo

umird, HRK

Napomena: Premija osiguranja od kreditnog rizika jest godisnji
relativni iznos premije koju kupac CDS-a placa kako bi se zastitio
od kreditnog rizika povezanog s izdavateljem nekog instrumenta.
Izvor: S&P Capital 1Q

Napomena: Visak likvidnosti je razlika izmedu stanja na racunima
za namirenje poslovnih banaka kod HNB-a i iznosa kojeg banke
moraju odrzavati na tim raCunima prema obraCunu obvezne
pricuve.

Izvor: HNB
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Nastavak trenda smanjenja kamatnih stopa banaka na
novoodobrene kredite

Kratkoroc¢ni troskovi financiranja u kunama Dugoro¢ni troskovi financiranja u kunama s
bez valutne klauzule valutnom klauzulom i devizama
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0 e Dugoraéni krediti poduzedima s valutnom klauzulom
2012, 2013, 2014 2015 2016. 2017 2018 2019 ¢ TZEUR FX-546/547 dana
- - ¢ TZEUR FX-455 dana
Trezorsklz_apm (3_64 da!"_a' u HRFS} e Dugoroéni stambeni krediti stanovnistvu s valutnom klauzulom
= Kratkoro¢ni kunski krediti poduzecima bez valutne klauzule s PFIN0OS N2 generiéku njemacku 10-godidnju obveznicu + EMBI za Hrvatsku
= Kratkorocni kunski krediti stanovnistvu bez valutne klauzule Dugorocni krediti stanovnidtvu s valutnom klauzulom, iskljucujuéi stambene

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

Izvori: MF; Bloomberg; HNB
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Plasmani poduzeCima i stanovniStvu nastavljaju rasti

Plasmani poduzecima Plasmani stanovnistvu

u mird. HRK
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mmmm Transakcije plasmana poduzeéima - lijevo I Transakcije plasmana stanovnistvu - lijevo
Godisnja stopa promjene (na osnovi stanja) - desno = Godi$nja stopa promjene (na osnovi stanja) - desno
Godisnja stopa promjene (na osnovi transakcija) - desno = (30diSnja stopa promjene (na osnovi transakcija) - desno
Izvor: HNB

Izvor: HNB
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Pokreta¢ kreditiranja poduzeca je turizam, a
stanovniStva gotovinski nenamjenski krediti
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u Djelatnost pruzanja smjestaja i hrane u Ostali sektori : gtoatrg\?iﬁrs];(ikrr]eeﬂgmjenski krediti

u Gradevinarstvo Trgovina ) Prekoragenja po transakcijskim ragunima i krediti po kreditnim karticama

u Poslovanje nekretninama = Preradivacka industrija m Ostali krediti

u Poljoprivreda @ Godisnja stopa promjene plasmana poduzecima @ Godi$nja stopa promjene plasmana stanovnistvu (na osnovi transakciia)
Napomena: Doprinosi i godi$nje stope promjene na osnovi transakcija. Linija Napomena: Doprinosi i godi$nje stope promjene na osnovi transakcija. Linija
se odnosi na projekciju godi$njeg rasta plasmana poduzeéima u cijeloj 2019. se odnosi na projekciju godi$njeg rasta plasmana stanovnistvu u cijeloj 2019.
Izvor: HNB Izvor: HNB
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Unato¢ aktivaciji brodogradevnih jamstava,
i u 2018. ostvaren suficit opée drzave

Promjena salda konsolidirane
opce drzave

Dug opce drzave (ESA 2010)
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Referentna vrijednost prema PSR-u (60%)

Izvor: HNB

[zvor: HNB
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Hvala na pozornosti!
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