HRVATSKA NARODNA BANKA
EUROSUSTAV

Uvodenje eura u Hrvatskoj i makroekonomski izgledi

_ Boris Vujcic, guverner
Cakovec, 2. ozujka 2023.




Proces uvodenja eura i njegovi ucinci
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Uvodenje eura bio je viSegodisnji proces, Cije smo brojne etape
savladavali uspjesSno u najkracim mogucim rokovima pocevsi 2017.
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lipanj listopad svibanj veljaca svibanj lipanj lipanj srpanj
2017. 2017. 2018. 2019. 2019. 2019. 2020. 2020.

Izlazak iz Eurostrategija Vlada RH Uklonjene Zahtjev za Pismo Potvrda EK i Kuna
procedure predstavljena usvojila prekomjerne uspostavu namjere za ESB-a da su uklju¢ena u
prekomjernog javnosti Eurostrategiju makroek. bliske ERM II sve mjere ERM II'i
deficita (EDP) neravnoteze — suradnje s (19 mjerau 6 provedene preuzete
— odluka potvrda ESB-om podrucja) dodatne
Vije¢a EU-a Europske reformske
komisije mjere
L k)
|4
listopad prosinac ozujak svibanj lipanj 1. sije€nja
2020. 2020. 2022. 2022. 2022. 2023.
Zapocela bliska Vlada RH Provedene Donesen EKi ESB Vije¢e EU-a Uveden euro
suradnja s usvojila dodatne Zakon o objavljuju donosi u Hrvatskoj
ESB-om Nacionalni reformske uvodenju izvjeS¢a o odluku o
plan mjere eura kao konvergenciji uvodenju
zamjene (ERM 1I) sluzbene (potvrda da su eura u
hrvatske valute u RH zadovoljeni svi Hrvatskoj
kune eurom kriteriji)
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Proces je bio zahtjevniji nego u slucaju drzava koje su ga zapocele
prije svjetske financijske krize

KORACI DO UVOPENJA EURA HRVATSKA DRZAVE KOJE SU U ERM Il
USLE PRIJE 2008.

Izlazak iz EDP-a prije poCetka pregovora o DA NE
ulasku u ERM I
Uklanjanje prekomjernih makro-neravnoteza DA NE
prije poCetka pregovora o ulasku u ERM Il (neravnoteze se nisu nadzirale)
Provedba specifi¢nih reformskih mjera prije DA NE
ulaska u ERM I
Ulazak u bankovnu uniju najkasnije u DA NE
trenutku ulaska u ERM Il (bankovna unija nije postojala)
Ulazak u ERM I DA DA
Provedba specifiénih reformskih mjera DA NE
nakon ulaska u ERM Il
Zadovoljavanije kriterija konvergencije DA DA
Odluka Vije¢a EU-a o uvodenju eura DA DA
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Sam operativni prelazak na novu valutu proveden je
uspjesno, ...

Svi dionici — poslovna zajednica, kreditne i financijske institucije, drzava — pridonijeli su
uspjehu projekta:

» sudjelovali su u pripremama za prilagodbu gospodarstva i financijskog sustava

» sudjelovali su u pripremama za zamjenu i (pred)opskrbu gotovim novcem

» U razdoblju dvojnog optjecaja trgovci i pruzatelji usluga bili su i kanal za zamjenu gotovog
novca

» proveli su prilagodbu svojih IT sustava

»  bili su duzni uskladiti se s obvezom dvojnog iskazivanja
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... pri Cemu o slozenosti postupka zamjene kune eurom
ukratko govore i brojke

Predopskrba

Za potrebe predopskrbe ukupno je s bankama
zaklju¢eno 93 ugovora i aneksa ugovora, te im je
dostavljeno gotovog novca eura u vrijednosti od 1,3
milijarde eura

Do 31. prosinca 2022. banke su od HNB-a preuzele oko
388 milijuna komada eurokovanica i oko 62 milijuna
komada euronov&anica

Tijekom prosinca 2022. na oko 2.000 lokacija banaka,
Financijske agencije i Hrvatske poste prodano je
877.952 pocetnih paketa eurokovanica za potrosace te
37.295 pocetnih paketa eurokovanica za poslovne
subjekte
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Povlac¢enje kuna iz optjecaja

Ocekujemo da ¢e se do isteka razdoblja zamjene iz
optjecaja povuci oko 1,1 milijarda komada kovanica
kune (masa kao 122 putni¢ka zrakoplova), te vise od
500 milijuna komada nov€anica kune (slozene jedna do
druge kao stup visok 50 km)

Edukacija

Tijekom 2022. HNB je educirao 6.713 zaposlenika
banaka, Hrvatske poste, Fine, mjenjacnica i drustava za
obradu i prijevoz gotovog novca i provjerio 374 uredaja
za obradu gotovog novca

Nadzor primjene Zakona o euru

HNB-ova radna skupina obavila je 400 nadzora dvojnog
iskazivanja te oko 140 nadzora zamjene gotovog novca



Pozitivhe ucCinke pridruzivanja europodrucju poceli smo
osjecati i prije samog prelaska na euro

GLAVNE EKONOMSKE KORISTI
UVOBENJA EURA

veca ofpornost na relativno nize
financijske krize i kamatne
vanjske Sokove stope

uklanjanje valutnog niZi transakcijski

rizika troskovi

veca veca
otpornost konkurentnost

e

povoljnija ukupna
makroekonomska
ostvarenja
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GLAVNE EKONOMSKE KORISTI
UVODENJA EURA

veca otpornost na relativno nize
financijske krize i kamatne
vanjske Sokove stope

uklanjanje valutnog nizi transakcijski

rizika troSkovi

Valutna struktura duga domacih

=  Svi sektori u hrvatskom gospodarstvu — stanovnistvo, sektora, rujan 2022.

poduzeca i drzava — bili su visoko zaduzZeni u stranoj
valuti (pretezno u euru)

> 560 mird. kuna (115% BDP-a)

Kune
= To je bio znac€ajan izvor ranjivosti = u slu¢aju snazne (243;3823%/:1;;%322;“
deprecijacije teCaja teret deviznog duga bi se zamjetno ' 29.9%
povecao
Devize
= Uvodenjem eura krediti vezani uz euro postali su krediti (5515(13;166@%-[')(;[‘:) ili
u domacoj valuti = duznici viSe nisu izloZeni valutnom '70_1%
riziku
Izvor: HNB
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GLAVNE EKONOMSKE KORISTI
UVODENJA EURA

veca otpornost na relativno nize
financijske krize i kamatne
vanjske Sokove stope

uklanjanje valutnog nizi transakcijski

rizika troSkovi

=  Otpornost hrvatskog gospodarstva povecala se iz 3 razloga ...

i) uvodenjem eura eliminirana je mogucnost
poremecaja na deviznom trzistu

ii) hrvatske banke imaju pristup monetarnim
operacijama Eurosustava

iil) Hrvatska ima pristup financiranju Europskog
mehanizma za stabilnost (ESM)
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GLAVNE EKONOMSKE KORISTI
UVODENJA EURA

veca otpornost na
financijske krize i kamatne
vanjske Sokove stope

uklanjanje valutnog nizi transakcijski

rizika troSkovi

= ... 8to smo osjetili i prije nego sto smo sluzbeno uveli euro

Svjetska financijska kriza 2008. Pandemijska kriza 2020. Ruska invazija na Ukrajinu 2022.
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Izvori: HNB; Eurostat
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GLAVNE EKONOMSKE KORISTI
UVODENJA EURA

veca otpornost na relativno nize
financijske krize i kamatne

uklanjanje valutnog nizi transakcijski

rizika troskovi

vanjske Sokove stope

Utjecaj na premiju rizika zemlje
Kamatne stope na 10-godisnje drZzavne obveznice u domacoj valuti
: e o 12
= Javne financije viSe nisu izloZzene valutnom riziku, $to
znaci manji posredni rizik za investitore, a time inizui 1
manje volatilnu premiju rizika

8
Utjecaj na kamatne stope banaka y &
4
= Smanjen je requlatorni tro8ak za banke
s . v 2
» smanjenjem obvezne pricuve s 9% na 1%
» ukidanjem obveze pokri¢a deviznih obveza 0
deviznim potrazivanjima (17%)
feocorrrrononoorogRRRE RS NNNY D
Lo GEbaghbigEodgaoaFEboapsony
wewrazlika (HR-EA)  =——Hrvatska === EUropodrucje
——Ceka ——Poljska ——Madarska

Izvor: Eurostat
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GLAVNE EKONOMSKE KORISTI
UVODENJA EURA

. veca otpornost na relativno nize o -
uklanjanje valutnog nizi transakcijski

financijske krize i kamatne

; 2 troskovi
vanjske Sokove stope

rizika

= Stanovnistvo i poduzeca ve¢ su osijetili pozitive u€inke uvodenja eura na uvjete financiranja:

Kamatne stope na kredite nefinancijskim poduzeé¢ima u Kamatne stope na stambene kredite
iznosu do 0,25 mil. eura (novi poslovi) (novi poslovi)
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Izvor: ESB lzvor: ESB
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GLAVNE EKONOMSKE KORISTI
UVODENJA EURA

veca otpornost na relativno nize
financijske krize i kamatne
vanjske Sokove stope

uklanjanje valutnog

nizi transakcijski

rizika troskovi

= Transakcijski troSkovi se smanjuju jer nema vise Geografska struktura robne razmjene, 2021.
konverzije EUR/HRK (godiSnja usteda od otprilike 1,2
mird. kuna)

= Hrvatska je u robnoj razmjeni i turizmu snazno

orijentirana na trziSte europodrucja ostale drzave;
24,4%

» 58% ukupne robne razmjene RH odnosi se na

razmjenu s ¢lanicama europodrucja

. . . Europodrucje

»  64% ukupne robne razmjene RH s drzavama izvan EU (isklj. EA); (EA);

EU-a izvr§ava se u euru (invoicing currency) 17,7% y 57,9%
»  65% svih turistickih no¢enja u RH ostvaruju gosti iz

europodrucja

Izvor: Eurostat
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Recentna kretanja i makroekonomski izgledi
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Ocjenjuje se da se realni BDP u 2022. povecao za 6,3%,
dok se u 2023. oCekuje blagi gospodarski rast

Bruto domadéi proizvod Projekcija BDP-a

10 30 2022. 2023.
13,1 Razlik Razlik
S+ 15 Projekcija aziad Projekcija azikau
6.3 : odnosu na ) odnosu na
. 3.4 f | 14 (prosinac 2022.) ; (prosinac 2022.) R
=S h ’ © srpanj2022. srpanj2022.
i 0 e — 0 cu
& % BDP 6,3 0,7 1,4 -1,1
2 | — 8 .
g -5 + -8,6 -15 g Osobna potros$nja 5,9 0,6 1,2 -1,4
3 v Potrosnja driave 2,2 1,1 2,5 0,1
.10 + 30 & " )
@ Investicije u kapital 5,6 -0,8 3,2 -0,9
-15 + -45 Izvoz roba i usluga 25,4 14,0 -0,5 -6,6
Uvoz roba i usluga 26,1 16,2 0,3 -7,2
20 2019 2020 2021 2022 2023 60
' ‘ ' ' ‘ « U 2022. vi8i gospodarski rast zbog boljih ostvarenja inozemne
—=Tromjese¢ne stope promjene BDP-a potraznje i osobne potroSnje u prvih devet mjeseci.
— Godisnje stope promjene BDP-a - desno

* U 2023. nizi oCekivani rast BDP-a posljedica je negativhog utjecaja
geopoliticke nestabilnosti uzrokovane ruskom invazijom na Ukrajinu na
domaca i inozemna gospodarska kretanja (oCekuje se pad izvoza i
usporavanje rasta domace potraznje).

Projekcija za 2022. i 2023. preuzeta je iz projekcije HNB-a iz prosinca 2022.
Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a), izraun HNB-a
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Ocekuje se slabljenje zamaha na trzistu rada, ali uz nastavak rasta
zaposlenosti i ponovni porast realnih placa

2018. | 2019. | 2020. | 2021. | 2022. | 2023.
Broj zaposlenih - HZMO 23 | 23 | 1,2 | 22 | 25 | 04
Stopa nezaposlenosti (anketna) 8,4 6,6 7,5 7,6 71 6,8
Prosje¢na nominalna bruto pla¢a 4,9 38 | 25 | 41 7,9 7,9
Prosje¢na realna bruto plac¢a 34 | 2,6 1,9 1,7 | 25| 0,5

Napomena: Crnom su bojom ispisana ostvarenja, a crvenom projicirane vrijednosti.
Izvori: DZS; Eurostat; HZMO; projekcija HNB-a
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ProsjeCna stopa inflacije u 2022. iznosila je 10,7%, a u 2023. se
oCekuje usporavanje na 7,5%

L . _ » Inflacija (HIPC) se u sijeCnju 2023.
Pokazatelji inflacije u Hrvatskoj usporila na 12,5%, ponajvise kao

14 rezultat usporavanja godisSnjeg rasta
12 cijena energije i hrane
10
5 ° 4 » Ocekivano usporavanije inflacije u 2023.
?‘2 j A ‘Il posljedica je postupnog iS€Cezavanja
8, 11|*[__ _______ baznog ucCinka visokog rasta tekuce
", T inflacije tijekom 2022. na godi$nju stopu
5 inflacije u 2023. i popustanja inflatornih
— — — — pritisaka iz vanjskog okruzja
s P » prognoza inflacije izloZena je
ffﬁf%ﬁé’ﬁvfmé%,;’ Ukl infacia - PG (u %) velikim neizvjesnostima i rizicima,

Napomena: Temeljna inflacija mjerena je harmoniziranim indeksom potro$ackih cijena koji prl cemu preVIadaJu rzici da ona
iskljucuje cijene energije, hrane, alkohola i duhana. Posljednji raspolozivi podaci odnose se bUde Vléa Od prOJ|C|ra ne

na prvu procjenu.

Izvori: Eurostat, DZS; izra¢un HNB-a
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Zamjetno smanjenje viSka tekuceg i kapitalnog raCuna, uz daljnje poboljSanje
pokazatelja inozemne zaduzenosti

Struktura salda tekuceg i kapitalnog racuna platne Relativni pokazatelji inozemnih obveza
bilance
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2014, 2015, 2016, 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.
= Kapialn_e transakcije s Sekundarni dohodak
— ;gg':m' dohodak p— g:tl:?ﬁ?l Kapitaini ragun-desno e Bruto inozemni dug w— Neto inozemni dug e Neto |IP (desno)
«eeee« Tek. i kap. r. bez utinka konverzije-desno

* iskljuCujuci jednokratne uéinke na dobit banaka (konverzija kredita indeksiranih Izvor: HNB
uz CHF u 2015.; Agrokor u 2017.12018.)
Izvor: HNB
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Visak likvidnosti i medunarodne priCuve dosegnuli su povijesno najviSe razine

tijekom druge polovine 2022.

Likvidnost banaka i primarni novac

160
150
140 ~ H
130
120

u mird.

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
Primami novac

m Visak likvidnosti (uklju€ujuéi prekonoéni depozit kod HNB-a)

Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke

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

HRVATSKA NARODNA BANKA

EUROSUSTAV

28
2 o i
24 A

22
20 - Al

18 R A

14 AN A
10 ! ,
8

umird. EUR

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

MedGunarodne pricuve = Neto raspoloZive pricuve

Napomena: Neto raspolozive pri¢uve definirane su kao medunarodne pri¢uve
umanjene za deviznu inozemnu pasivu, obveznu priuvu u devizama, devizne depozite
drzave te izvanbilancne obveze (ugovori o razmjeni, eng. swap).

Izvor: HNB




TroSkovi financiranja poduzec¢a u Hrvatskoj rastu, dok su kod stanovnistva

relativno stabilni

Kamatne stope na kredite poduzec¢ima

4 4
3 3
2 2
% %
1 1
0 0
2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
e Furopodrucje e Hrvatska

Kamatne stope na kredite stanovnistvu

Napomena: Prikazane su kamatne stope na prvi put ugovorene kredite u
domacoj valuti, osim za Hrvatsku koja ukljucuje sve kredite.
Izvori: ESB, HNB
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e E yropodrucje - stambeni krediti

=== Hrvatska - stambeni krediti
Europodrucje - nestambeni krediti
Hrvatska - nestambeni krediti

Napomena: Prikazane su kamatne stope na prvi put ugovorene kredite u
domacoj valuti, osim za Hrvatsku koja ukljucuje sve kredite.
Izvori: ESB, HNB




Snazni rast kreditiranja poduzeca i blago ubrzanje
plasmana stanovnistvu

Rast plasmana
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Plasmani poduzec¢ima
® Plasmani stanovni$tvu
¢ Ukupni plasmani (isklj. srediSnju drzavu)

Izvor: HNB
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ZakljuCne napomene

» Projekt uvodenja eura kontinuirano je bio izlozen brojnim rizicima i vanjskim Sokovima, no
euro smo usprkos svemu tome uspjeli uvesti u najkra¢em mogucem roku, pri ¢emu je sam
prelazak na euro proSao glatko i bez smetnji

» Pozitivni u€inci uvodenja eura za drzavu, gospodarstvo i gradane znacajni su, a poceli smo ih
osjecati i prije sluzbenog prelaska na euro
» recentni snazni vanjski Sokovi slabije su utjecali na te€aj kune nego sli¢ni Sokovi u proslosti

» U uvjetima pogorSanja globalnih uvjeta financiranja, rast kamatnih stopa u Hrvatskoj bio je umjereniji
nego u usporedivim drzavama koje nisu zapocele svoj put prema euru

= Nakon Sto je u 2022. iznosio 6,3%, rast realnog BDP-a u ovoj bi se godini mogao usporiti na
1,4% pod utjecajem nepovoljnih globalnih kretanja

» [nflacija bi u 2023. mogla usporiti kao rezultat iSCezavanja baznog ucinka visokog rasta cijena
s poCetka prosle godine i znatnog smanjenja cijena energije i drugih sirovina na svjetskom
trzistu
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Hvala na pozornosti!
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