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PRIOPCENIJE ZA JAVNOST

u povodu objavljivanja novog broja publikacije Croatian Economic Outlook (br. 72, ozujak 2018.)

Potaknuti niskom stopom rasta realnog BDP-a u posljednjem tromjesecju 2017. godine, oporavkom uvoza te neizvjesnostima vezanim uz proces
restrukturiranja Agrokora, istraZivac¢i Ekonomskog instituta, Zagreb u najnovijem broju publikacije Croatian Economic Outlook najavljuju
usporavanje pozitivne stope rasta BDP-a od 2,7 posto u ovoj te dodatno blago usporavanje rasta na 2,6 posto u 2019. godini.

U ovoj godini struktura rasta BDP-a u velikoj ¢e mjeri nalikovati onoj iz prethodne godine, Sto znaci da ¢e najveci doprinos rastu davati domaca
potraznja. Od 2,7 posto predvidenog rasta, 3,6 postotnih bodova odnosit ¢e se na domacu potraznju, dok ¢e neto vanjska trgovina imati negativan
doprinos od 0,9 postotnih bodova, zahvaljujuéi oporavku robnog uvoza. U sljedeéoj godini, doprinos domace potraznje ostat ¢e nepromijenjen, ali
¢e zbog daljnjeg ubrzanja rasta uvoza neto vanjska trgovina imati nesto veci negativan doprinos u iznosu od jednog postotnog boda.

Gotovo 2/3 rasta BDP-a u ovoj godini generirat ¢e realna potrosnja kuc¢anstava koja ¢e nastaviti rasti, ponajvise zahvaljujuéi rastu zaposlenosti i
placa te niskoj inflaciji koja niti u ovoj godini neée imati znacajan negativan ucinak na realne dohotke. Uzme li se u obzir i povecanje transfera
braniteljima, realna potrosnja kué¢anstava u ovoj godini mogla bi porasti za 3,1 posto na godisnjoj razini. Ipak, s nestajanjem efekata rasta placa i
zaposlenosti u sljedecoj godini, rast potrosnje ¢e takoder usporiti, i to na 2,7 posto. Time ¢e doprinos potrosnje kuéanstava rastu BDP-a s
proslogodisnja 2 postotna boda u ovoj godini pasti na 1,7 te u 2019. na 1,5 postotnih bodova.

S obzirom na snazan rast poreznih prihoda, posebice prihoda od PDV-a, stabilizaciju javnih financija, ali djelomicno i zbog uspjesnijeg povlacenja
sredstava iz EU fondova, drZavna potros$nja u ovoj godini mogla bi ubrzati rast i to na 2,2 posto. Uzme li se u obzir i najavljeno ukidanje i/ili
smanjenje odredenih parafiskalnih nameta kao i najava smanjenja stope PDV-a, u iducoj bi godini pad poreznih prihoda mogao utjecati na
usporavanje stope rasta drzavne potrosnje. Ekonomski institut, Zagreb stoga ocekuje rast drZzavne potrosnje od 0,9 posto u 2019. godini.

Niska stopa rasta investicija od svega 1,7 posto u Cetvrtom tromjesecju prosle godine dovela je do neocdekivano niske stope rasta investicija u
¢itavoj 2017. godini. Razlozi za usporavanje ponajprije leze u izostanku vaznih reformi te nepovoljnim uvjetima poslovanja, nesto sporijoj realizaciji
prethodno najavljenih investicijskih projekata te u padu investicijske aktivnosti u poduzeéima opterecenim Agrokorovim procesom nagodbe i
restrukturiranja. S obzirom na to da se rok nagodbe za Agrokor pomaknuo prema sredini godine, puni potencijal investicija bit ée smanjen i u ovoj
godini. Ipak, stopa rasta investicija u ovoj godini mogla bi biti nesto visa, 3,9 posto, jer ¢e joj potporu dati smanjenje parafiskalnih nameta, niski
troskovi financiranja te visoke profitne stope u prosloj godini koje bi barem djelomi¢no mogle bit reinvestirane. Pod pretpostavkom implementacije
Agrokorova restrukturiranja, ostvarenja najavljenih javnih investicija te ubrzanja koristenja EU fondova, ocekuje se rast investicija od 4,3 posto u
2019. godini.

U nadolaze¢em razdoblju rast izvoza bit ¢e potaknut snaznim turizmom i rastom potraznje najvaznijih inozemnih trgovinskih partnera. Stoga u ovoj
godini ocekujemo rast izvoza od 5,6 posto te daljnji rast od 5,3 posto u sljedecoj godini. Zahvaljujuéi oporavku raspolozivih dohodaka te velikoj
uvoznoj komponenti potrosnih dobara, uvoz bi mogao dodatno ubrzati, i to na 7,4 u ovoj i 7,5 posto u 2019. godini.

Premda jos uvijek ne raspolazemo konsolidiranim podacima za proracun opce drzave u 2017., o¢ekujemo da je proracun mogao zavrsiti s malenim
deficitom od oko 0,4 posto BDP-a. Sto se proracuna za ovu godinu ti¢e, najavljene promjene su u fiskalnom smislu tek kozmeti¢ke naravi. Naime,
podignut je prag za ulazak u sustav PDV-a kao i najvisi godiSnji iznos dara u naravi, dok je kao olaksica turistickom sektoru troSak smjestaja
sezonskih radnika postao neoporeziva stavka. Sto se rashodne strane tice, uvode se naknade za nezaposlene branitelje i ¢lanove njihovih obitelji, a
raste i minimalna braniteljska mirovina. Rast prihoda oéekuje se ponajprije zbog rasta BDP-a, a zbog donekle zauzdanih rashoda koji ée rasti po
stopi niZzoj od stope rasta BDP-a, fiskalna konsolidacija nastavit ¢e se u ovoj i sljedeéoj godini. U ovoj godini stoga ocekujemo visak od 0,2 posto u
proracunu opce drzave, koji bi se u iduéoj godini mogao povecati na 0,5 posto BDP-a. Brojni rizici poput prosirenja postojecih braniteljskih prava,
potencijalno niZih poreznih prihoda od poreza na dobit povezanih s krizom u Agrokoru, kao i moguéih drzavnih obveza iz buducih sudskih sporova
vezanih uz Agrokor mogu ugroziti trenutno povoljno stanje javnih financija. Osim toga, tesko je ocekivati da ¢e planirana funkcionalna integracija
bolnica u ovoj godini uspjeti rijesiti nakupljenih 8 milijardi kuna dugova u zdravstvu Sto ovaj sektor €ini najve¢om prijetnjom stabilnoj putanji javnih
financija.

U nadolaze¢em razdoblju pad nezaposlenosti znatno ¢e usporiti, ponajvise zbog smanjivanja intenziteta emigracije, pa ocekujemo da bi stopa
nezaposlenosti u 2018. godini mogla iznositi 10,5 posto te se dodatno smanijiti na 9,7 posto u sljedecoj godini. Nezaposlenost bi mogla biti veca
ukoliko dode do znacajnijeg otpustanja radnika uslijed restrukturiranja Agrokora kao i reforme javne uprave koja je najavljena za sljede¢u godinu.
Neto plade nastavit ¢e rasti u ovoj godini ponajprije uslijed povecanja minimalne place i rasta produktivnosti rada, dok je u 2019. mogucde blago
povecanje placa u javnom sektoru koje ¢e uz umjerenu stopu inflacije odrzavati realni raspoloZivi dohodak stabilnim.

U ovoj godini cijene hrane imat ¢e negativan utjecaj na stopu inflacije, dok ¢e cijene energije djelovati u suprotnom smjeru. Pridodamo li tome rast
zaposlenosti i plada te oporavak potraznje, stopa inflacije ove bi godine mogla iznositi 1,6 posto. Uslijed daljnjeg rasta BDP-a i oporavka trzista rada,
rast cijena mogao bi se ubrzati u sljedecoj godini, i to na 1,8 posto.

Robustan rast izvoza, stabilne javne financije, nedavno povisenje kreditnog rejtinga te pripreme za ulazak Hrvatske u europski te¢ajni mehanizam
idu u korist daljnjoj aprecijaciji kune. Uz ocekivanja jo$ jedne uspjesne turisti¢ke sezone drzimo da bi te¢aj HRK/EUR u ovoj godini mogao pasti na
7,42, a u iducoj godini na ¢ak 7,40.
lako snazan rast placa, oporavak BDP-a i povoljni uvjeti financiranja idu u prilog rastu zaduzivanja, drzavno razduzivanje moglo bi prevagnuti stopu
rasta kredita prema -0,3 posto u ovoj godini. Stoga tek u 2019. ocekujemo rast kredita i to za svega 0,9 posto.
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Vise informacija o prognozama moZze se pronadi u publikaciji Ekonomskog instituta, Zagreb Croatian Economic Outlook br. 72 (ozujak 2018.), koja je
dostupna na mreznim stranicama Ekonomskog instituta, Zagreb.

SaZetak prognoza

2018. 2019.
Rast realnog BDP-a (u %, na godi$njoj razini) 2,7 2,6
Rast potrosnje kucanstava (u %, na godisnjoj razini) 3,1 2,7
Saldo proracuna opce drzave (ESA 2010 definicija, u % BDP-a) 0,2 0,5




