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Glavni sektorski pokazatelji

Usprkos recesiji i zna¢ajnom padu aktivnosti u zadnjih nekaliko godina
gradevinarstvo jo$ uvijek zauzima znatajno mjesto u hrvatskom
gospodarstvu.

Strukturna obiljezja sektora i trendovi

U 2015. godini doslo je do rasta gradevinske aktivnosti u turizmu
i industriji. Povecala se izgradnja hotela i slicnih zgrada, izgradnja
industrijskih zgrada i skladista te izgradnja uredskih zgrada.

TrziSte nekretnina

Trziste nekretnina jos je uvijek bez znacajnijeg oporavka. Oslabljena
potraznja rezultirala je padom cijena pradanih novih stanova u prvih
Sest mjeseci ove godine.

Najveca trgovacka drustva

Zarazliku od vadecih trgovackih drustva u podrucju izgradnje cesta
i autocesta koja u 2015. godini biljeze nastavak negativnih trendova,
poduzeca u djelatnostiizgradnje stambenih i nestambenih zgrada
zabiljezila su blagi oporavak aktivnosti.

Zakljucak i ocekivanja

Snazniji oporavak gradevinskog sektaora i trziSta nekretnina u
narednom razdoblju bit ¢e teSko ostvariv bez snaznijeg ukupnog
gospodarskog rasta, rasta zaposlenosti i dohotka stanovnistva.
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_Tablica 1.
Glavni sektorski
pokazatelji

Napomena: Postotne promjene su u
odnosu na isto razdoblje prethodne
godine.

Izvor: Drzavni zavod za statistiku.

_Glavni sektorski pokazatelji gradevinskog sektora u 2015. godini i u prvoj

polovici 2016. godine potvrduju usporavanje negativnih trendava i najavljuju
blagi oporavak ove djelatnosti. Usprkos znacajnom padu aktivnosti u
proteklim recesijskim godinama, gradevinski sektor jos uvijek zauzima
znactajno mjesto u hrvatskom gospodarstvu. Prema zadnjim dostupnim
podacima Drzavnog zavoda za statistiku, gradevinarstvo je u strukturi
ukupnog gospodarstva u prvoj polovici 2016. godine sudjelovalo s udjelom
od oko 4,4 posto (tablica 1]. Osim ucinka na agregatnu proizvodnju,
nezaacbilazan je doprinos gradevinarstva i ukupnoj zaposlenosti. Broj je
zaposlenih u ovoj djelatnosti u lipnju 2016. godine iznosio 89.873 Sto
¢ini 6,4 posto ukupnog broja zaposlenih u Republici Hrvatskoj (slika 2].
Istovremeno je od ukupnog broja zapaoslenih u gradevinskom sektoru
njih 77,3 posto hilo zaposleno u pravnim osobama, a 22,7 posto u obrtu.

2013. 2014. 2015. 2016.

Udio u BDP-u (stanje, u %) 4,5 4,3 4,2 4,4  Sijecanj - lipanj

Udio u ukupnoj zaposlenosti

(stanje, u %) 7.0 6.9 8,5 6.4

Lipanj

Obujam gradevinskih radova

(postotna promjena) -7 7.3 0.7 2.9

Sijecanj - srpanj

Broj zaposlenih

(postotna promjena) 6.4 -3.3 13 -35

Lipanj

Zavrseni stanovi

(postotna promjena) 144 -22.8 3.3 ) )

lzdana odobrenja za gradenje

. -19,7 -1,5 -4,0 219
(postotna promjena)

Sijecanj - srpanj

Cijena prodanih stanova

. -9,9 0.9 1,6 -11,0
(postotna promjena)

Sijecanj - lipanj

Medugodisnje stope promjene vecine sektorskih pokazatelja u 2015.
godini hile su negativne (tahlica 1]). Smanijili su se obujam gradevinskih
radova, broj zapaoslenih i izdana odobrenja za gradenje. Valja istaknuti da
se obujam gradevinskih radova u Hrvatskaoj kontinuirano smanjuje jo$
od sredine 2008. godine i pojave gospodarske krize [slika 1). Citavo je
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_Slika 1.
Obujam gradevinskih
radova

Izvori: Ekonomski institut, Zagreb, na
osnavi izvarnih podataka Drzavnog
zavoda za statistiku; Eurostat.
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BROJ ZAPOSLENIH U OVOJ DJELATNGSTI U LIPNJU
2016. GODINE IZNOSIO JE 89.873.

razdoblje ohiljezeno slabljenjem potraznje za nekretninama, znacajnim
usparavanjem investicijske aktivnosti te izostankom velikih drzavnih
infrastrukturnih projekata.

Ipak, ohrabruju najnoviji trendovi iz prve polovice 2016. godine kada je
doslo do povecanja obujma gradevinskih radova i rasta izdanih odohrenja
za gradenje.
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Za razliku od Hrvatske, gradevinarstvo u EU-28 znatno je lakse podnijelo
recesiju. Tako su poc¢etkom 2010. zaustavljeni negativni trendovi. Nakon
blazeg pada obujma gradevinskih radova u 2012. i u prvom tromjesecju
2013, gradevinarstvo se u EU-28 od travnja 2013. postepeno oporavlja.
Usporedba podataka na godiSnjoj razini pokazuje da se u prvih sedam
mjeseci 2016. godine obujam gradevinskih radova povecéao za 1,8 posto.
Takoder, ovogodiSnja srpanjska razina aktivnosti veca je za 2,3 posto u
odnosu na isti mjesec 2015.



Slika 2. Broj zaposlenih

Broj zaposlenih u 120.000

gradevinarstvu 100,000

Izvor: Drzavni zavod za statistiku.
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_Strukturna
obiljezja sektora
i trendovi

_Slika 3.
Udio gradevinarstva
u bruto domacem
proizvodu

Izvori: Drzavni zavod za statistiku;

Eurostat.
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_Detaljniji uvid u razmijere recesije u gradevinskom sektoru u Hrvatskoj
dohiva se analizom duzih vremenskih serija. Otkrivanjem uzroka i posljedica
negativnih trendova te polozaja u odnosu na druge usporedive zemlje,
olaksava se oblikovanje ocekivanja kretanja u narednom razdohlju kao
i donosenje odgovarajucih mjera ekonomske paolitike za oporavak ove
djelatnosti.

Recesija u gradevinarstvu

Znacajiuloga gradevinarstva u ukupnoj gospodarskaj strukturi Hrvatske u
promatranom razdoblju 2001. - 2015. znacajno su se mijenjali. lzdvajaju
se dva medusobno suprotna ciklusa, jedan prije pojave recesije [do
2008.), a drugi nakon njezine pojave [nakon 2008.). Gradevinarstva je u
Hrvatskoj u razdoblju od 2001. do 2008. dozivjelo svoj procvat. To najbolje
potkrepljuju podaci o porastu udjela gradevinarstva u BDP-u (s 4,2 na 7,2
posto]. Istovremenao, ostvareni su pozitivni ucinci na zaposljavanje (slika
3i4). Ukupna je zaposlenaost u gradevinskom sektoru kod pravnih osoba
urazdoblju od 2001. do 2008. povecana za 61,1 posto. Takoder, potaknut
je razvoj drugih pratecih djelatnaosti: proizvodnja u rudarstvu i vadenju
(Sljunak i pijesak], preradivacka industrija (cement, cigla, staklo, drvena
grada, sanitarije], poslovne usluge - projektiranje (Buturac, 2013: 9].

Izrazeno u %
75

7.0
6,5
6,0
55
50
4,5
4,0

m Hrvatska m EU-28



&6 Place u

gradevinarstvu
zaostaju za
prosjekom
gospodarstva. U
razdoblju sijecanj

- srpanj 2016.
prosjecna neto placa
u gradevinskom
sektoru bila je
manja za 22,3

posto u odnosu na
prosjecnu neto placu
u Hrvatskao;j.

USPOREDBA BRUTO DODANE VRIJEDNOSTI PO
ZAPOSLENOM MEBU NOVIM CLANICAMA EU-28
POKAZUJE KAKO JE HRVATSKA PRI DNU LJESTVICE.

U tim je godinama izgradnja velikih infrastrukturnih projekata u podrucju
cestogradnje hila jedna od glavnih poluga ekspanzije gradevinarstva u
ukupnoj gospodarskoj strukturi.

Vrijednost gradevinskih radova u podrucju prometne infrastrukture u
2008. gadini iznosila je oko 9,8 milijardi kuna te se u razdoblju od 2000.
do 2008. povecala ¢tak 3,5 puta. TrziSte nekretnina takoder je zabiljezilo
dinamican rast. Usporedno s rastom broja izgradenih stanava zahiljezen
jeirast cijena prodanih stanaova. U 2008. godini hilo je izgradeno 25.368
stanova Stoje za 45,1 posto viSe u odnosu na 2000. Istovremeno, prosjetna
je cijena prodanih stanova porasla 39,2 posto. MoZe se ustvrditi kako je
gradevinarstvo do 2008. godine bilo jedna od najpropulzivnijih djelatnosti
u RH, te da je dalo znatajan doprinos ukupnom gospodarskom rastu i
zaposljavanju. Medutim, pojava gospodarske krize sredinom 2008. godine
zaustavila je dotad prisutan dugotrajniji trend snaznog rasta gradevinarstva
(Buturac, 2013: 10).

Recesija u Hrvatskoj ostavlja dubok trag na ukupna gospodarska kretanja.
Osnovne su znacajke: rast nezaposlenosti, pad realnih placa, razvoj
potroSackog pesimizma te slabljenje domace potraznje. U usporedbi s
drugim gospodarskim djelatnostima u Hrvatskoj, ¢ini se kako je upravo
gradevinarstvo najviSe pogodeno recesijom. 0d sredine 2008. godine pa
sve do srpnja 2014., gradevinska aktivnost kontinuirano se smanjuje.
Usporedba s EU-28 pokazuje kako se na putanjama udjela gradevinarstva
u BDP-uiudjela u ukupnoj zaposlenasti [slike 3 i 4], mogu samo tentativno
nazrijeti slicni procesi. Naime, gradevinski sektor na razini ukupno EU-28
pokazao se mnogo otpornijim na krizu pri €emu je doslo do manjeg pada
ukupne aktivnosti i zaposlenosti (Buturac, 2014: 7).
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_Slika 4.
Udio zaposlenih u
gradevinarstvu u
ukupnoj zaposlenosti

Izvori: Drzavni zavod za statistiku;

Eurostat.
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Ipak, analizirajuci razmijere i intenzitet recesije moze se ustvrditi kako se
oni bitno razlikuju medu zemljama Europske unije. Upravo je u ,novim”
tlanicama EU gradevinski sektor pretrpio najvece gubitke koji se prije svega
ogledaju u padu obujma gradevinskih radova i zaposlenosti. U razdoblju
od 2008. do 2014., najveca smanjenja bruto dodane vrijednosti zahiljezili
su Rumunjska, Cipar, Litva, Latvija, Bugarska i Hrvatska. Nasuprot tome,
zemlje u kojima gradevinarstvo nije osjetilo posljedice recesije su Njemacka,
Belgija, Luksemburg i Svedska.

Promatrajuci izdvojeno Hrvatsku, razmjere recesije najbolje potkrepljuju
podaci o obujmu gradevinskih radova i zaposlenosti. Tako je obujam
gradevinskih radova u Hrvatskoj u razdoblju od sije¢nja do srpnja 2015.
smanjen za 37,9 posto u odnosu na isto razdoblje 2008. O razmjerima
recesije u gradevinarstvu mozda najbolje govori podatak da se u razdablju
od prosinca 2008. do lipnja 2015. broj zaposlenih smanjio za ¢ak 49.348
(54,5 postao]. Pri tome je u pravnim osocbama pad zaposlenosti iznosio
31.128 (44,5 posto), a kod obrta 18.220 (89,0 posto]. Ovako velik pad
zaposlenosti u gradevinarstvu nije samo teZak udarac za ovu djelatnost vec
i za gospodarstvo u cjelini. Valja napomenuti kako je nepovaljnim kretanjima
zavrijeme recesije uvelike pridonijelo usporavanje i zaustavljanje izgradnje
velikih drzavno financiranih projekata u podrucju cestogradnje. Posljedica
je to znatajnog slabljenja i ogranic¢enja kapaciteta drZzavnog proracuna u
uvjetima recesije (Buturac, 2014: 9].

Najnoviji trendovi

Najnoviji trendovi u gradevinskom sektoru bude nadu da je recesiji u
ovoj djelatnosti napokon dosao kraj. Nakon Sest godina krize obiljezene
znactajnim padom gradevinskih radova i zaposlenosti, 2015. godina donijela
je usporavanje negativnih trendova i prve znakave oporavka. Sudeci prema
obujmu gradevinskih radova u prvih sedam mjeseci ove godine, zapaza
se nastavak stabhiliziranja aktivnosti i blagi oporavak. U tom je razdoblju



k& Prosjecna cijena
gradevnog
materijala u mjesecu
kolovozu 2016. bila
je manja za 4,2
posto u usporedhi s
kolovozom 2008.

_Slika 5.
Izvrseni gradevinski
radovi prema vrsti
gradevine

Izvor: DrZzavni zavod za statistiku.

obujam gradevinskih radova povecan za 2,9 posto na medugodi$njoj razini.
Istovremeno chrabruju i podaci o broju izdanih odobrenja za gradenje kaji
su povecani za 21,9 posto.

Analiza vrijednastiizvrSenih radova paslovnih subjekata s 20 i viSe zapaoslenih
prema vrstama gradevina takoder ukazuje na hlagi oporavak aktivnosti
u gradevinskom sektoru [slika 5]. Ukupna vrijednost radova se u 2015.
godini povecala za 7,3 posto na medugodisnjoj razini. Blago se povecala
vrijednost izgradnje stambenih i nestambenih zgrada kao i cjevovoda.
Istovremeno, smanjila se izgradnja prometne infrastrukture.

Usprkos ovim pozitivnim pomacima valja napomenuti kako je vrijednost
izgradnje jos uvijek znaCajno manja u usporedbi s predrecesijskim godinama.
Za usporedbu, vrijednost je gradevinskih radova u 2015. godini iznosila
19,1 milijardu kuna, a u 2008. godini 34,9 milijardi kuna.

U milijunima kuna
8.000

7.000

6.000

5.000

4.000
3.000

2.000

1.000

Stambene Nestambene Prometna Cjevovodi Gradevine u Ostale
zgrade zgrade infrastruktura industriji gradevine

m 2014, m 2015.

Place u gradevinarstvu sve viSe zaostaju za prosjekom gospodarstva. U
razdoblju od sije¢nja do srpnja 2016., prosjetna neto placa u gradevinskom
sektoru hila je manja za 22,3 posto u odnosu na prosjecnu neto placu u
Hrvatskoj (slika 6].

Ta se razlika povecava jo$ od 2007. godine, kada je prosjecna neto placa u
gradevinskom sektoru hila manja za 13,5 posto od prosjeka gospodarstva.
Prosjetna isplacena neto placa u gradevinarstvu u prvih sedam mjeseci
2016. iznosila je 4.631 kunu. U usporedbi s istim razdobljem 2015., bila
je nominalno veca za 0,8 posto.

gradevinarstvo i nekretnine_9



Slika 6. Izrazeno u HRK
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Recesijska vremena nuzno su donijela i smanjenje potraznje Sto se odrazilo
na pad cijena gradevnog materijala. Pri tome je prosjecna cijena gradevnog
materijala u mjesecu kolovozu 2016. bila manja za 4,2 posto u uspaoredbi
s kalovozom 2008. kada je zabiljeZena najviSa razina cijena slika 7).

Slika 7. 2010.=100
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m Gradevni materijal m Ukupno industrija

Istovremeno, proizvodacke cijene ukupne industrije povecale su se za 2,3
posto. Rezultat je to prilicno neujednacenog kretanja tijekom razdoblja.
Naime, proizvodacke su se cijene ukupne industrije pocetkom recesije
smanjile da hi se nakon toga brzo vratile trendu rasta te su se vec u svibnju
2010. vratile narazinu cijena prije recesije. Najnovija kretanja pak pokazuju
da se cijene ukupne industrije potkraj 2012. godine pocinju postepeno
smanjivati te je taj trend zadrzan sve do kolovoza 2016. Zanimljivo je da
su cijene gradevinskog materijala prije recesije rasle brze od proizvodackih

cijena ukupne industrije da bi se pojavom recesije smanijile te se viSe nisu
vratile na razinu prije recesije.
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_Slika 8.
Bruto dodana vrijednost
gradevinarstva u BDP-uu
novim élanicama EU-28

Izvor: Eurostat.

Usporedba medu novim élanicama EU-28

U vecini zemalja ¢lanica Europske unije gradevinarstvo ima znacgajnu
ulogu u ukupnoj gospodarskoj aktivnosti. Prosjecna vrijednost udjela
gradevinarstva u BDP-u za zemlje ¢lanice i za agregat EU-28 je 4,6 posto.
U gotovo svim zemljama gradevinarstvo je osjetilo posljedice recesije pri
¢emu je smanjena bruto dodana vrijednost sektora. Iznimka je Njemacka,
u kojoj je zahiljezen rast bruto dodane vrijednosti. Istovremeno, udio bruto
dodane vrijednosti gradevinarstva u ukupnom BDP-u nije se znacajnije
promijenio u Belgiji, Luksemburgu i Svedskaoj.

Izrazeno u %

Rumunjska
Poljska

Slovacka

Slovenija
Hrvatska
Bugarska
Malta
Madarska

Cipar

Valja istaknuti kako gradevinarstvo ima u prosjeku mnogo veci znacaj

%

za gospodarstva ,novih” tlanica EU-a (tranzicijske zemlje] u odnosu na
Lstare” tlanice. To se dijelom moZe objasniti dostignutim stupnjem razvoja,
pri cemu u vecini ,starih” zemalja ¢lanica drugi gospodarski sektori imaju
mnogo veci znataj za ukupno gospodarstvo u odnosu na gradevinarstvo
(Buturac, 2015: 8]. Na slici 8 prikazana je usparedba udjela bruto dodane
vrijednosti gradevinarstva u BDP-u medu novim clanicama EU-28. Udio
gradevinarstva u BDP-u u promatranim zemljama je u prosjeku 5,2 posto.
Iznadprosjecni udio imaju Rumunjska, Paljska, Slovacka te balticke zemlje
Litva, Latvija i Estonija. Hrvatska se, s udjelom od 4,2 posto, nalazi ispod
prosjeka novih ¢lanica EU-28.

gradevinarstvo i nekretnine_11



_Slika 9.
Bruto dodana vrijednost
gradevinarstva po
zaposlenom u novim
¢lanicama EU-28

Izvor: Eurostat.
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IzraZeno u eurima

Slovenija 34.589
Malta
Slovacka
Poljska
Litva

Cipar
Ceska
Latvija
Rumunjska
Estonija
Hrvatska

Madarska

Bugarska

5.000 10.000 15.000 20.000 25.000 30.000 35.000 40.000

Kada se, uz dodanu vrijednost, promatra zaposlenast, kljutna je pitanje
koliki broj zapaslenih stvara dodanu vrijednost sektora? Prosjecna dodana
vrijednost po zaposlenom u novim ¢lanicama EU-28 je 21.657 eura.
Ocekivano, najrazvijenije zemlje EU-28, poput Njemacke, Francuske ili
Italije uspijevaju s manjim brojem zapaslenih realizirati znatno vecu dodanu
vrijednost sektora. Tako je, za uspaoredbu, u Francuskoj dodana vrijednost
po zaposlenom u gradevinskom sektoru ¢ak trostruko veca od prosjeka
novih €lanicaiiznosi 63.026 eura, u Italiji 48.522 eura, u Njemackoj 46.886
eura. Medu zemljama novim ¢lanicama EU-28 najvecu dodanu vrijednost
gradevinarstva po zaposlenom ima Slovenija s 34.589 eura (slika 9]. Slijedi
ju Malta s 30.382 eura i Slovactka s 26.308 eura. U usparedhi s drugim
novim ¢lanicama, Hrvatska je s ostvarenih 16.923 eura pri dnu ljestvice.
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_Trziste
nekretnina

_Tablica 2.
Broj zavrsenih novih
zgrada prema vrsti
zgrade

Izvor: DrZzavni zavod za statistiku.

_TrziSte nekretnina u Hrvatskoj jo$ uvijek nije dozivjelo znacajniji oporavak.
Medu glavne razloge valja svakako ubrojiti relativno pesimisticna ocekivanja,
spor ukupni gospodarski oporavak kao i nepovoljna demografska kretanja
pracena odljevom mladih ljudi iz zemlje. Nastavak pada potraznje za
nekretninama rezultirao je smanjenjem izgradnje novih zgrada. Broj zavr$enih
novih zgrada se u 2015. godini smanjio za 9,8 posto na medugodis$njoj
razini (tablica 2]. Pri tome se izgradnja stambenih zgrada smanjila za
7,8 posto, dok se izgradnja nestambenih zgrada smanijila za 16,5 posto.

Zavrsene zgrade
2014. 2015. 201’;‘?7;314.
|. STAMBENE ZGRADE 3.359 3.098 92,2
S jednim stanom 2.260 2.116 93,6
Sdvastana 478 413 86.4
StriiviSe stanova 617 567 91,8
Zgrade za stanovanje zajednica 4 2 50,0
Il. NESTAMBENE ZGRADE 992 828 83.5
Hotelii sliéne zgrade 66 82 124,2
Uredske zgrade 22 26 118,2
Zgrade za trgovinu na veliko i malo 83 76 91,6
Zgrade za promet i komunikacije 239 163 68,2
Industrijske zgrade i skladista 133 142 106,8
Zgrade za obrazovanje, zdravstvo 37 31 83,8
Ostale nestambene zgrade 4ie 308 74,8
UKUPNO (1. +11.) 4.351 3.926 90,2

Nastavak je to trenda iz prijasnjih godina pri Cemu se posljedice pada
potraznje na trzistu ogledaju u strahu investitora od nemogucnaosti prodaje
stanova. Stoga se tijekom recesije (2008. - 2014.] znacajno smanijila
izgradnja stambenih zgrada i s tim povezano njihova ponuda na trzistu.
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_Slika 10.
Prosjecna cijena
prodanih stanova u
Hrvatskoj i broj zavrSenih
stanova

Izvar: Drzavni zavod za statistiku.
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BROJ ZAVRSENIH NOVIH ZGRADA U 2015. GODINI
SMANJIO SE ZA 9,8 POSTO NA MEBUGODISNJOJ
RAZINI.

Broj izgradenih stambenih zgrada se u 2014. godini smanjio vise nego
dvostruko (2,4 puta) u odnosu na 2008. godinu [Buturac, 2015: 14].

lako se broj izgradenih novih stambenih zgrada u 2015. smanjio, blago
se povecala izgradnja novih stanova. Razloge prije svega valja traziti
u povecanaj izgradnji stanova s manjom povrsinom koji uslijed slabije
potraznje na trziStu mnogo lakSe pronalaze put do kona¢nog kupca. U
2015. godiniizgradeno je 8.059 stanova $to je za 3,2 posto vise u odnosu
na 2014. godinu (slika 10]. Time je nakon Sest godina recesije zaustavljen
trend znacajnog smanjenja izgradnje stanova.
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m Prosjecna cijena prodanih stanova u Hrvatskoj u kunama (lijevo)
m Broj zavrsenih stanova (desno)

Za razliku od izgradnje stanava, cijene nekretnina su u zadnjih nekoliko
godina razli¢ito reagirale na pad potraznje. U pocetnim godinama recesije
(2008.12009.] utinak pada potraznje nije se znacajnije ,,prelio” na kretanje
cijena. Dio ocekivanja da ¢e ulazak Hrvatske u EU donijeti novi zamah
na trziStu nekretnina i odrzati razinu cijena nepromijenjenom ili je cak
povecati nije se ostvario. U 2012. i 2013. godini razina cijena pocela se
smanjivati. Prosjectna cijena prodanih stanova u 2013. hila je manja za
9,9 posto u odnosu na 2012. i 13,8 posto u odnosu 2008. kada je pocela



_Slika 11.
Struktura prosjecne
cijene prodanog
novosagradenog stana
po cetvornom metru

Izvor: Drzavni zavod za statistiku.

k6 Relativno

pesimisticna
ocCekivanja, spor
ukupni gospodarski
oporavak kao

i nepovoljna
demografska
kretanja pracena
odljevom mladih
ljudi iz zemlje
glavne su prepreke
znacajnijem
oporavku trzista
nekretnina.

recesija. U 2014. godini pad cijena je zaustavljen, pri temu se prosjec¢na
cijena prodanih novih stanova po cetvornom metru povecala za 0,9 posto
(Buturac, 2015: 14]).

lako je trend blagog rasta cijena zadrzan i u 2015. godini, najnoviji podaci
Drzavnog zavoda za statistiku za prvih Sest mjeseci 2016. godine svjedoce
0 osjetnijem padu cijenaito za 11,0 posto na medugodiSnjoj razni. U tam
je razdobhlju prosjecna cijena prodanih novih stanova iznasila 10.179 kuna.

Iz analize strukture prosjecne cijene prodanog novosagradenog stana po
tetvornom metru moze se zapaziti smanjenje udjela troskova gradevinskog
zemljista, Sto je svakako pridanijela smanjenju cijena [slika 11]). U razdablju
0d 2010. do lipnja 2016. udio troskava gradevinskog zemljiSta smanjio se
s 22,6 posto na 18,4 posto.
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U analizi ponude, potraznje i kretanja cijena nekretnina u Hrvatskoj valja
svakako uzeti u obzir heterogenost trzista. Tako se sve vise istiCu znacajnije
razlike u kretanju cijenaizmedu obalnog podrucja, Grada Zagreba i ostatka
Hrvatske. Prema podacima Burze nekretnina u Hrvatskoj, u mjesecu rujnu
2015. prosjecna je cijena prodanog stana po ¢etvornom metru u Gradu
Zagrebu bila za 3,4 posto manja u odnasu na prosjek Hrvatske. Istavremeno,
prosjecna cijena prodanih stanova na obali bila je za 10,1 posto veca od
prosjeka, dok je u ostalim dijelovima Hrvatske hila za 32,0 posto manja od
prosjeka. Nesto vece cijene na obali dijelom su posljedica sezonskog ucinka
narast cijena stanova tijekom ljetnih mjeseci. U odnosu naisti mjesec 2014.
godine, prosjecne su cijene prodanih stanova u Gradu Zagrebu i na obali
konvergirale, dok je u odnosu na ostatak Hrvatske povecan cjenaovni jaz.

Broj se izdanih odobrenja za gradenje kontinuirano smanjuje jos od 2006.
godine (slika 12].
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_Slika 12.
Izdana odobrenja za
gradenje

Izvar: Drzavni zavod za statistiku.
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PROSJECNA SE CIJENA PRODANIH NOVIH STANOVA
U PRVOJ POLOVICI 2016. GODINE SMANJILA ZA
11,0 POSTO NA MEBUGODISNJOJ RAZINI.

Ipak u 2014. i 2015. godini dosSlo je do znatajnog usporavanja ovag
negativnog trenda. U 2014. godini izdana odobrenja za gradenje smanijila su
se za 1,5 posto na medugodisnjoj razini, a u 2015. za 4,0 posto. Ohrabruju
podaci za prvu polovicu ove godine kada se broj izdanih dozvola za gradenje
povecao za 21,9 posto u odnosu na isto razdoblje 2015.
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m Broj izdanih odobrenja za gradenje

Izdvojeno promatrajuci izgradnju nestambenih zgrada u Hrvatskoj valja
posehna istaknuti kako jacanje gospodarske aktivnosti u drugim sektorima
daje pozitivan impuls gradevinarstvu. To najbolje potkrepljuju podaci za
2015. godinu kada je doSlo do rasta gradevinske aktivnosti u turizmu
i industriji. U toj se godini povecala izgradnja hotela i slicnih zgrada za
24,2 posto na medugodisnjoj razini (tablica 2]. Istovremeno, izgradnja
industrijskih zgrada i skladiSta povecala se za 6,8 posto, a izgradnja
uredskih zgrada za 24,2 posto.



_Najveca
trgovacka
drustva

_Detaljniji uvid u stanje i dinamiku kretanja u gradevinskom sektoru osigurava
analiza financijskih pokazatelja deset vodecih trgovackih drustava u
podrucju izgradnje cesta i autocesta. Kretanje ukupnih prihoda ukazuje
na negativne trendove u ovoj djelatnosti. Oni su u 2015. godini bili manji
za 6,4 posto u odnosu na 2014. gadinu [tahlica 3].

_Tablica 3.
Vodecih 10 trgovackih drustava u djelatnosti izgradnje cesta i autocesta

2013. 2014. 2015. 201;‘.'7;;14.
Ukupni prihodi (u milijunima kuna) 5.860,9 5.384.,6 5.0384 93,6
Dobit/gubitak prije oporezivanja (u milijunima kuna) -293,6 335.9 54,9 16.3
Broj zaposlenih 5.927 4.144 4.065 98,1
Bruto marza (u %) -5,01 6,24 1,09 17,5
Profitabilnostimovine (u %) -0.24 0,30 0,04 13,7
Proizvodnost rada (prihod u mil. kn po zaposienom] 0,99 1,30 1,24 954
Koeficijent obrta ukupne imovine 0,046 0,042 0,040 94,2
Koeficijent tekuce likvidnosti 0,16 0,30 0,21 70,1
Koeficijent ukupne zaduzenosti 0,374 0,383 0,384 100,3

Napomena: Obuhvat vodecih trgovackih drustava: Hrvatske autoceste, Viadukt, Autocesta Rijeka-Zagreb, GP Krk, Osijek-Koteks, Bina-Istra,
Colas Hrvatska, Hrvatske ceste, GPP Miki¢, Hidroelektra niskogradnja. Bruto marZa = bruto dobit/ukupan prihod*100; Profitabilnost imovine =
neto dobit/ukupna imovina*100; Proizvodnost rada = ukupan prihod/broj zaposlenih; Koeficijent obrta ukupne imovine = ukupni prihod/ukupna
imovina; Koeficijent tekuce likvidnosti = kratkotrajna imovina/kratkoro¢ne obveze; Koeficijent ukupne zaduZenosti = ukupne obveze/ukupna
imovina.

Izvor: Izratun autora prema podacima Poslovne Hrvatske.

Istovremeno, kumulativna dohit smanjila se za 83,7 posto. Usporedno s
padom prihoda i dohiti u 2015. godini smanjila se zaposlenost. U toj je
godini u deset vodecih trgovackih drustava u djelatnosti izgradnje cestaii
autocesta radilo 4.065 djelatnika Sto je za 1,9 posto manje nego u 2014.
godini.

Financijsko-racunovodstveni pokazatelji ukazuju na pad ekonomske
aktivnosti i na blagi rast zaduzenosti. Koeficijent obrtaja ukupne imovine
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_Tablica 4.
Odabrani pokazatelji
deset vodecih trgovackih
drustava u djelatnosti
izgradnje cesta i
autocesta u 2015. godini

Izvor: Izracun autora prema
podacima Poslovne Hrvatske.
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U SVIBNJU 2016. GODINE USPOSTAVLJEN JE
TREND RASTA CIJENA DIONICA DALEKOVODA.

se u 2015. godini smanjio za 5,8 posto u odnosu na 2014. Istovremeno,
koeficijent ukupne zaduzenosti povecao se za 0,3 posto. Likvidnost se
pogorSala. Koeficijent tekuce likvidnosti je u 2015. iznosio 0,21 Sto je
za 29,9 posto manje nego u 2014. godini. Detaljniji prikaz vodecih deset
trgovackih drustava u djelatnosti izgradnje cesta i autocesta nalazi se u
tablici 4.

l:)':?::dn Koeﬁcijent' Kt)tilli(::li:;znt Bruto 'rJnaria

(mil.kn) 229uZenosti i inosti (1%
Hrvatske autoceste 1.582.,0 0,54 0,07 0,00
Viadukt 755,7 0,55 0,35 0,51
Autocesta Rijeka-Zagreb 668,8 2,00 0,37 20,28
GP Krk 638.2 0,78 0,92 0,14
Osijek-Koteks 325,7 0,59 0,72 1,13
Bina-Istra 321.3 1,18 0,09 -5,77
Colas Hrvatska 243,0 0,42 0,91 2,73
Hrvatske ceste 184,9 0,14 0,32 0,00
GPP Miki¢ 155.,6 0,82 1,10 1,06
Hidroelektra niskogradnja 1531 1,23 0,14 -51,24

Unutar gradevinskog sektara, uz djelatnost izgradnje cesta i autocesta,
posebno su zanimljivi trendovi u podrucju izgradnje stambenih i nestambenih
zgrada. Zarazliku od djelatnosti izgradnje cesta i autocesta, deset vodecih
poduzeca u izgradnji stambenih i nestambenih zgrada kumulativno je
u 2015. godini zabiljezilo opaoravak aktivnosti. Uz rast ukupnih prihoda,
osnovna su ohiljezja povecanje dobiti i profitabilnosti. U 2015. godini,
ukupni su se prihodi povecali za 12,6 posto na medugodisnjoj razini, a
dohit za 16,2 posto.



_Tablica 5.

Vodecih deset trgovackih drustava u djelatnosti izgradnje stambenih i nestambenih zgrada

2013. 2014. 2015. 201’;"_‘;’:;14_
Ukupni prihodi (u milijunima kuna) 3.836.6 4.163,8 4.690,3 112,6
Dobit/gubitak prije oporezivanja (u milijunima kuna) 1273 114,8 133,6 116,2
Broj zaposlenih 2.837 2.825 2.941 104,1
Bruto marza (u %) 3,32 2,76 2,85 103,1
Profitabilnostimovine (u %) 2,36 1,86 2,63 141,8
Proizvodnost rada (prihod u mil. kn po zaposlenom]) 1,35 1,47 1,59 108,2
Koeficijent obrta ukupne imovine 81,0 87,5 109,86 125,2
Koeficijent tekuce likvidnosti 1,33 1,36 1,17 86.6
Koeficijent ukupne zaduzenosti 0.68 0.68 0.65 96.4

Napomena: Obuhvat vodecih trgovackih drustava: Kamgrad, Tehnika, Projekt-gradnja, VMD Grupa, Zagreb-Montaza, Gradnja Osijek, Muci¢
& Co, Radnik, Strabag, GIP Pionir. Bruto marza = bruto dobit/ukupan prihod*100; Profitabilnost imovine = neto dohit/ukupna imovina*100;
Proizvodnost rada = ukupan prihod/broj zaposlenih; Koeficijent obrta ukupne imovine = ukupni prihod/ukupna imovina; Koeficijent tekuce
likvidnosti = kratkotrajna imovina/kratkoro€ne obveze; Koeficijent ukupne zaduzenosti = ukupne obveze/ukupna imovina.

Izvor: Izratun autora prema podacima Poslovne Hrvatske.

k€ Kod vodecih
trgovackih drustava
iz djelatnosti
izgradnje stambenih
i nestambenih
zgrada, ukupni
prihodi rasli su
brze od rasta
zaposlenosti
pa se povecala
proizvodnost rada,
i to za 8,2 posto
na medugodisnjoj
razini.

Ukupni prihodi rasli su brze od rasta zaposlenosti pa se povecala proizvodnost
rada, i to za 8,2 posto na medugodiSnjoj razini. lako se istovremeno likvidnost
smanijila, na zadovoljavajucoj je razini obzirom na prohleme nelikvidnosti na
razini ukupnog gospodarstva. Kratkatrajna imovina premasuje vrijednost
kratkorocnih obveza pri cemu je koeficijent tekuce likvidnosti u 2015.
godini iznosio 1,17.

Detaljniji uvid u poslovanje deset vadecih trgovackih drustava u djelatnosti
izgradnje stambenih i nestambenih zgrada dan je pregledom odabranih
financijsko-racunovodstvenih pokazatelja navedenih u tablici 6.

Na Zagrebatku burzu uvrsteno je Sest trgaovackih drustava iz djelatnosti
gradevinarstva. Od toga su dva trgovacka drustva iz djelatnosti F4120
(Gradnja stambenih i nestambenih zgrada], jedno trgovacko drustvo iz
djelatnosti F4211 (Gradnja cesta i autocesta), jedno trgovacko drustvo iz
djelatnosti F4213 [Gradnja mostova i tunela], jednao trgovacka drustva iz
djelatnosti F4222 (Gradnja vodava za elektricnu struju i telekomunikacije] i
jedno trgovacko drustva iz djelatnosti F4322 (Uvodenje instalacija vodaovoda,
kanalizacije i plina i instalacija za grijanje i klimatizaciju].

0d toga se dva trgovacka drustva nalaze medu vodecih deset drustava u
djelatnostiizgradnje cesta i autocesta (Viadukt i Hidroelektra niskogradnja)
i jedno u djelatnostiizgradnje stambenih i nestambenih zgrada (Tehnika].
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_Tablica 6.
Odabrani pokazatelji
deset vodecih trgovackih
drustava u djelatnosti
izgradnje stambenihi
nestambenih zgrada u
2015. godini

Izvor: Izracun autora prema
podacima Poslovne Hrvatske.

_Slika 13.
Usporedba kretanja
cijena dionica
Dalekovoda s dionickim
indeksom Zagrebacke
burze Crobex

Izvar: Zagrebacka burza.
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l:::r::dn Kuef"lcijent. KT:?;E:M Bruto :naria

(millkn)  2oouzenestl S o oeti U]
Kamgrad 8879 0,61 1,68 6,64
Tehnika 7194 0,58 0,94 0,12
Projekt-gradnja 519,4 1,17 0,93 2,04
VMD Grupa 3977 0,70 0,97 17,65
Zagreb-Montaza 388.,6 0,80 0,75 0,97
Gradnja Osijek 382.3 0,79 1,20 0,50
Mucié & Co 368.7 0,61 0,47 -12,92
Radnik 3684 0,34 4,15 3,77
Strabag 342.9 0,41 1,62 1,94
GIP Pionir 315,0 0,21 6,40 4,56

Niti jedno poduzece, od deset najvecih koji se bave izgradnjom stambenih
i nestambenih zgrada ili izgradnjom cesta i autocesta, nije ukljuceno u
sastav burzavnog indeksa Zagrebacke burze CROBEX.

Iz ukupne djelatnosti gradevinarstva u burzovniindeks CROBEX ukljucene su
jedino dionice Dalekovoda d.d. s tezinom u indeksu 0,95 posto. Promatrajuci
kretanje cijena dionica u razdoblju od listopada 2013. do listopada 2016.
vidi se kako je po¢etkom 2016. doslo do oporavka i rasta burzovnog indeksa
CROBEX. Pozitivan trend zadrzZan je sve do listopada ove godine. Za razliku
od CROBEXA, na oporavak i rast cijena dionica Dalekovoda trebalo je pricekati
do mjeseca svibnja 2016. kada je uspostavljen trend rasta. Burzavni indeks
CROBEX se u razdoblju od sije¢nja 2016. do listopada 2016. povecao za
25,4 posto, a cijene dionica Dalekovoda za 15,9 posto [slika 13].
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_Zakljucak i
ocekivanja

€& Zbog sporog
gospodarskog
rasta u EU moze se
oCekivati slabljenje
potraznje u
inozemstvu i manji
priljev investicija u
Hrvatsku Sto bi se
moglo odraziti na
kretanja na trzistu
nekretnina.

_Najnoviji trendovi u gradevinarstvu bude nadu da je recesiji u ovoj djelatnosti

napokon dosao kraj. Nakon Sest godina krize obiljezene znacajnim padom
gradevinskih radova i zaposlenosti, 2015. godina donijela je usporavanje
negativnih trendova i prve znakove oporavka. Sudeci prema cbujmu
gradevinskih radova u prvih sedam mjeseci ove godine, zapaZza se nastavak
stabiliziranja aktivnosti i hlagi oporavak. Takvi se trendovi mogu objasniti
zaustavljanjem nepovoljnih kretanja na razini ukupnog gospodarstva, ali
i ve¢ dosegnutom niskom razinom aktivnosti u gradevinarstvu. Rezultati
analize potvrduju pozitivan doprinos drugih gospodarskih sektora kretanjima
u gradevinarstvu. U 2015. godini dos$lo je do rasta gradevinske aktivnosti u
turizmu i industriji. U toj se godini povecala izgradnja hotela i slicnih zgrada,
izgradnja industrijskih zgrada i skladista te izgradnja uredskih zgrada.

Nasuprot tome, nedostatak velikih drzavno financiranih projekata,
pesimistitna ocCekivanja, kao i negativha demografska slika pracena
odljevam mladih ljudi iz zemlje, uvelike pridonose izostanku snaZnijeg
zamaha gradevinskog sektora. Proteklih nekoliko godina ovaj je sektor
pretrpio velike gubitke koji su se prije svega acitovali u zna¢ajnom padu
obujma gradevinskih radova i zaposlenosti. To je ostavilo traga i na ukupna
gospodarska kretanja, primarno na investicije, zaposlenost i BDP.

Izostanak snaznijeg ukupnog gospodarskog opravka najvise utjece na smjer
i dinamiku razvoja gradevinske aktivnosti u Hrvatskoj. Promatrajuci trziste
rada vidi se kako je smanjenje nezaposlenosti znatno vece od povecanja
zaposlenosti Sto govori o odljevu radne snage iz Hrvatske. Nastavak takvog
trenda mogao bi imati negativne ucinke na potraznju za nekretninama.
Pracjene Europske komisije o kretanju BDP-a za Hrvatsku u 2016.i 2017,
godini nisu na tragu snaznijeg gospodarskog rasta i razvoja potroSackog
optimizma kaji je prijeko potreban za jacanje potraznje na trziStu nekretnina
(European Commission, 2016). Takoder, spor gospodarski rast obiljezit
ce i kretanja u Europskaj uniji. Stoga je za ocekivati slabljenje potraznje u
inozemstvu i manji priljev investicija u Hrvatsku Sto bi se moglo osjetiti i
u gradevinskom sektoru, ponajprije na trzistu nekretnina.
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OCEKIVANJA 0 NASTAVKU PADA CIJENA
NEKRETNINA POTVRDILA SU SE U PRVOJ POLOVICI
2016. GODINE KADA JE DOSLO DO PROSJECNOG
SMANJENJA CIJENA PRODANIH NOVIH STANOVA U
HRVATSKOJ.

Jo$ uvijek prisutna kriza na trziStu nekretnina prepoznaje se u nastavku
smanjenja izgradnje stambenih i nestambenih zgrada. O¢ekivanja o
nastavku pada cijena nekretnina potvrdila su se u prvoj polovici 2016.
godine kada je doslo do prosjetnog smanjenja cijena prodanih novih
stanova u Hrvatskoj. Usporedba cijena prodanih stanova na regionalnoj
razini ukazuje na konvergenciju cijena izmedu Grada Zagreba i obhale, te
povecanje cjenovnog jaza u odnosu na ostatak Hrvatske. Smjer i dinamika
kretanja na trziStu nekretnina u nadolaze¢em razdablju ¢e najvec¢im dijelom
biti odredeni gospodarskim prilikama u Hrvatskoj i EU. Uz i dalje prisutan
los kreditni rejting zemlje, administrativne prepreke, ucestalo mijenjanje
zakona i propisa, velika fiskalna i parafiskalna davanja, i neprovodenje
strukturnih reformi s ciljem jatanja proizvodnje, tesko je za ocekivati
pokretanje snaznijeg investicijskog ciklusa na razini ukupnog gospodarstva,
paiu gradevinarstvu.

Pored navedenog ne treba zanemariti niti ¢itav niz drugih ¢imbenika kaji
mogu znacajno pridonijeti buducim trendovima u gradevinarstvu kao
Sto su: moguce uvodenje pareza na nekretnineg, pesimisticna ocekivanja
sektora stanavnistva, ocekivani nastavak rasta loSih kredita kod banaka.
Koji efekt ¢e prevladati ovisit ¢e o ocekivanjima trzista, elastitnosti ponude
i potraznje za nekretninama te prije svega o ekonomskim prilikama u
zemlji [Buturac, 2015]. Snazniji opaoravak gradevinskog sektora i trzista
nekretnina u narednom razdoblju hit ¢e teSko ostvariv bez snaznijeg
ukupnog gospodarskog rasta, rasta zapaoslenosti i dohotka stanovnistva.
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