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Cetvrli kvartal 2022.:
Hrvatsko gospodarstvo
poraslo iznad ocekivanja

Tomislav Globan i Jakov Corak

Prema podatcima Drzavnog zavoda za statistiku (DZS), cetvrto

tromjesecje 2022. godine obiljezio je neocekivan porast ekonomske
aktivnosti u Republici Hrvatskoj. Nakon kvartalnog pada BDP-a u
treCem tromjesecju (-0,5%) i najava o moguc¢em ulasku u tehnicku
recesiju u cetvrtom tromjesecju, hrvatsko je gospodarstvo tijekom Q4
ubiljezilo snazan rast i na godisnjoj (+4,2%) i na kvartalnoj (+0,9%)
razini. Gledamo li godisnje stope rasta, Republika Hrvatska je medu
najbrze rastu¢im zemljama u Europskoj uniji te nastavlja konvergirati
prema razvijenijim zemljama EU-a.
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Pojasnjenje faza poslovnog ciklusa

EKSPANZIJA - stope rasta varijabli su iznad dugoro¢nog prosjeka i ubrzavaju

USPORAVANIE - stope rasta su iznad dugoro¢nog prosjeka, ali usporavaju

RECESIJA - stope rasta su ispod dugoro¢nog prosjeka i usporavaju

OPORAVAK - stope rasta su ispod dugoro¢nog prosjeka, ali ubrzavaju

Vrhunci poslovnog ciklusa nalaze se na gornjem sredi$njem dijelu grafikona (okomita os koja razdvaja
fazu ekspanzije od faze usporavanja), dok se dna poslovnog ciklusa nalaze na donjem srediSnjem dijelu

grafikona (okomita os koja razdvaja fazu recesije od faze oporavka). Sredidnja vodoravna os predstavlja

prosje¢ne vrijednosti indikatora u analiziranom razdoblju.

Industrijska proizvodnja u negativnom trendu

Obujam industrijske proizvodnje tijekom veéega dijela 2022. godine nalazio se u ne-
gativnom trendu, a pad se u zadnjem kvartalu 2022. dodatno ubrzao, dominantno pod

utjecajem pada u proizvodnji energije. Industrijska proizvodnja tako prvi put nakon 2020.

biljezi pad na razini cijele godine, a negativna kretanja rezultat su pogorsanih o¢ekivanja
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menadzera i uprava poduzeca o buducoj ekonomskoj aktivnosti. Uz to, prema anketnom

2022. godine menadzeri poduzeca u Republici Hrvatskoj isticali su manjak radne snage,
manjak materijala i opreme te financijska ogranicenja. Na nasem Semaforu poslovnog

ciklusa industrijska se proizvodnja od listopada 2022. nalazi u fazi recesije.

Osobna potrosnja pod jakim pritiskom inflacije
i pada realnih placa

Realni promet u maloprodaji u cetvrtom kvartalu blago je pao i na godisnjoj i na kvar-
talnoj razini, ¢cime se takoder nastavlja negativan trend pokrenut tijekom 2022. godine.
Pritom je promet neprehrambenim proizvodima pao vise od prometa hranom, pi¢ima i
duhanskim proizvodima, Sto svjedoci o tome da e potrosaci u uvjetima visoke inflacije
najprije smanjivati kupovinu trajnih dobara i ostalih neziveznih namirnica. Kao i indu-
strijska proizvodnja, i ovaj se pokazatelj od listopada prosle godine nalazi u fazi recesije.
Kljucni ¢cimbenici smanjenja maloprodajne potrosnje su visoka inflacija (tijekom Q4 in-
flacija je dosegla rekordnih 13,2%) i snazan pad realnih placa te, s time u vezi, i negativan
potrosacki sentiment, odnosno pesimistic¢nije i opreznije ponasanje potrosaca.

Bruto place u posljednjem su kvartalu 2022. godine realno pale 3,4 posto na godisnjoj
razini, $to je nesto manji pad u odnosu na prethodno tromjesecje (-4,2%). Realne place
vec¢ 14 mjeseci uzastopno padaju na godisnjoj razini, sto je posljedica snaznih inflatornih
kretanja u hrvatskom i europskom gospodarstvu koja nagriza kupovnu mo¢ kuéanstava.

Inflacija u Republici Hrvatskoj tijekom cetvrtog kvartala 2022. dosegnula je svoj vrhunac
te je krajem godine i poCetkom 2023. pocCela usporavati, no i dalje se nalazi na povijesno
visokim razinama (11,9% u veljaci 2023.). Inflacija bi u cetvrtom kvartalu vjerojatno bila
i visa, a time i pad realnih placa vedi, da Vlada nije ublazila cjenovni udar za kuc¢anstva i
poduzeca mjerama poput ograni¢avanja cijena energenata.

TrziSte rada i dalje “napeto”

Trziste rada uobicajeno nesto kaska za promjenama u proizvodnji i potro$nji. Desezo-
nirana zaposlenost (mjerena brojem osiguranika pri HZMO-u) porasla je u prosincu za
2,2 posto godisnje, cime zaposlenost raste 22. mjesec zaredom. Trziste rada u Republici
Hrvatskoj, kao i u ve¢ini ostalih drzava Europske unije, i dalje je “napeto”, Sto znaci da
ga karakterizira visak potraznje za radnicima u odnosu na ponudu na trzistu. Medutim,
bududi da je “bazen” ljudi iz kojega je moguce povecavati broj zaposlenih sve plici, pri-
mjetno je kako zaposlenost raste po nizim stopama od onih po kojima je prosjec¢no rasla
prethodnih godina te se od kraja drugog kvartala 2022. na nasem Semaforu nalazi u fazi
usporavanja.

Turizam i gradevinarstvo u uzlaznom trendu

U posljednjem tromjesec¢ju 2022. zabiljezeno je 4,4 milijuna turistickih no¢enja prema
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podatcima DZS-a, Sto je za 1,1 milijun nocenja vise u odnosu na zadnji kvartal 2021.
(+31,8 posto). Time 22. mjesec zaredom broj turistickih no¢enja raste nakon 12 mjese-
ci pada uzrokovanih pandemijom COVID-19, ¢cime Republika Hrvatska ne odudara od
trendova u ostalim mediteranskim zemljama Europe. Broj nocenja i dalje nije nadmasio
pretpandemijske razine iz 2019. godine, no to je kompenzirano visim cijenama usluga
smjestaja.

Sektor gradevinarstva i u Cetvrtom je kvartalu 2022. nastavio s rastom te sada biljezi 31.
mjesec uzastopnoga rasta. U prosincu je obujam gradevinskih radova porastao ¢ak za 8,7
posto godisnje prema kalendarski prilagodenim podatcima, gotovo dvostruko brze od
prosjeka prethodnih 12 mjeseci. Gradevinski sektor tako je jedan od najvaznijih kotaca
zamasnjaka investicija koje su povukle rast hrvatskog gospodarstva u cetvrtom kvartalu
2022., a moze se pretpostaviti da je na obujam gradevinskih radova utjecao i rast cijena
na trzistu nekretnina, smanjenje troskova inputa, kao i obnova nakon potresa.

Uvoz i dalje raste brze od izvoza

I izvoz i uvoz nastavili su rasti u cetvrtom kvartalu po dvoznamenkastim stopama na
godisnjoj razini, ali te su stope rasta znatno nize nego u prethodnim kvartalima. Ono Sto
zabrinjava jest da uvoz (+14,6%) i dalje raste brze od izvoza (+14,2%), Sto znaci da je do-
prinos medunarodne razmjene (neto izvoza) gospodarskom rastu i dalje negativan. Pro-
dubljivanju deficita u robnoj razmjeni s inozemstvom tijekom 2022. najviSe je doprinijelo
povecanje neto uvoza energenata zbog cjenovnih sokova na globalnom trzistu zapocetih

u post-lockdown razdoblju, a pogorsanih ratom u Ukrajini.
Pogled unaprijed — umjereni optimizam

Za oCekivati je da Ce pristupanje Hrvatske eurozoni i schengenskom podrucju blagotvor-
no djelovati na ekonomsku aktivnost kroz ubrzavanje inozemnih investicija i olakSavanje
mobilnosti kapitala i ljudi, Sto ¢e podrzavati gospodarski rast tijekom 2023. godine. S
druge strane, geopoliticke napetosti, rast kamatnih stopa za kucanstva i poduzeca te
relativno anemicno globalno okruzenje djelovat ¢e ograni¢avajuce na ubrzanje rasta
gospodarstva. Ocekuje se daljnje smirivanje inflacije, iako jos uvijek na razinama visima
od ciljanih, i oporavak potrosackog sentimenta tijekom 2023. godine. To bi ve¢ u drugoj
polovini godine moglo dovesti do pocetka oporavka realnih dohodaka podrzavajuci po-
rast potros$nje kuc¢anstava kao klju¢ne komponente gospodarskog rasta. |/
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