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Ukupna inflacija (IPC) se u posljednja ¢etiri mjeseci ubrzala, dok se temeljna
inflacija nakon dva mjeseca usporavanja ubrzala na 3,1%

Pokazatelji inflacije u Hrvatskoj (IPC)

Pokazatelji temeljne inflacije u Hrvatskoj (IPC)
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Napomena: Temeljna inflacija mjerena je harmoniziranim indeksom potrosackih cijena koji
isklju€uje cijene energije, hrane, pi¢a i duhana. Posljednji raspoloZivi podaci odnose se na
sijeCanj 2025., pri ¢emu su doprinosi za taj mjesec izracunati na temelju prve procjene
pondera za 2025.  Izvori: DZS; Eurostat; izraéun HNB-a
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Percipirana inflacija i dalje visestruko nadmasuje stvarno izmjerenu

Percipirana i otekivana inflacija u Hrvatskoj
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4
Kumulativni porast inflacije cijena hrane i ukupne inflacije u zemljama Europske -
unije od lipnja 2021. do prosinca 2024.

Hrana (uklju€ujuci alkohol i duhan) Ukupna inflacija

60 45

35

40 30

CZ I———
RO I——
PL I——
BG I—

HR I

SE I—

EL

EA I

DK I

LT
EE
sk
Lv
NL
BE
ES
DE
sl
PT
AT
EL
I
FR
FI
IE
cy
Lu
EE
LT
Lv
sk
AT
NL
s
BE
DE
IT
PT
cy
IE
ES
FR
Lu
FI
MT

MT

Izvori: Eurostat; izraéun HNB-a Izvori: Eurostat; izracun HNB-a
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Doprinos baznih ucinaka i tekucih kretanja promjeni Odstupanja mjesec¢ne stope promjene inflacije od
godisnje stope inflacije uobicajenih kretanja

Recentno ubrzavanje ukupne inflacije u Hrvatskoj rezultat je jacanja tekucih
pritisaka i nepovoljnih baznih u¢inaka
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relativno stabilna i ne utjeCu znac¢ajno na godisnju inflaciju. neuobi€ajenih kretanja mjesecnoj stopi promjene.
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Inflacijski diferencijal izmedu Hrvatske i prosjeka europodrucja proizlazi iz cijena

hrane i usluga

Razlika izmedu stopa ukupne inflacije i

doprinosa pojedinih komponenata

inflaciji potrosackih cijena u HR i EA

Inflacija cijena hrane

Inflacija cijena usluga
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[Hrana] Inflacija cijena hrane se ubrzala u posljednjih pet mjeseci

Inflacija cijena hrane u zemljama europodrucja

Inflacija cijena potkomponenata hrane u Hrvatskoj
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Napomena: Ukupna hrana uklju€uje pi¢a i duhan.

Izvor: Eurostat
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Napomena: Potkomponente hrane koja iskljucuje pi¢a i duhan.
Izvor: Eurostat



Promjena doprinosa potkomponenata inflacije cijena hrane
ukupnoj inflaciji potrosackih cijena u Hrvatskoj (studeni

Recentno kretanje inflacije cijena hrane

Godisnja stopa inflacije cijena hrane
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Razina cijena u usporedbi s drugim zemljama europodrucja

Razina cijena, 2023.
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Izvori: Eurostat; izraéun HNB-a
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Razina cijena potkomponenata hrane, 2023.
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Uloga troskova rada i profita kao izvora inflacijskih pritisaka

Dekompozicija BDP deflatora u Hrvatskoj Promjena cjenovnih i profitnih marzi nefinancijskih
poduzeca u Hrvatskoj, 2022. u odnosu na 2019. godinu
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U usporedbi sa 2019. godinom, rast placa bio je Siroko rasprostranjen, pri ¢emu je

najvise porasla kupovna mo¢ najnizih plac¢a (1. decil)

Porast realne neto place po decilima, 2019. — 2024.

Realne neto plac¢e od 2016. do 2024. % razine iz 2019.
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Snazan rast realnog raspolozivog dohotka rezultirao je robusnim rastom osobne
potrosnje, uz istodobno poveéanje stope Stednje, koja je premasila predpandemijske
razine

Doprinosi promjeni osobne potrosnje i stopa Stednje Realni raspolozivi dohodak, masa placa i osobna potrosnja
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Napomene: TromjeseCne vrijednosti raspolozivog dohotka procijenjene su primjenom Chow-Linove metode i serija naknada zaposlenicima te bruto operativnog viska i mjeSovitog dohotka
kao indikatora. Stopa Stednje izraCunata je kao omjer procijenjenog nominalnog iznosa Stednje i procijenjenog raspolozivog dohotka te iskljuCuje prilagodbe za promjene u mirovinskim
pravima. Stopa Stednje prikazana je kao pomicni prosjek posljednja Cetiri tromjesecja.

Izvori: DZS; HNB; Eurostat
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Inflacija po rashodnim decilima
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Izvori: DZS Anketa o potro$nji kuéanstava 2019; izracun HNB-a.
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Analiza razina cijena iz maloprodajnog lanca

Cijene u hrvatskom DM-u u prosjeku su 15,95%

viSe no u njemackom (listopad 2024.) Razlika u cijenama u hrvatskom i inozemnim DM-ovima
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zvori: DM; izradun HNB-a. Napomena: Graf prikazuje prosje€nu razliku izmedu cijene istih proizvoda u hrvatskom i stranom

DM-u (tocke), kao i 10. i 90.-ti percentil razlike (stupci). Kori$teni su podaci na dane 26. 9. 2022,
29.9.2023.i31.10. 2024. Izvori: DM; izraéun HNB-a.



Odnos razine cijena izmedu Hrvatske i Slovenije

Odnos razina cijena u Konzumu i Mercatoru (HR/SI)
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Napomena: prikazana je prosjeéna razlika za identi¢an proizvod u Hrvatskoj i Sloveniji. OpaZanje iznad nule znac¢ida
su cijene u Hrvatskoj skuplje u odnosu na Sloveniju.
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[Usluge] Visoka i ,,uporna” inflacija cijena usluga, posebno ugostiteljskih
usluga i usluga smjestaja

Inflacija cijena usluga u zemljama europodrucja Inflacija cijena potkomponenata usluga u Hrvatskoj
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[Usluge] Inflacija cijena ugostiteljskih usluga i usluga smjestaja u zemljama

europodrucja
Ugostiteljske usluge Usluge smjestaja
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Proteklu turistiCku sezonu obiljezila je stagnacija no¢enja stranih gostiju i pad
udjela na trziStu Mediterana

Nocenja stranih gostiju u odabranim zemljama Udio Hrvatske na turistickom trzistu Mediterana
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Napomena: Isprekidana linija oznacuje prosjecni udio u razdoblju od 2017. do 2019. Podaci
zakljuéno s listopadom 2024.
Izvor: Eurostat

Napomena: Podaci zakljuéno s listopadom 2024.
Izvor: Eurostat



Rast cijena vec¢ je nekoliko godina znatno brzi

Kretanje cijena usluga povezanih s turizmom

nego u konkurentskim zemljama

Razina cijena usluga povezanih s turizmom

160
150
3
‘@ 140
o
o
,6 130
£
2
— 120
€
S
S 110
s}
W
o 100
-
o
o~
g 90
[}
el
£
80
® 00 00000 crrcccrcANNNN®OOO O F
e e - NNNNNNNNNNNNNNNNNNNN
~tTNOT-TYNO-TTFTNO-TFNO-TTNOS-FNO
== Grcka Spanjolska ~ ==—Francuska  ====Hrvatska
= |talija e Cipar =Malta

140
120

100

0 ‘ | | | | | ‘

2019. =2021. m2023.

8

o

6

o

% EU prosjeka

4

o

2

o

Gréka
Francuska
Hrvatska
Italija
Cipar
Malta

Spanjolska

Napomena: Podaci se odnose na cijene u hotelima i restoranima.
Podaci zaklju¢no s prosincem 2024.
Izvor: Eurostat

Napomena: Podaci se odnose na cijene u hotelima i restoranima.
Izvor: Eurostat



Realna potrosnja stranih gostiju smanjuje se brze nego u drugim zemljama

Realna potro$nja po nocenju stranih gostiju

Prihodi od turizma u Hrvatskoj
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mmm Doprinos cijena u turizmu

m=m Doprinos noéenja

—e—Prihodi od turizma (godisnja stopa promjene, %)

Napomena: Realna potroSnja po noéenju izracunata je kao omjer prihoda od turizma
iz platne bilance i no¢enja stranih gostiju, a deflacionirana je cijenama usluga hotela i
restorana.

Izvor: Eurostat

Napomena: Realna potroSnja po nocenju izraCunata je kao omjer prihoda od turizma
iz platne bilance i noéenja stranih gostiju, a deflacionirana je cijenama usluga hotela i
restorana. Podaci su prikazani kao pomicni prosjek Cetiriju tromjesecja.

Izvor: Eurostat
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Relativno brzi rast cijena turisti¢kih usluga u Hrvatskoj ne moze se pripisati
shaznijim troSkovnim pritiscima nego u drugim zemljama

Realne place u djelatnostima povezanima s turizmom Jedini¢ni troSkovi rada u djelatnostima povezanima s turizmom
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godisnji prosjek. Izvor: Eurostat

Izvor: Eurostat



Razina cijena energije u Hrvatskoj najniza u europodrucju kao
rezultat relativno slabijeg kumulativhog rasta cijena energije

Razina cijena plina, elektricne energije i naftnih derivata Kumulativni rast cijena energije (lipanj 2021.-prosinac 2024.)
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Ekonometrijska ocjena potvrduje da je smanjenje cjenovne konkurentnosti

najvazniji €imbenik recentnog slabljenja realnog izvoza usluga

Povijesna dekompozicija hrvatskog izvoza usluga

postotni bodovi

2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024.

Potraznja Ponuda mmm Cjenovna konkurentnost == Ostalo —Ukupno

Napomena: Model SVAR temelji se na tromjese¢nim podacima za razdoblje od prvog tromjesecja 1999. do drugog tromjesecja 2024. godine koji uklju€uje sljedece varijable: realni
izvoz usluga Hrvatske, realni uvoz usluga europodrucja, relativne cijene turistickih usluga (usluge smjestaja i ugostiteljske usluge) u Hrvatskoj i europodruéju te pokazatelj poremeéaja u
globalnoj trgovini (GSCPI indeks) kao proxy varijabla za pandemijska ogranic¢enja. Pretpostavljena ograni¢enja na predznak su sljedeca: Sok potraznje implicira veéi hrvatski izvoz
usluga (+), veéi uvoz usluga europodrucja (+) i porast relativnih cijena turisti¢kih usluga u Hrvatskoj (+) i postojanje trgovinskih poremecaja (+); Sok ponude implicira manji izvoz usluga
Hrvatske (-), manji uvoz usluga europodruéja (-), rast relativnih cijena turistickih usluga u Hrvatskoj u odnosu na europodrucje (+) i postojanje pandemijskih ogranienja (+); ok
cjenovne konkurentnosti implicira pad relativnih cijena turistickih usluga u Hrvatskoj u odnosu na europodrucje (-) i veéi izvoz usluga Hrvatske (+). Rezultati pokazuju doprinose
pojedinih Sokova godisnjoj stopi promjene realnog hrvatskog izvoza usluga Hrvatske.

Izvor: Eurostat; ESB; izracun HNB-a.
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Smanjena su o€ekivanja glede buducih prihoda od turizma i njihovog zna€aja za
ukupnu gospodarsku aktivnost u nadolaze¢em razdoblju

Projekcija prihoda od turizma (mird. EUR) Projekcija prihoda od turizma (% BDP-a)
18 24
17 22
20
16
18
o 15 ® 16
= 3 14
S 14 @
o X
= 12
13
10
12 8
11 6
4
10 S d N O F 1B OWMN B 00 O N S 15 O
2022 2023 2024 2025 2026 £g8g8g8g8g8g88g8g88s8s8g¢8¢8
® Projekcija HNB-a, lipanj2024. | |  eeesss Projekcija HNB-a, lipanj 2024.
B Projekcija HNB-a, prosinac 2024. Projekcija HNB-a, prosinac 2024.
Izvor: HNB

Izvor: HNB



HNB

Hvala na pozornosti!
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