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A horvat gazdasag technikai recesszioba fordulhat 2018. év elsé félévében

Vezet6i osszefoglalo: A horvdt Allami Statisztikai Hivatal kozzétette elsé becslését a 2017.
évi GDP alakulasarol. A 2017. év utolso negyedévében a nemzetgazdasag redlteljesitménye
2,0 szazalékkal boviilt az elozo évi azonos iddoszakkal osszehasonlitva. E7 jelentos lassulds,
mert a harmadik negyedévben a GDP 3,3 szdazalékos évkozi novekedést mutatott. A két
legutobbi negyedévet osszehasonlitva a gazdasag teljesitése csaknem azonos, az oktober-
decemberi idészak mindossze 0,1 szazalékos (1) novekedést mutat. Eves szinten a GDP redlis
novekedése 2,8 szazalék. A makrogazdasagi szakemberek szerint a nemzetgazdasdag utolso
negyedévi stagndldsanak oka a lakossadgi fogyasztds és a befektetések mérséklodése, az ipari
termelés stagndlasa, valamint a kiilkereskedelmi hiany éves szintii novekedeése.

Kezdenek mutatkozni az Agrokor-vdlsag elsé hatdasai is. Jollehet a kormdny tegnapi
Jjavaslatara ma a Zagrabi Cégbirosag kinevezte az Agrokor uj rendkiviili biztosat, de az elozo,
Ante Ramljak biztos kériili dsszeférhetetlenségi vad politikai kovetkezményei a lemonddssal
még nem tiintek el. Arra tekintettel a parlamenti ellenzéki erdk pénteken bizalmatlansdagi
inditvanyt kezdeményeznek Dalic gazdasdagi miniszter ellen.

Az Allami Statisztikai Hivatal (DZS) februar 28-an kozzétette a GDP alakuldsara vonatkozo
elsd becslését. A kozlemény szerint a 2017. év negyedik negyedévében a horvat gazdasagi
novekedés 2,0 szazalék volt az el6z6 év azonos 1ddszakaval Osszehasonlitva. Ez jelentds
lassulast jelent az el6z6 negyedéves iddszakokkal 6sszehasonlitva, mert tavaly a GDP — a 2016.
¢évi adatokkal Osszehasonlitva — a januar-marciusi idészakban 2,6 szazalékkal, aprilistol
Juniusig 3,0 szazalékkal, julius 1. és szeptember 30. kozott pedig 3,3 szazalékkal boviilt bazis
szinten. Figyelmeztetd jel, hogy 2017 utolsé harom honapjaban a horvat gazdasag kibocsatasa
minddssze 0,1 szdzalékkal volt jobb, mint juliustol szeptemberig. Osszehasonlitdsként: a
gazdasag teljesitése 2017 januarjatdl marcius végeig 0,6 szazalékkal volt jobb, mint a 2016. év
utolsé negyedévében. 2017 masodik negyedév 0,8 szazalékkal boviilt az els6hoz, a harmadik
pedig 0,7 szédzalékkal nétt a masodikhoz viszonyitva. Magyaran: folyamatos lassulasnak
lehetiink tanti. Eves szinten a GDP 2017-ben 2,8 szazalékkal novekedett, ami jelentds
visszaesés a 2016. évi 3,2 szézalékhoz képest. Ez elmaradés a kormany tervétdl is, mert a 2017,
évi koltségvetés tervezésekor 3,2 szazalékos GDP novekedéssel szamolt.

A megjelent adatok Osszhangban vannak a fliggetlen makrogazdasagi szakemberek
elérejelzéseivel. A Horvat Allami Hirtigynokség (HINA) altal készitett kutatisban a
megkérdezettek figyelmeztettek néhany jelenségre, amelyek a gazdasag lassuldsara/
recesszios veszélyére utalnak. A legfontosabb a lakossagi fogyasztas, amely a 2017. oktober-
decemberi idészakban — az el6z0 évi azonos periddussal Osszehasonlitva — 3,4 szazalékkal
ndvekedett. Osszehasonlitasként: az eldzé negyedévben a ndvekedés 3,7 szazalékos volt. A
lakossagi fogyasztas redlis csOkkenésére utal a kiskereskedelmi forgalom ndvekedésének
lassulasa a 2017. III. negyedévi 5,5 szazalékrol 3,4 szazalékra 2017. IV. negyedévében.

A gazdasagi ndvekedésre pozitiv hatdssal volt az export bdviilése, amely negyedéves szinten
7,4 szazalékos, éves szinten pedig 12 szdzalékos. A szakemberek figyelmeztetnek, hogy az
utolsd negyedév exportjanak novekedési mértéke jelentdsen visszaesett. Emlékeztetnek: 2016
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oktobere és decembere kozott a kivitel 12,6 szdzalékos boviilést ért el a 2015. évi azonos
id6szakkal 6sszehasonlitva. A kiilkereskedelem mégis negativ 6sszhatassal volt a GDP-re,
mert éves szinten 8,6 szazalékos importnovekedés is volt, igy a kiilkereskedelmi mérleg a
2016. évi eredményekkel dsszehasonlitva 3 szazalékponttal mutat nagyobb hianyt.

A legkomolyabb figyelmeztetést az ipari termelés tobb mint 2 szazalékos csokkenése
jelenti 2017. IV. negyedévében. Két egymast koveté honapban csokkené ipari termelést
utoljara 2014 derekan jegyzett fel a statisztika, amikor a horvat gazdasag hét éves
recesszios idészakanak a végén jart. Lassult a befektetések értékének boviilése (évkozi
szinten 1,7 szazalékkal, ezzel szemben a harmadik negyedévben a boviilés még 3,4 szazalékos
volt). A szakértdk szerint az ipari termelés ¢€s a befektetések értékének stagnalasa/csokkenése
az elso jele az Agrokor-valsag atgylirtizd hatasdnak a nemzetgazdasagra. Ennek teljes kort
hatasa majd csak 2018. masodik félévétol lesz lathato. Tobbségiik szerint ez tovabb mérsékli
majd a GDP éves novekedését, sot 2018. 1. félévében Horvatorszag atmenetileg akar
technikai recesszioba is keriilhet.

Ertékelés: a megjelent elsd becslés alapvetden ellentmond az Andrej Plenkovic-kormdnya dltal
hangoztatott horvdt gazdasagi sikerstorynak. Ugy tinik, hogy Horvdtorszag nagyrészt a
kiilfoldiek altal igénybevett ¢és adoemelésekkel kozpontilag megdragitott turisztikai
szolgaltatasok réveén tudta novelni bevételeit. Nem lathato tovabbra sem az a tobbletnovekedés,
amit évek ota varnak az Eurdopai Unios transzferek felhasznadlasatol (mivel nem hatékony azok
felhaszndlasa).

Az Agrokor horvat gazdasagra gyakorolt negativ hatasa a fenti egyoldalu gazdasagi struktura
miatt nagyobb lehet a vdrtndl. A boviild fogyasztasbol, a turisztikai bevételeken tul, nagyrészt
az importalt javak vették ki résziiket, annak munkahely-teremto hatasa minimalis volt. Ez az
egyoldalu szerkezeti eloszlas raaddsul tovabb noveli a kontinentalis és a tengermelléki megyék
kozotti jelenleq is tdg jovedelmi ollot.



