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Od oporavka na krilima izvoza do disperziranog rasta

u SIE u 2011.

e Potrosnja u SIE sljedece ¢e godine realno rasti za oko 1% — 2,5% na godisnjoj razini

e Trenutno gospodarsko ozivljavanje na krilima izvoza vremenom ¢e se uravnoteziti uslijed povecane

potrosnje

¢ Rast potrosnje u zemljama SIE u idu¢im ¢e godinama biti manje osjetljiv uslijed odrzivog omjera

Stednje te omjera neto zaduzivanja/kreditiranja

e Podrucje SIE bit ¢e predvodnik u globalnoj konkurentnosti radne snage zahvaljujuéi niskim tro§kovima

rada i oéekivanim reformama trzista rada

“Uzevsi u obzir jako usporavanje rasta kredita i obrat u
neto zaduZivanju u posljednje dvije godine, potreba za
daljnje prilagodbe u omjerima stednje fundamentalno
je manja u zemljama SIE", kaze Juraj Kotian,
suvoditelj Makroistrazivanja za SIE u Erste grupi.
“Potrosnja ¢e stoga snazno ovisiti o rastu raspoloZivog
prihoda, za kojeg ocekujemo da sljedece godine u
regiji na godisnjoj razini realno poraste za oko 1% -
2,6%, podrZavajuci tako rast stope BDP-a”. Jedina
iznimka je Rumunjska, u kojoj ¢e viSa stopa inflacije
(uslijed viSe stope PDV-a) realne raspolozive prihode
sliede¢e godine sniziti za 0,8% na godisnjoj razini.
“Zbog toga ocekujemo postupno balansiranje
gospodarskoga oZivljavanja koje je trenutno vodeno
samo rastom izvoza. Nadalje, odrzZivi omjeri stednje i
omjeri neto zaduzivanja i kreditiranja trebali bi rast
potrosnje u SIE uciniti manje osjetljivim u godinama
koje dolaze’.

Medunarodna trgovina opet je u porastu, ali jos
ispod razina prije krize

Usporavanje vanjske trgovine u kasnoj 2008. i 2009.
pogodilo  je  uglavhom  izvozno  orijentirana
gospodarstva kao $to su slovacko, madarsko i ¢eSko.
Nakon $to je doseglo dno u prvome tromjesecju 2009,
izvozne statistike mnogih zemalja SIE posljednjih
mjeseci pokazuju dvoznamenkasti rast na godiSnjim
razinama te je upravo izvoz trenutno glavni stup
gospodarskog oporavka, iako je, gledano jedini¢no, jos
uvijek ispod razine prije krize. Hitna potreba fiskalne
konsolidacije u EU povecéava zabrinutost za buducu
snagu oporavka koji po€iva na izvozu.
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Realna konvergencija dohotka visa je i manje Stvarni raspolozivi dohodak, godi$nja promjena (%)
volatilna u usporedbi s nominalnim BDP-om te je
dosegnula oko 50% - 80% prosjeka EU

Unato€ mnogo brzem nominalnom rastu u zemljama
SIE nego u naprednim gospodarstvima', BDP po glavi
stanovnika u eurima ostaje daleko ispod BDP-a po
glavi u naprednim gospodarstvima, dosezuci tek oko

Srbija i Ukrajina na suprotnome kraju ljestvice. Ipak, za
kucanstva je vazniji BDP prema paritetu kupovne moci
izracunatom prema deviznom te€aju nego BDP u
eurima, jer on odrazava razlike u razinama cijena Izvor: AMECO, IstraZivanja Erste grupe

pojedinih nacionalnih gospodarstava te prigusuje

ucinak promjenjivih trziSnih deviznih tecajeva na kupovnu moc¢ (osim ako se ne odraze dalje na potroSacke cijene).
“S obzirom na nizu razinu cijena u zemljama SIE (posebno u usluznome sektoru), razina dohotka mjerena BDP-om
po glavi stanovnika u standardu kupovne moci znac¢ajno je visa, za oko 50% - 80% prosjeka EU’, istiCe Kotian.
“Stoga je realna konvergencija dohotka bila brZa i manje volatilna u usporedbi s nominalnim BDP-om (prema
trZisnim deviznim tecajevima).”

Romania Ukraine Slovakia Poland

petine ili polovine prosjeka eurozone (gledano prema 5
euru po trziSnim deviznim teéajevima)z. Takoder, 0l
unutar podrucja SIE postoje velike razlike, pa je tako 5
Ceska najbogatija zemlja u regiji, dok su Rumunjska, 8885588528881t B8R 15 5B B 5 £ R BRI E

Hungary Czech Rep

Zemlje SIE imaju veliku priliku u troSkovima rada i Jediniéni troskovi rada (EU27=100)
izazovima reformi trzista rada
Zaposlenost® je na podrugju SIE pala za oko 1% - 4% 140

(uz izuzetak Poljske, gdje je zaposlenost u 2009. rasla), 120 B2008  W2009
dok su najve¢i padovi unutar EU (od 7% do 13%) 100 -
zabiljezeni u onim zemljama gdje su cijene nekretnina 80
prethodno nerealno napuhane u okolnostima vanjskih 60
nestabilnosti, a vlade nisu uspjele napraviti prilagodbu 40
slablienjem valuta (balticke zemlje, Irska i Spanjolska). 20
Podaci o zaposlenosti pod sezonskim utjecajem vec 0

upudéuju na stabilizaciju®, ali na godi&njoj razini prosje¢na
¢e zaposlenost u 2010. biti u padu. “Buduc¢i oporavak
zaposljavanja u velikoj ¢e mjeri ovisiti o globalnoj
konkurentnosti radne snage i strukturnim promjenama lzvor: AMECO, Istrazivania Erste grupe

na trzistu rada. Tu vidim velike mogucénosti za podrucje

SIE u smislu troSkova i izazova reformi na trzZistu rada”, smatra Kotian. Jedini¢ni troSkovi rada u zemljama SIE
znacajno su nizi u usporedbi s prosjekom EU i stopa radne snage u ukupnom stanovniStvu moze se povecati
uklanjanjem prepreka koje neke gradane sprje¢avaju da postanu dijelom radne snage (Madarska, Rumunjska).
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BDP po glavi stanovnika mjeren eurom udvostrucio se u velikoj vecini zemalja SIE, a u Rumunjskoj i Slovackoj se utrostrucio u posljednjem
desetljecu, dok je u istome razdoblju u EU BDP po glavi stanovnika povec¢an tek za Cetvrtinu.
Ukrajina znacajno odskace od regije BDP-om po glavi stanovnika u eurima koji je maniji od 10% prosjeka EU.

Za izracun izravnog utjecaja gubitka radnih mjesta na raspolozivi dohodak, vazniji je faktor apsolutnog broja zaposlenih, viS§e nego stopa
nezaposlenosti. Oni su usko povezani, ali na stopu nezaposlenosti jako utjece stopa radne snage u ukupnom stanovnistvu, dok se
. zanemaruje ucinak rastu¢e radno sposobne populacije, pa stoga i zaposlenosti.

U Rumunijskoj se o¢ekuje rast nezaposlenosti jer je vlada najavila znatne rezove troSkova, ponajprjie uslijed smanjenja broja zaposlenih u
javnom sektoru .

Erste Group is the leading financial provider in the Eastern EU. More than 50,000 employees serve 17.5 million clients in 3,200 branches in
8 countries (Austria, Czech Republic, Slovakia, Romania, Hungary, Croatia, Serbia, Ukraine). As of 31 March 2010 Erste Group has reached

EUR 208.0 billion in total assets, a net profit of EUR 255.2 million and cost-income-ratio of 49.2%.
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Raspolozivi dohodak kuéanstava’® u SIE je oko 65%

S 3 Potros$nja domacinstava, godiSnja promjena (%, 2009)
BDP-a i o¢ekuje se da u 2010. poraste za 1% — 2,5% i

(unato¢ Rumunjskoj) 5.
Raspolozivi dohodak, koji u prosjeku odgovara 65% BDP-a ol
nedavno je dozivio udarac od strane rastuce nezaposlenosti 51
te erozije ostalih prihoda (najamnine, dobiti, prihodi od 104

kamata). “Kako je negativan ucinak pogorSanog stanja na
trzistu rada djelomi¢no ublazen manjim rastom mirovina i
ostalih socijalnih povlastica, raspolozivi dohodak smanjen je
manje nego Sto bi se ocekivalo zbog pada zaposlenosti’,

pojadnjava Kotian. “Uzimajuci u obzir rastucu produktivnost, g 880822 X 32238 g2ge

: . ) : . . Z2 5 685 8 58823 f&3Fac g g S

solidne izglede za rast primanja u privatnome sektoru i 823858 ° 25 538% Ez2¢8
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priblizavanje  ocekivanom vrhuncu nezaposlenosti, mi

o¢ekujemo da ce sliedece godine raspoloZivi dohodak

porasti za oko 1% - 2,5%”. U Rumunjskoj, gdje je vlada Source: Eurostat, Erste Group Research
odobrila ambiciozne mijere Stednje (medu kojima je i 5-
postotno podizanje stope PDV-a), realni rast raspolozivog dohotka
brojkama, kao posljedica povecane stope inflacije.

sliede¢e ce se godine ispisivati crvenim

Veéi pad potroSnje kucanstava uslijed rasta stope Promijene stopa tednje
Stednje (% raspolozivog dohotka)
“Razlog zbog kojeg je pad potrosnje kucanstava bio mnogo

veci u usporedbi s dinamikom raspoloZivog dohotka u ] 2009

mnogim zemljama lezi u Ccinjenici da su kucanstva
nepotroSeni dio svog raspoloZivog dohotka odvajala za
Stednju”, objaSnjava Kotian. U zemljama s vrlo niskim
stopama Stednje, kao $to su zemlje Balkana i Bajtikae, aliu
mnogim naprednim gospodarstvima, kao $to su Spanjolska i
Vel. Britanija bilo je nuzno smanijiti neto zaduzivanje. U onim
zemljama gdje su kucanstva bila u plusu ili barem u oy

uravnotezenom odnosu prihod-potrodnja, poput Ceske i R EREEEEERSEERE]
. v . T . " S 2 ° ° s S 2 = 8
Poljske, potrosnja je doZiviela manji udar uslijed £~ g s 5 tege35%¢% 2 §
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gospodarskog usporavanja, budué¢i da su si one mogle
priustiti stimuliranje potro$nje privremenim smanjenjem stope Izvor: Eurostat, Istrazivanja Erste grupe

Stednje. Neto zaduzivanje, koje je dodavalo jo§ oko 15%

raspoloZivog dohotka i u velikoj se mjeri koristilo u Grckoj i zemljama snaznog rasta trzista nekretnina proteklih
godina (Irska, Spanjolska, Baltik), znacajno je smanjeno $to je utjecalo na znatno smanjenje potro$nje i investicija
kucanstava.

Raspolozivi dohodak kuéanstava predstavlja najprikladniju mjeru kojom se moze objasniti kratkoro¢ne fluktuacije u prihodu ku¢anstava, zato
$to uzima u obzir sve prihode jednog kuéanstva, od socijalnih naknada, preko dobiti i najamnina do prihoda od kamata, dok se direktni porezi
odbijaju od ukupnog dohotka.

Prema preliminarnim podacima rumunjske statisticke agencije, Rumunjska je dozivjela zna€ajnu izmjenu stope Stednje, od oko -5% u 2008.
do 20% in 2009. Ipak, najnoviji sluzbeni podaci Eurostata odnose se tek na 2007. pa ¢e se prije spomenute brojke vjerojatno morati revidirati.

Istrazivanja Erste grupe:

Juraj Kotian (suvoditelj Makroistrazivanja za SIE) Tel: +43 50100 — 17357 juraj.kotian@erstegroup.com
Odnosi s medijima:

Hana Cygonkova (voditeljica Vanjskih komunikacija) Tel: +43 50100 - 11675 hana.cygonkova@erstegroup.com
Alina Costache (Group Press Officer) Tel: +43 50100 - 11681 alina.costache@erstegroup.com
Doris Hartl (Group Press Officer) Tel: +43 50100 - 11676 doris.harti@erstegroup.com

Erste Group, 1010 Wien, Graben 21, Fax: +43 50100 — 19849
Ovo je priop¢enje u engleskoj verziji dostupno i na nasoj internetskoj stranici: www.erstegroup.com/pressrelease.
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