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Analiza izloZzenosti gospodarstva pandemiji koronavirusa

Fininfo (www.fininfo.hr) vam donosi analizu izloZzenosti gospodarstva pandemiji koronavirusa koja
prikazuje utjecaj aktualne pandemije na poslovne subjekte ovisno o njihovoj veli¢ini te njene ucinke na
razli¢ite sektore (djelatnosti) gospodarstva. Analizirali smo i efekt potpora drzave na poslovne subjekte
i na ekonomiju Republike Hrvatske, a podloga za izradu analize su podaci o isplatama potpora za
ocCuvanje radnih mjesta za razdoblje od oZujka do lipnja i ostale relevantne informacije i podaci.

IzloZenost poslovnih subjekata ovisno o njihovoj velicini

U prvom dijelu ove analize cilj nam je prikazati koji su segmenti gospodarstva i u kojoj mjeri najvise
izloZzeni aktualnoj pandemiji koronavirusa, odnosno jesu li subjekti odredenih veli¢ina u vecoj mjeri
zahvaceni krizom. Veli¢inu poslovnih subjekata primarno odreduju broj zaposlenika, ostvareni prihodi
i ukupna imovina, a kao takvi dijele se na mikro (jedan od kriterija je godi$nji prosjek broja zaposlenih
do 10), male (godisnji prosjek broja zaposlenih do 50), srednje (godi$nji prosjek broja zaposlenih do
250) i velike (godisnji prosjek broja zaposlenih veci od 250).

Prve isplate potpora za oCuvanje radnih mjesta bile su one za mjesec oZujak, a iznosi potpora isplac¢enih
subjektima prema njihovoj velicini, za razdoblje od oZujka do lipnja, vidljivi su na sljedec¢em grafikonu.
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Iz grafikona iznad vidljivo je da je vecina potpora isplacena u prva tri mjeseca (po nasim procjenama
vise od 70% ukupnih potpora isplacenih za 2020.g.), kada su donesene mjere obuhvatile veliki dio
subjekata. U prva tri mjeseca isplaceno je 5,6 mird. kuna, a kada se pridoda i lipanj dolazimo do brojke
od cca. 6 mlrd. kuna isplacenih potpora. Navedeno upucuje na to da je u prvom tromjesecju isplate
potpora cilj Vlade bio u $to vecoj mjeri amortizirati po¢etni udar pandemije na gospodarstvo u cjelini.
S druge strane, od lipnja pa nadalje, mjere su se fokusirale na najizloZenije djelatnosti i subjekte pa su
i iznosi potpora znacajno smanjeni.

Ovdje je bitno spomenuti i Cinjenicu da je glavnina sredstava isplacena mikro, malim i srednjim
subjektima (87%), Sto nam ukazuje na njihovu zna€ajno vecu izloZzenost aktualnoj pandemiji nego kod
velikih subjekata.
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Da bismo potvrdili pretpostavku o vecoj izloZenosti mikro, malih i srednjih subjekata pandemiji,
analizirali smo relativnu izloZzenost pojedine veli¢ine jer nam ona pruzZa bolju sliku realnog utjecaja
pandemije. IzloZzenost prema veli¢ini utvrdili smo na nacin da smo stavili u omjer broj zaposlenih i
poslovni prihod kod subjekata koji su primili potporu u odnosu na subjekte iste veli¢ine koji ju nisu
dobili. Baza za ovu analizu bili su subjekti koji su predali godisnje financijske izvjestaje za 2019.g., koji
sudjeluju u ukupno dobivenim potporama s 84%. Graficki prikaz navedene relativne izloZenosti je
vidljiv ispod.
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Navedeni grafikoni potvrduju kako su mikro, mali i srednji subjekti znacajno izlozeniji pandemiji u
odnosu na velike subjekte. Prvi grafikon nam pokazuje kako je znatno veci broj zaposlenih u mikro,
malim i srednjim subjektima koji su primili potpore u odnosu na one koji nisu, dok je za velike subjekte
situacija obrnuta. Ista situacija vidljiva je i na drugom grafikonu koji se temelji na poslovnim prihodima,
gdje je vedi dio poslovnih prihoda koje generiraju mikro, mali i srednji subjekti primio potpore nego sto
nije, a kod velikih subjekata je ponovo situacija obrnuta.

MoZemo zakljuditi da je aktualna kriza pogodila vise od 60% mikro, malih i srednjih subjekata u odnosu
na 44% velikih. Promatramo li cjelokupno gospodarstvo, ukupna izloZzenost pandemiji je 55%. Relativno
najpogodeniji su mali i srednji poduzetnici, mali prema broju zaposlenih, a srednji prema prihodima.
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Rezultati ove analize indiciraju da u nadolaze¢em razdoblju moZemo ocekivati vece probleme u

(posebice se to odnosi na mikro i male subjekte).

IzloZenost razliCitih sektora gospodarstva

U ovom dijelu analize cilj nam je prikazati relativhu izloZenost pojedinih sektora pandemiji
koronavirusa u razdoblju od oZujka do lipnja. Subjekte smo zbog jasnijeg i jednostavnijeg prikaza
podijelili u 90-ak sektora u skladu s nacionalnom klasifikacijom djelatnosti, koju objavljuje Drzavni
zavod za statistiku na temelju medunarodne klasifikacije djelatnosti. Analizom smo obuhvatili subjekte
svih veli¢ina koji su predali godisnje financijske izvjestaje za 2019.g. U analizi smo utvrdili proporciju
subjekata koji su primili potpore prema broju radnika, prihodima i broju subjekata u odredenom
sektoru u odnosu na ukupan sektor. Uz navedeno, vodili smo ra¢una i o tome da su sektori koje ¢emo
istaknuti po prihodima relativno znacajniji u odnosu na ostale, odnosno gospodarstvo. S obzirom da
apsolutne velic¢ine sektora znacajno variraju, ova analiza pruZa bolji uvid u stvarnu pogodenost
pojedinog sektora pandemijom.

Na grafikonu ispod vidljivo je 5 sektora koje je pandemija najjace pogodila u razdoblju od oZujka do
lipnja.
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Utvrdili smo da je prosjecan kombinirani utjecaj krize na ove sektore prema kriterijima poslovnih
prihoda i broja zaposlenih iznad 80%. Zanimljivo je primijetiti da je samo djelatnost pripreme i
usluzivanja hrane i pica medu prvih 5 po apsolutnim iznosima primljenih potpora, dok je smjestaj Sesti.
MoZemo zakljuciti da su 4 od 5 sektora direktno ili indirektno vezani uz turizam. Trgovina na veliko i
malo motornim vozilima vezana je indirektno uz turizam preko velikog udjela prodaje rent-a-car
kuc¢ama, dok je za ostala tri, osim prerade drva i proizvoda od drva i pluta osim namjestaja to razvidno
iz naziva.

UzizloZenost u razdoblju od oZujka do lipnja, analizirali smo i utjecaj pandemije u lipnju kada je pocetni
udar pandemije oslabio te su se potpore dodjeljivale subjektima ciji je prihod pao za vise od 50%. Ovaj
segment analize pokazuje intenzitet i trajnost pandemije kod najpogodenijih sektora, a izradili smo ju
temeljem podataka o subjektima koji su nastavili primati potpore u lipnju u odnosu na dobivene u

svibnju. Graficki prikaz nalazi se ispod.

EL KONCEPT d.o.0. za poslovno savjetovanje, iz Zagreba, Ulica Julija Knifera 2; Upisano kod Trgovackog suda
u Zagrebu; MBS:080431789; OIB:96533691227; Temeljni kapital: 20.000,00 kn uplaéen u cijelosti;
Direktor: Edin Leho; Transakcijski racun IBAN: HR3623600001101597779 kod Zagrebacke banke d.d., Zagreb



TN concerr] mi:  EUREKAHE B3 FININFO

NAJIZLOZENIJI SEKTORI U 6. MJESECU

100%
80%
60%
40%
20%
0%
Putnicke agencije, Djelatnosti Smjestaj Djelatnosti Kopneni prijevoz i
organizatori pripreme i iznajmljivanja i cjevovodni
putovanja usluZivanja hrane davanja u zakup transport
(turoperatori) i pica (leasing)

™ izloZenost sektora prema poslovnom prihodu
™ izloZenost sektora prema broju radnika
™ izloZenost sektora prema broju subjekata koji su dobili potporu FI N | N FO

lzvor: fininfo.hr

| prema ovom kriteriju su najpogodeniji sektori smjestaja, putnicke agencije i organizatori putovanja i
djelatnosti pripreme i usluzivanja hrane i pica. Uz njih su se na ovom popisu nasle i djelatnosti
iznajmljivanja i davanja u zakup (leasing) i kopnenog prijevoza i cjevovodnog transporta. Sve nabrojane
djelatnosti su direktno ili indirektno vezane uz turizam, koji je bio pogoden zbog smanjene mobilnosti
ljudi.

Rezultati analize pokazuju visoku izloZzenost pandemiji sektora vezanih uz turizam, Sto predstavlja
problem za nasu ekonomiju zbog visokog udjela turizma (izravnog i neizravnog) u BDP-u i ukazuje na
slabosti nediverzificiranih gospodarstava.

S druge strane, Zeljeli bismo istaknuti sektore koji su najmanje pogodeni pandemijom u razdoblju od
ozujka do lipnja, a vidljivi su na grafikonu ispod.
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Prosjecna kombinirana izloZzenost navedenih sektora pandemiji iznosi 15%, odnosno viSestruko je
manja od najpogodenijih sektora i prosjecnog utjecaja koji je pandemija imala na gospodarstvo
(ukupno je krizom zahvac¢eno 55% subjekata). Bitno je istaknuti kako ovih 5 sektora nadmasuje prosjek
ekonomije, uglavnom vrlo znacajno, posebno kod racunalnog programiranja i proizvodnje osnovnih
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farmaceutskih proizvoda, po rastu prihoda, broja zaposlenih i ostvarenoj dobiti. Takoder, ovih je 5
sektora bolje od prosjeka ekonomije i po produktivnosti, likvidnosti i odredenim mjerama
zaduZenosti. Posebno bismo naglasili kako smo analizirali i izvoznu konkurentnost, mjereci je udjelom
izvoza u prihodima te dosli do zaklju¢ka da je ovih top 5 sektora i u ovom segmentu bitno bolje od
prosjeka ekonomije, Sto posebno vrijedi za proizvodnju osnovnih farmaceutskih proizvoda i racunalno
programiranje i savjetovanje.

Utjecaj na gospodarstvo u cjelini

U ovom dijelu analizirali smo utjecaj pandemije i mjera na gospodarstvo u cjelini. U tom kontekstu
promatrali smo kretanje broja nezaposlenih, dug opce drzave (kao % BDP-a) i stopu rasta realnog
BDP-a. Izmedu ostalog, cilj ovog dijela analize bio je utvrditi jesu li donesene mjere imale ucinka.
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Vjerujemo da su mjere imale ucinka, odnosno da bi broj nezaposlenih bio znatno veéi da nisu
donesene. Kao Sto se moze vidjeti na grafikonu iznad, broj nezaposlenih je na kraju listopada 2020. i
uz mjere za ocuvanje radnih mjesta ve¢i za cca. 34.000 u odnosu na isto razdoblje 2019.g. Zanimljivo
jeistaknuti kako je broj nezaposlenih na kraju veljace 2020.g. bio za otprilike 18.000 manji nego u istom
razdoblju 2019.g. pa je ukupan realni efekt pandemije ve¢i od 50.000. Bitno je primijetiti i kako se trend
pozitivhog kretanja broja nezaposlenih promijenio u ozujku s dolaskom pandemije koronavirusa u
Hrvatsku.

Kao Sto se moZe vidjeti na grafikonu ispod, dug opée drZave kao postotak BDP-a ¢e se u 2020. prema
najavama ekonomskih analiti¢ara bitno povecati i biti na povijesno visokim razinama.
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Osim znacajnih sredstava isplacenih u vidu potpora za o¢uvanje radnih mjesta, na ovaj pokazatelj
utjece i o€ekivani jak pad bruto domacdeg proizvoda. S obzirom na jacinu novog udara (vala)
pandemije, potrebna je dodatna injekcija (potpore) drzave kako bi se minimizirala Steta i omogudio sto
brzi oporavak gospodarstva. Smatramo da je u uvjetima niskih kamatnih stopa i inflacije, smisleno do
odredene razine povecavati deficit drzavnog proracuna i javni dug kako bi se u Sto je moguce vecoj
mjeri o¢uvala zaposlenost i gospodarstvo. Naravno, pritom treba voditi racuna da se potpore ispla¢uju
subjektima koji imaju potencijal opstati na trzistu (buduci da se ispladuju i za pokrice fiksnih troskova,
a ne samo za ocuvanje radnih mjesta) i da nam visina javnog duga ne postane preveliki teret za
buduénost. Vjerujemo, a tako je istaknuto i iz Vlade RH, da ée se dio ulozenih sredstava u mjere za
ocCuvanje zaposlenosti i gospodarstva moci refundirati iz sredstava EU.

Na sljede¢em grafikonu prikazan je realni rast/pad BDP-a u razdoblju od 2008.g. do 2020.g.
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Sukladno ocekivanjima ekonomskih analiticara, pad u 2020. ¢ée biti najviSi u zadnjih 20 godina. Nasa
je projekcija, a nju je prije nekoliko dana iznijela i rejting agencija Fitch, da ¢e pad BDP-a u 2020. iznositi
9%. Istaknuli bismo kako ¢éemo BDP iz 2008.g. u realnoj vrijednosti i u relativno optimisti¢cnom scenariju
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dostiéi tek 2022.g. S obzirom na kretanje hrvatskog rasta (pada) BDP-a u zadnjih 15-ak godina,
vjerujemo da je vazno, osim o kratkoroénom smanjenju Stete od pandemije koronavirusa, ¢im prije
otvoriti vazna pitanja potencijala oporavka i dugorocne odrzivosti naseg gospodarstva.

U tom su kontekstu pozitivne najave o skorasnjem dolasku ucinkovitog cjepiva i posljediénom oporavku
svjetskog i naseg gospodarstva. Uz to, moZemo racunati i na sredstva iz EU koja bi trebala ubrzati
oporavak nase ekonomije.

Ipak, valja napomenuti kako su u proslosti posljedice krize, zbog strukture nase ekonomije, bile
dugotrajnije i dublje nego u drugim gospodarstvima. Nepoznanica je i jesu li se, odnosno u kojoj mjeri
su promijenjene navike i preferencije potrosaca i kakav ¢e utjecaj imati na nase gospodarstvo.

Sagledavajudi rezultate nase ekonomije jasno je kako trebamo djelovati u smjeru promjene postojeceg
gospodarskog modela, smanijiti direktnu i indirektnu ovisnost o turizmu, odnosno diverzificirati
ekonomiju. Nadalje, bitno je umanijiti utjecaj javnog sektora, razvijati zdravu poduzetnicku klimu,
orijentirati se prema novim tehnologijama i znanjima, povecati izvoznu i opcenitu konkurentnost
nase ekonomije, kako bismo gospodarstvo transformirali u dugoroc¢no odrzivo i uspjesno. Vjerujemo
da jedan od primarnih ciljeva nase Vlade treba biti stvaranje okvira za te promjene i stimuliranje

izvozno konkurentnih i tehnolosko inovativnih sektora adekvatnim mjerama ekonomske politike.

Autor: Fininfo analize (Edin Leho, Josipa Mandarié, Hrvoje Njegovec i lvan Oreski)
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