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_Sadrzaj

3 Glavni sektorski pokazatelji
Realni promet u trgovini na malo je na medugodisnjoj razini u 2023.
godini porastao za 3,1 posto.

8 Makroekonomski pokazatelji
BDP i osobna potrosnja rasli su sparije u 2025. godini (3,2 posto
i 2,5 postao]. Inflacija je iznaosila 3,7 posto, uz izrazeniji rast cijena
hrane.

13 Najveca trgovacka drustva
Prihodi od prodaje trgovackih drustava dosegnuli su 20,0 milijardi
eura (+11,7 posto] u 2024. godini. Bruto marza povecanajezal2,7
posto, uz udio u prihodima od 31,0 posto.

20 Trgovina na malo u EU-ui Hrvatskoj
U odnaosu na 2024. promet u trgovini na malo u EU-u porastao je u
2025. godini za 2,4 posto. Inflacija u EU-u iznasila je oko 2,6 posto.

_25 Ocekivanja
U 2026. godini temeljni scenarij za Hrvatsku upucuje na usporeni
gospodarski rast (2,6 posto] uz povisenu inflaciju (4,6 posto].

_28 Zakljucaki preporuke
Uspjesnost maloprodavaca na hrvatskom trziStu ovisit ¢e u 2026.
godini o rastu prihoda i kontroli troSkova. Rast prihoda temelji se
na promacijama, privatnim robnim markama i maloprodajnim
medijima. Optimizacija nabave i opskrbnih lanaca kljutna je za
smanjenje troskava.
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_Glavni
sektorski
pokazatelji

_Trgovinat je vazna gospodarska djelatnost koja ima znacajan utjecaj na
gospodarski rast, zaposlenost i dohodak. U lancu dodane vrijednaosti ona je
posrednik i utjece na preradivacku industriju i potrosnju, a maloprodavaci
nude veliki izbor proizvoda i usluga i time podmiruju potrebe potrosaca.
Prema podacima Drzavnog zavoda za statistiku (DZS], u 2025. godini udio
trgovine na veliko i malo, prijevoza i skladiStenja te smjestaja, pripreme i
usluzivanja hrane u bruto dodanoj vrijednostiizrazenoj u trziSnim cijenama
iznosio je 24,4 posto,? u zaposlenosti pravnih osoba 15,2 posto i u broju
aktivnih pravnih osoba 12,7 posto (DZS, 20254, 2026d, 2026¢).

Trgovina na malo jedna je od najdinamicnijih gospodarskih djelatnosti,
snazno avisna o kretanjima u gospodarstvu i ponasanju potrosaca. Godinu
2025. obiljezio je nastavak rasta, ali uz istadobno uspaoravanje prometa.
Pozitivni ucinci rasta gospodarstva, placa i zaposlenosti djelomi¢no
su ublaZeni pavisenom inflacijom, osohito u segmentu hrane, kao i
opreznijim ponasanjem potroSaca. Godina 2026. zapocela je uz povecanu
neizvjesnost uzrokovanu geopolitickim napetostima i sukabima na Bliskom
istoku, koji dodatno remete trziSta energenata te negativno utjecu na
gospodarstvo i sektor trgovine. Analiza trgovine na malo u ovom je
kontekstu osohito vazna jer omogucuje dublje razumijevanje nacina na
koji makroekonomski uvjeti, inflacija i geopoliticke okolnaosti utjecu na
svakodnevni Zivot i ponasanje potrosaca. U ovoj publikaciji analiziraju se
stanje, trendovi i poslovni dogadaji u sektoru trgovine na malo (odjeljak G47).
Uz analizu osnovnih pokazatelja sektora i pokazatelja u makroekonomskom
okruzenju, dan je pregled financijskih pokazatelja vodec¢ih maloprodajnih
poduzeca u Hrvatskoj, prikazana je usporedba hrvatske trgovine i trgovine
u Europskoj uniji te su dane prognoze za gospodarstvo i trgovinu. Zavrsni
dio analize ukljutuje zakljuéna razmatranja i preporuke za daljnji razvoj ove
djelatnosti.

1 Prema Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti [NKD 2025.; Narodne novine, 47/2024), trgavina je klasificirana
u podrucju G kao trgovina na malo. Trgovina G obuhvaca odjeljak 45 (trgovinu motornim vozilima i
motaociklima te njihove popravke), odjeljak 46 (trgovinu na veliko, osim trgovine motornim vozilima i
motociklima) i odjeljak 47 [trgovinu na mala].

2 Ukljucene su djelatnosti G (trgovina na veliko i malo), H (prijevoz i skladiStenje] i | (smjesStaj te priprema
i usluZivanje hrane), prema Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti ([NKD 2025.; Narodne novine, 47/2024).

trgovina na malo_3



_Slika 1.
Realni promet u trgovini
na malo, od sijecnja
2018. do veljace 2026.
godine, desezonirana i
trend serija, 2021. =100

Izvor: DZS (2026b, 2026c).

k& Maloprodaja

neprehrambenih
proizvoda raste, dok
prehrambeni sektor
stagnira ili pada.

Promet u trgovini na malo klju¢an je pokazatelj uspjeha sektora. U 2025.
godini realni promet u trgovini na malo kumulativno je povec¢an za 3,1 posto
na medugodisnjoj razini i rastao je u svim mjesecima, osim u veljaci [-1,3
posta] i oZzujku (-0,6 posta]. U isto vrijeme, nominalni promet izrazen u
tekucim cijenama iznosio je 5,4 posto, a cjenovna kompaonenta iznosila
je 2,3 posto. Kretanje realnog prometa u trgovini na malo ohiljezeno je
izrazenim sezonskim oscilacijama u izvarnoj seriji, uz snaZan rast tijekom
lietnih mjeseci i vrhunac u srpnju. Trend komponenta pokazuje stahilan i
postupan rast tijekom cijele godine, Sto upucuje na kontinuirano jacanje
maloprodajne aktivnosti. Desezonirana serija potvrduje ovaj obrazac,
uz umjerenije fluktuacije i blagi uzlazni trend, osobito u drugoj polovici
godine (slika 1]. Ukupno gledano, kretanja ukazuju na stahilan rast sektora
trgovine na malo, pri emu sezonalnost i dalje ima znacajan utjecaj na
kratkorotne promjene prometa.
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Medugodisnjiindeksi realnog prometa u trgovini na malo [odnos prometa
u teku¢em mjesecu prema istom mjesecu prethodne godine] pokazuju da
jeu2025. godini vecina promatranih djelatnosti ostvarila rast u odnosu na
2024., uz izrazene razlike medu djelatnostima (DZS, 2026c¢]. NajizraZzeniji rast
prisutan je u ostaloj trgovini na malo u nespecijaliziranim prodavaonicama
(107,8], trgovini neprehrambenim proizvadima bez motornih goriva (107,0),
trgavini motornim gorivima i mazivima (107,2], ljekarnama i prodaji
medicinskih i kazmetickih proizvoda (106,4] te trgovini neprehrambenim
proizvodima ukljucujuci goriva (106,2), dok umjereniji, ali stabilan rast hiljeze
i tekstil, odjeca i obuca (105,4), racunalna i telekomunikacijska oprema
(104,9] te proizvodi za kucanstvo (104,2). S druge je strane prehrambeni
sektor imao slahiju dinamiku kretanja, pri éemu je trgovina hranom, pi¢ima
i duhanskim proizvodima u specijaliziranim prodavaonicama imala pad
prometa [98,4], dok ukupna trgovina prehrambenim proizvodima stagnira
(100,1), kao i nespecijalizirane prodavacnice pretezno hranom (100,3].
Trgovina na malo preko poste ili interneta ostvarila je rast prometa [103,9)
nakon slahijih kretanja u prethodnim godinama. Moze se zakljuciti da je
rije¢ o nastavku rasta sektora uz izrazene razlike izmedu prehrambenih
i neprehrambenih maloprodajnih djelatnosti, pri éemu su u 2025. godini
neprehrambeni segmenti bili glavni nositelji rasta.



k& Zaposlenost u
trgovini na malo u
2025. raste spaorije
(1,6 posto] nego
u gospodarstvu
(2,1 posto).

BROJ AKTIVNIH PRAVNIH 0SOBA SMANJEN JE ZA
11,3 PGOSTO.

Iduci vazan sektarski pokazatelj je broj maloprodavaca. U 2025. godini
smanjen je broj aktivnih pravnih osoba u trgovini za 11,3 posto, dok je
broj pravnih osoba u gospodarstvu povecan za 1,1 posto, Sto je rezultiralo
smanjenjem udjela trgovine u broju pravnih osoba [DZS, 2026d]. Pad
broja pravnih osoba je dugorocan trend, pri emu je broj aktivnih pravnih
osoha u trgovini smanjen za ¢ak 18 posto u posljednjih pet godina, dok
je u ukupnom gospodarstvu povecan za 9,3 posto. Jedno od mogucih
objasnjenja je konsalidacija trziSta, odnosno izlazak manjih i manje
konkurentnih trgovackih poduzeca, uz jacanje vecih trgovackih lanaca i
izrazeni rast koncentracije trzista. Kontinuirani pad broja poduze¢a moze
odraZzavati i pojacani rast troSkava i negativni utjecaj na profitabilnost, $to
posebno pogada manje subjekte.

U 2025. godini zaposlenost u pravnim osobama u trgovini (G] povecana je
na medugodisnjoj razini za 1,8 posto (3.913 radnika u apsolutnom iznosu],
u trgovini na malo (G47] za 1,6 posto (2.065 u apsolutnom iznosu), dok
je u gospodarstvu zaposlenost povecana po stopi od 2,1 posto (30.122 u
apsolutnom iznosu) (DZS, 2026d). U 2025. gadini ukupna zapaoslenost u
obrtu biljezi rast, s povecanjem broja zaposlenih s 214.726 na 220.489, Sto
odgovara stopi rasta od 2,7 posto. Nasuprot tome, zaposlenost u trgovini
u obrtu blago se smanjuje, za 0,7 posto, s 21.283 na 21.143 zaposlenih.
Slahija kretanja zaposlenosti u trgovini i pad zaposlenosti u obrtnickoj
trgovini ukazuju na ubrzane strukturne promjene u sektoru trgovine, s
trendom povecanja ucinkaovitosti poslovanja i daljnjim padom obrtnicke
trgovine. Manjak zapaoslenih uzrokovan demografskim promjenama i
povecanom potraznjom za radnicima u sezoni rezultirao je povecanom
potrebom za angaziranjem umirovljenika, studenata i stranih radnika.
Specifitnost trgovine na malo ocituje se i u vecoj zastupljenosti Zzena, koje
u 2025. godini ¢ine 71,7 posto ukupno zaposlenih u tom sektoru. Takva
struktura zaposlenaosti povezana je s prirodom poslova u maloprodaji,
koji uklju€uju rad na blagajnama i u prodavaonicama, ali i aktivnosti koje
zahtijevaju razvijene komunikacijske i organizacijske vjestine. U odnosu
na prethodnu gaodinu, broj zaposlenih zena u trgovini na malo povecan je
za 1,5 posto, Sto upucuje na nastavak blagog rasta zaposlenosti unutar
ove skupine.

U kontekstu manjka radne snage i rastuce konkurencije na trzistu, place
su vazan ¢imbenik za uspjeh trgovine. U 2025. godini nominalne bruto i

trgovina na malo_S



k& Place rastu (10,6
posto], ali zaostaju
za prosjekom
gospodarstva.

neto place u trgovini su povecane (DZS, 2026f]. Prosjetna neto placa u
gospodarstvu povecana je za 9,9 posto, dok je u djelatnaosti trgovine (G)
poraslaza 10,4 posto, a u trgovini na malo (G47] za 10,6 posto. Usporedno
gledano, rast placa hio je neSto izrazeniji u sektoru trgovine, osobito u
trgovini na malo, nego na razini ukupnog gospodarstva. Usprkaos tome,
place u trgovini na malo i dalje zaostaju za prosjekom gospodarstva. Neto
placa u trgovini na malo niza je za oko 18,5 posto u odnosu na prosjek
gospaodarstva [1.181 prema 1.449 eura] te za priblizno 9,1 posto u odnosu
na prosjek ukupne trgovine [1.181 prema 1.299 eura]. Nize place u trgovini
na malo mogu se objasniti strukturnim obiljezjima sektara, ukljucujuci vecu
zastupljenost radnih mjesta nize dodane vrijednasti, visoki udio rutinskih
poslova te manju produktivnost u odnosu na prosjek gospodarstva. Takoder,
sektaor karakterizira veci udio zaposlenih na poslovima kaji zahtijevaju nizu
razinu obrazovanja, jacu konkurenciju i pritisak na smanjenje troskava.

U kontekstu razvoja sektora trgovine na malo, posebnu vaznost imaju i
strana ulaganja, koja znacajno utjecu na njegovu strukturu, kankurentnost
i dinamiku rasta u Hrvatskoj. Kretanja izravnih stranih ulaganja u trgovini
na malo [G47]) u Hrvatskoj - obveze upucuju na to da je sektor prosaao kroz
fazu snazne ekspanzije prije globalne financijske krize [2000. - 2008.],
kada su ukupna ulaganja iznosila 1.146 milijuna eura, zatim razdoblje
slabljenja i kansolidacije nakan krize (2009. - 2016.), kada je ukupan
iznos hio 662,7 milijuna eura, te napaosljetku fazu stahilnijih i umjerenijih
ulaganja usmjerenih na maodernizaciju, logistiku i optimizaciju poslovanja
(2017. - 2025.), s ukupnim iznosom ulaganja od 1.820,3 milijuna eura.
Tijekom zadnje dvije godine ulaganja su bila ispod 170 milijuna eura [HNB,
2026c), Sto upucuje na zrelu fazu razvoja sektora bez znacajnijih novih
ulazaka, ali uz kontinuirana ulaganja postojecih lanaca.

Kretanja izravnih ulaganja hrvatske trgavine na malo (G47] u inozemstvo
- imaovina pokazuju znatno slabiju dinamiku u usporedhi s ulaganjima u
Hrvatsku [obveze], Sto upucuje na ogranicen stupanj internacionalizacije
hrvatskih maloprodavata u inozemstvo. U pocetnom razdoblju [2000.
- 2008.) ulaganja su hila zanemariva ili vrlo niska (32,2 milijuna eura],
Sto odrazava fokus domacih trgovackih lanaca na razvaoj i konsalidaciju
domaceg trzista. U razdohlju nakon globalne financijske krize (2009. - 2016.]
prisutne su oscilacije, ukljucujuéii negativne vrijednasti (npr. -8,6 milijuna
eura u 2009. i -50,7 milijuna eura u 2013.], Sto upucuje na povlacenje
kapitala i restrukturiranje poslovanja, uz izostanak kontinuiranih ulaganja
u inozemstvo, a ukupan iznos ulaganja je bio negativan i iznosio je 149,4
milijuna eura. U novijem razdaoblju (2017. - 2025.] biljeze se povremeni
pozitivni pomaci, poput 46,4 milijuna eura u 2018. i 32,8 milijuna eura u
2021, ali bez stabilnog uzlaznog trenda, dok 2025. godina (92,7 milijuna
eura] predstavljaizraZeniji porast, ali vjerojatno kao rezultat pojedinacnih
transakcija, a ne sustavne ekspanzije. Ukupan iznos ulaganja u tom



novijem razdoblju iznosio je 221,9 milijuna eura. Ukupno gledano, ulaganja
hrvatske trgovine na malo u inozemstvo su ogranic¢ena i nestahilna, Sto
potvrduje da je sektor primarno arijentiran na domace trziste, uz spor
i neujednacen proces internacionalizacije, bez snazZnijeg investicijskog
iskaraka na inozemnim trzistima.

trgovina na malo_7



_Makroekonomski
pokazatelji

k& Place i zaposlenost
su nastavile rasti, al
sporijim tempom.

_Makroekonomsko okruzenje ima vazan utjecaj na trgovinu na malo jer

odreduje kupovnu moc potroSaca, investicijske mogucnosti poduzetnika
i opcu stahilnost trzista. Glavni makroekonomski pokazatelji koji imaju
utjecaj na trgovinu na malo su BDP, inflacija, kamatne stope, nezaposlenost
i place. Osnovna kretanja u makroekanomskom okruzenju u Hrvatskoj u
razdoblju od 2023. do 2025. godine prikazana su u tablici 1.

Kretanje BDP-a pokazuje da se gospodarski rast nakon stahilnih stopa u
2023. i 2024. godini (3,8 posto] blago smanjio u 2025. na 3,2 posto, Sto
upucuje na nastavak rasta, ali uz smanjeni intenzitet. Potro$nja ku¢anstava,
nakon snaznog rasta u 2024. (5,9 posto], usporava na 2,5 posto u 2025, Sto
moZze upucivati na slabljenje kupovne moci. Istodobno, drzavna potrosnja
biljezi takoder nizi, ali i dalje relativno snazan rast (4,2 posto]. Vanjska
trgovina nastavlja pozitivan trend, uz rast uvoza (2,8 posto] i izvoza (0,9
postao), iako uz slabiju dinamiku nego u prethodnoj godini. Bruto investicije
u fiksni kapital blago se oporavljaju (6,1 posto] nakon znatnog usporavanja
u 2024., Sto upucuje na stahilizaciju investicijske aktivnosti.

U isto vrijeme nastavljaju se pozitivna kretanja na trziStu rada, iako uz
vidljivo usporavanje. Rast zaposlenosti u pravnim osohama iznosi 0,4
posto, dok stopa nezaposlenosti nastavlja padati na 4,6 posto. Realne
neto placeidalje rastu (6,0 posto], no sporijim tempom u odnosu na 2024.
Ovakva kretanja, iako i dalje pozitivna, imaju slabiji utjecaj na potraznju i
promet u trgovini na malo.

Kretanja na financijskom trzistu pokazuju relativnu stabilnost kamatnih
stopa (4,8 posto], uz njihov blagi pad u odnosu na 2024., dok potroSacki
krediti hiljeze snazan rast (5,8 milijardi eura), kao i gotovinski nenamjenski
krediti (10,6 milijardi eura]. Rast kreditne aktivnosti upucuje na to da
potroSaci i dalje kariste zaduzivanje kao izvor financiranja potrosnje, Sto
moze kratkaro¢no pozitivno utjecati na trgovinu na malo.



_Tahlica 1.
Makroekonomska kretanja u Hrvatskoj u razdoblju 2023. - 2025.

Pokazatelj 2023. 2024. 2025.
Bruto domaci proizvod, trzisne cijene, u mil. eura, realne stope rasta, % 3,8 3,8 3,2
lzdaci za konaénu potrosSnju kuéanstava, u mil. eura, realne stope rasta, % 3,2 5,9 2,5
lzdaci za konaénu potrosnju drzave, u mil. eura, realne stope rasta, % 6,6 73 4,2
Bruto investicije u fiksni kapital, u mil. eura, realne stope rasta, % 22,7 53 6,1
Uvozrobaiusluga, u mil. eura, realne stope rasta, % -4,2 8,4 2.8
lzvoz robaiusluga, u mil. eura, realne stope rasta, % -1.4 1,6 0,9
Indeks potrosackih cijena ukupno, medugodisnje promjene 8,0 3,0 3,7
Indek_s potrosackih cijena - hrana i bezalkoholna pi¢a, medugodisnje 127 3.9 5.1
promjene
Indeks potrosackih cijena - alkoholna pi¢a i duhan, medugodi$nje promjene 5,6 4,0 3.9
Indeks potrosackih cijena - odjeéa i obuéa, medugodisnje promjene 8,2 1,0 -1,7
Cijene preradivacke industrije (C prema NKD-u), domace trziSte, promjenau
. . 0.0 0.3 0.6
odnosu na prosinac prethodne godine
Obujam industrijske proizvodnje u preradivackoj industriji, indeks u odnosu
. . -0,2 -1,5 4,6
na prosjek prethodne godine
Prus;sacna mjesecna realna neto plac¢a po zaposlenom, medugodi$nje 4 115 6.0
promjene
Stopa registrirane nezaposlenosti, odnos broja nezaposlenih prema
. . . 6.5 51 4,6
ukupnom aktivhom stanovnistvu, u prosincu
Broj zaposlenih u pravnim osobama, medugodisnje promjene 1,0 1,6 0,4
Nocenje turista u komercijalnom smjestaju, medugodiSnje promjene 2,6 1.4 1,2
Dolasci turista u komercijalnom smjestaju, medugodi$nje promjene 9,7 3,9 2,2
Kamatne stope kreditnih institucija na kredite kuéanstvima, potrosacki
o . . 4,69 4,93 4,8
krediti, u postocima, u prosincu
Potrosacki krediti, u mil. eura, u prosincu 0,3 2,6 5,8
Gotovinski nenamjenski krediti, u mil. eura, u prosincu 7.992 9.194 10.594
Realni promet u trgovini na malo, medugodiSnje promjene 3.7 7,7 3.1
Udio trgovine (G, H, 1] u bruto dodanoj vrijednosti, tekuce cijene, u mil. eura 24,9 24,7 24,4

Izvar: Izracun autora na temelju podataka DZS-a i HNB-a.

U 2025. gadini inflacija ubrzava na 3,7 posto, $to upucuje na djelomican
povratak inflatornih pritisaka, osobito u segmentu hrane i bezalkoholnih
pica (5,1 posto), dok cijene odjece i obuce hiljeze pad (-1,7 posto] (DZS,
20264g). Postoje i razlike izmedu kretanja potrosackih cijena i cijena u
preradivackoj industriji. Dok potrosacke cijene biljeze rast od 3,7 posto,
cijene proizvodaca u preradivackoj industriji rastu znatno sporije, svega 0,6
posto. To se moZe ohjasniti ¢injenicom da se troskovi duz lanca opskrbe
ne prenose ravnomijerno, pri éemu potrosaci preuzimaju veci dio rasta
troskova kroz vise maloprodajne cijene.

Postoje razlike izmedu pojedinih kategarija proizvada (DZS, 2026g].
U 2025. godini najveci rast cijena zabiljezen je u segmentima
prehrambenih proizvoda i pica, pri €emu se posehna isticu napitci od kakaa
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(22,4 posto] te kava i nadomjesci kave (17,7 posto]. Znatajan rast prisutan
je i kod €aja i slicnih proizvoda (12,4 posto] te sokova od voca i povrca
(9,2 posto). U skupini prehrambenih proizvoda rast cijena bio je izrazen
i kod osnavnih kategorija, poput ribe i plodova mora (7,7 posto], vode
(7.4 posto), voca i orasastih plodova (7,3 posto] te mesa (7,2 posto], dok
su Secer, slatkisi i deserti (6,6 posto] takoder zahiljezili iznadprosjecan
rast. Ukupno gledano, pritisci inflacije u maloprodaji u 2025. godini bili su
najizrazeniji u kategorijama hrane i pi¢a, osobito onima koje imaju visok
udio u svakodnevnoj potro$nji, $to se negativno odrazava na percepcije i
ponasanje potrosaca.

U uvjetima rastuce inflacije, javila se medu potro$acima percepcija da su
cijene u trgovinama neravnomjernao i prekomjerna rasle, te je pocetkom
2025. godine zahiljeZen bojkot maloprodajnih lanaca od strane potroSaca,
Sto se negativno odrazilo na pad prometa u trgovini na malo [smanjenje
prometa u veljaci i ozujku), a ujedno je pojacalo pritisak na regulatarne
institucije. Kao odgavor na takva kretanja, Vlada Republike Hrvatske donijela
je Odluku o objavi cjenika i isticanju dodatne cijene, kojom se uvodi obveza
svakodnevne ohjave maloprodajnih cijena na razini pojedinih prodavaonica,
s ciljem povecanja transparentnosti i zastite potroSaca (Vlada Republike
Hrvatske, 2025). Ova mjera obuhvaca supermarkete, hipermarkete i
diskontne prodavaonice, ¢ime se prvi put omogucuje sustavno pracenje
cijena na razini proizvoda i lokacije (Tkalec i Zili¢, 2025a).

Empirijska analiza cijena vodecih trgovackih lanaca u Hrvatskoj ukazuje
na postojanje cjenovne disperzije izmedu maloprodavaca i lokacija (Tkalec
i Zili¢, 2025a). Isti proizvodi u razligitim fizickim prodavaonicama imaju
razlicite cijene. Primjerice, za pojedine artikle zabiljezeno je i vise razlicitih
cijena u istom razdoblju (npr. kefir s 11 razliCitih cijena ili Coca-Cola s
13 cijena), dok razlike medu jedinicama lokalne samouprave mogu biti
znatajne [npr. mljeveno meso od 3,71 do 6,29 eura, deterdzent od oko
10 do 17 eura). Jadranske Zupanije i Grad Zagreb skuplji su od sredisnjih,
istoénih i kontinentalnih dijelova zemlje (Koreti¢, 2025; Tkalec i Zili¢, 2025a).
Razlike unutar pojedinih gradova su ipak nesto manje nego na razini cijele
drzave. Buduci da gradovi predstavljaju homogeniju ekonomsku cjelinu
(maniji transportni troskovi, slicniji Zivotni standard i dohodak], ondje
trgovci imaju slicnije cjenovne strategije, no razlike su i dalje primjetne.
Ponovljena empirijska analiza pokazala je da se Sest mjeseci kasnije cijene
nisu uskladile i da su i dalje postojale razlike. Usprkos transparentnaosti,
cijene se nisu uskladile (Tkalec i Zili¢, 2025h).

lako su danas cijene transparentnije, disperzija cijena prehrambenih
proizvoda i dalje postaji jer se odluka o kupnji rijetko svodi iskljucivo na
usporedbu cijena, a vaznu ulogu imaju i vrijeme te troskovi prijevoza [Tkalec
i Zili¢, 2025b). Istrazivanje HGK-a [2024a, 2024h]) pokazuje da, iako su cijene



k& Povjerenje
potrosaca ostalo
je na negativnim
razinama.

_Slika 2.
Indeksi pouzdanja,
ocekivanja i raspolozenja
potrosaca u 2025. godini

Izvar: HNB (2026b).

jedan od najvaznijih cimbenika izbora prodavaonice (prema misljenju 49,5
posto potrosaca), vaznu ulogu imaju i blizina prodavaonice (60,1 posto],
promocije i akcijske ponude (41,5 posto] te Sirina asortimana (39,5 posta].
Uz to, relativno niska razina lojalnosti kupaca, koja se ocituje u kupnji u
prosjeku u oko Cetiri do pet razli¢itih trgovina, upucuje na sklonost dijela
potrosaca aktivnom usporedivanju cijena. Istodobno, postojanje razlicitih
skupina potro$aca s razlicitim preferencijama i intenzitetom pretrazivanja
(od cjenovno osjetljivih do onih koji prednast daju blizini ili navikama]
omogucuje odrzavanje razlika u cijenama medu trgovcima.

Kretanja u makroekonomskom okruzenju i promjene cijena snazno
utjecu na indekse pouzdanja, ocekivanja i raspolozenja potrosaca,
koji zatim omogucuju bolje razumijevanje kretanja u trgovini na malo.
Slika 2 pokazuje da indeks pouzdanja potro$aca, koji odrazava ukupnu
percepciju sadasnjeg i buduceg ekonomskog stanja, tijekom godine biljeZi
postupno pobaljSanje, s -15,4 u sijeCnju na -7,7 u prosincu. Slicno kretanje
pokazuje i indeks o¢ekivanja potroSaca, koji mjeri o¢ekivanja vezana uz
financijsko stanje kucanstava i opce gospodarsko okruzenje, a kaji se
pobaljSava s -16,2 na -8,8. Indeks raspolozenja potro$aca, koji se odnosina
percepciju trenutacne ekanomske situacije, pokazuje izraZenije oscilacije
tijekom godine, ali uz blago poboljSanje prema kraju godine (s -25,3 na
-19,0), dok indeks ocekivanja vezanih uz kupnju trajnih dobara ostaje
izrazito negativan (od -23,8 do -20,9), Sto upucuje na i dalje suzdrzanu
sklonost vecim izdacima. Unato€ vidljivom paoboljSanju tijekom godine,
svi promatrani indeksi ostaju u negativnim vrijednostima, $to upucuje
na trajno prisutnu razinu opreza i nesigurnosti medu potroSacima, u
skladu s makroekonomskim okruzenjem.
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Internetska prodaja u Hrvatskoj biljezi kontinuiran rast posljednjih godina,
prateci globalne trendove digitalizacije i promjene u ponasanju potrosaca.
U 2025. godini robu i usluge putem interneta kupovalo je oko 51 posto
internetskih karisnika. Najéesce se kupuju adjeéa i obucéa [74 posto online
kupaca], ulaznice za priredbe (S5 postao], knjige, Casopisi, kozmetika,
dostava gotovih obroka [38 posto] i telekomunikacijske usluge [23 postao],
Sto ukazuje na koncentraciju e-trgavine u odredenim kategorijama [DZS,
2025c). Istodohno, visoka razina digitalne infrastrukture dodatno podupire
rast ovog segmenta. Pristup internetu ima oko 90 posto kuc¢anstava, dok
osobna racunalo posjeduje oko 75 posto ku¢anstava. Unato¢ tome, prostor
za daljnji razvoj i dalje postaji, s obzirom na to da udio korisnika interneta
koji aktivno kupuju anline jos uvijek zaostaje za razinom razvijenijih trzista.
Struktura korisnika pokazuje da su najaktivniji mladi dobni segmenti,
zaposleni (95 posto] te ucenicii studenti (99 posto], dok se internet najcesce
koristi za slanje poruka (94 posto], trazenje informacija o proizvodima [90
posto] i konzumaciju digitalnog sadrzaja (88 posto). Najvec¢a ogranicenja
u kupnji putem interneta su kasnjenje dostave kupljene robe (30 posto],
nedostupnost informacija o garanciji na proizvod (9 posto] i oStecen
kupljeni proizvad (8 posta] (DZS, 2025c].

S aspekta ponude, sva poduzeca u trgovini imaju pristup internetu (100
posto), dok njih 72 posto ima vlastitu mreznu stranicu, Sto stvara preduvjete
zarazvoj e-trgovine. Medutim, unatoc toj infrastrukturi, opseg internetske
prodaje u odnosu na ukupnu prodaju i dalje je relativno nizak te iznosi oko
18 posto prometa, Sto upucuje na nedovoljnu iskoristenost potencijala ovog
kanala [DZS, 2025h]. Istrazivanje Agencije za zastitu trziSnog natjecanja
(AZTN, 2025] pokazalo je da je samo sedam anketiranih trgovaca na mala
imalo prodaju putem online platforme, a najveci iznos online prodaje ima
Konzum plus. lako e-trgovina u Hrvatskoj hiljeZi rast i sve veci znacaj,
i dalje postoji prostor za njezino intenzivnije karistenje, kako s aspekta
potraznje, tako i s aspekta ponude.
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Prikupljeni su podaci FINA-e kako hi se analiziralo poslovanje najvecih
trgovackih drustava u trgovini na malo. Zadnji raspoloZivi podaci su za
2024. godinu.® Tablica 2 daje prikaz odabranih pokazatelja u djelatnosti
trgovine na malo [G47]).

Prosjecne vrijednosti odabranih pokazatelja u trgovini na malo [G47), 2022. - 2024.

2022. 2023. 2024. 20;’;‘?;’2";23.
Prihodi od prodaje (u mird. eura) 16,7 17,8 20,0 111,7
Troskovi prodane robe (u mird. eura) 121 12,5 13,8 1104
Bruto marza (u mird. eura) 4,6 5,5 6.2 112,7
Bruto marza kao % prihoda 26,1 26,6 31,0 116,5
Troskovi osoblja (u mird. eura) 1.6 1.8 2,1 116,7
Dobit prije oporezivanja (u mird. eura) 0,6 0,8 1,0 125,0
Profitabilnost prodaje (u %) 3.9 4,7 5,0 1064
Dugotrajnaimovina (u mird. eura) 6.2 6,7 7.1 106,0
Zalihe trgovacke robe [(u mird. eura) 2,0 2,1 2,3 109,5

Napomene: Obuhvat je odjeljak G47 - trgovina na malo, osim trgovine motornim vozilima i motociklima. Profitahilnost prodaje = dobit nakon

oporezivanja / prihodi od prodaje * 100.

Izvori: FINA i izracun autora.

U 2024. godini trgovatka drustva u trgovini na malo [G47) nastavila su
hiljeziti snazan nominalni rast prihoda od prodaje, koji su porasli na 20,0
milijardi eura, odnosno za 11,7 posto u odnosu na prethodnu godinu. Taj
rastidalje je djelomicno potaknut rastom cijena, iako su inflatarni pritisci
bili slahiji nega godinu ranije (ukupna inflacija iznaosila je 3,0 posto]. Troskovi
prodane robe pavecani su za 10,4 posto, Sto je nesto sporiji rast od prihoda,
pa je bruto marza dodatno povecana (za 12,7 posto], uz rast njezina
udjela u prihodima. Istodobno su rasli i troSkovi osoblja (16,7 posto), Sto
povecava troSkove i vrsi pritisak na profitabilnost. Dobit prije oporezivanja

3 Kako je od 1. 1. 2023. godine sluzbena valuta u Hrvatskoj postao euro, podaci su izrazeni u toj valuti,
a za ranije godine podaci su preracunati iz kune u euro prema fiksnom tecaju 1 euro = 7,53450 kuna.
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k& TroSkovi osoblja
(+16,7 posto] i
dugotrajna imovina
(+6,0 posto] upucuju
na rast ulaganjai
troskova.

povecana je na 1,0 milijardu eura, odnosno za 25,0 posto, i povecana je
profitabilnost prodaje za 6,4 posto. Rast poslovne aktivnosti pratili su i
nastavak ulaganja, otvaranje navih prodavaonica ili proSirenje postojecih,
na Sto ukazuje rast dugotrajne imavine (6,0 posto]. Rast zaliha trgovacke
robe od 9,5 posto odrazava kombinaciju ocekivanja buduce potraznje
i usporavanja dinamike prodaje. Ukupno gledang, trgovacka drustva u
trgovini na malo su u 2024. godini imala povoljnije rezultate poslovanja.

Istrazivanje trgovine na malo mjesovitom robom za 2024. godinu,
koje je provela Agencija za zasStitu trziSnog natjecanja na uzorku od
41 najvecih maloprodavata, pokazuje slicne trendove (AZTN, 2025].
Anketirani poduzetnici u tom istrazivanju su te godine ostvarili nominalni
rast prihoda od 8,8 posto, rast ukupnog broja prodajnih mjesta od 2,5
posto i rast neto prodajne povrsine od 2,2 posto u odnosu na prethodnu
godinu. Promatrana kretanja hiljeze usporavanje u odnosu na prethodnu
2023. godinu. Promatrajuci regionalno, anketirani maloprodavaci najvise
su prihoda ostvarili u Gradu Zagrebu (17,0 posto], najvecem gradu i
najve¢em trzistu u Hrvatskaj, zatim u Splitsko-dalmatinskoj Zupaniji (13,2
posto), Primorsko-goranskoj zupaniji (8,6 posto), Istarskoj Zupaniji (7,7
posta), Zagrebhackoj zupaniji (6,6 posto], Zadarskoj Zupaniji (6,8 posto] i
Osjecko-haranjskoj zupaniji (5,3 posto] [AZTN, 2025].

U 2024. godini, u strukturi prometa mjeSovite robe, pretezno hrane,
pica i higijenskih proizvoda za domacinstvo maloprodavaca u uzorku
(n=41), najvecidio prometa i dalje se ostvaruje u velikim prodavaonicama
(supermarketima i hipermarketima), pri cemu supermarketi dodatno
povecavaju svoj udio na 52,3 posto, dok udio hipermarketa nastavlja
blago opadati na 19,7 posto, tako da ovaj tip prodavaocnica zajedno ¢ini
72,0 posto ukupnog prometa (slika 3). Preostali promet ostvaruje se u
samaoposlugama (19,3 posto] i malim prodavacnicama u susjedstvu (8,7
posto]. U odnosu na prethodnu godinu, vidljiv je daljnji rast supermarketa,
dok ostali formati biljeze stagnaciju ili blagi pad trZiSnog udjela, izuzev
malih prodavaonica koje hiljeze blagi rast. Promatrajuci dulje razdohlje,
struktura prometa je ostala relativno stahilna, ali uz postupni pomak prema
supermarketima kao dominantnom formatu. Takva kretanja upucuju na
to da potrosaci preferiraju kupnju u supermarketima kaoji nude optimalan
omjer dostupnosti, Sirine asortimana i cijene, dok se uloga hipermarketa
postupno smanjuje, a male prodavaonice u sklopu velikih trgovackih
lanaca zadrzavaju svoju vaznost u segmentu brze i prakticne kupnje u
blizini mjesta stanovanja ili rada.

Prema broju prodajnih mjesta, najvise je bilo samopaosluga (2.175]), malih
prodavaonica (2.100] i supermarketa (838], a najmanje hipermarketa
(153]. U 2024. godini povecan je broj malih prodavaonica za 5,8 posto,
broj hipermarketa za 2,7 posto, broj supermarketa za 1,7 posto, dok je



_Slika 3.
Struktura prometa
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lzvar: AZTN (2025).
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broj samaoposluga smanjen [AZTN, 2025). Gledano metodoloski, u uzorak
nisu uklju¢ena prodajna mjesta malih prodavaonica obrtnika i ako hi se
ona ukljucila, udio malih prodavaonica u broju maloprodajnih prodavaonica
hio hi veci. Ukupna raspoloziva neto prodajna povrsina u svim prodajnim
mjestima anketiranih poduzeca iznasila je 1,63 milijuna kvadratnih metara,
Sto je povecanje od 2,2 posto u odnosu na prethodnu godinu. U strukturi
prodajne povrsine, najveci udio imaju supermarketi (49,6 posto], a slijede ih
hipermarketi (21,3 posto), samoposluge (21,2 posto] i male prodavacnice
(7.9 posto] [AZTN, 2025).

Da bi se dobio detaljniji uvid, analizirano je financijsko stanje vodecih deset
maloprodavaca u djelatnosti trgovine na malo prema podacima FINA-e.
Vodeci maloprodavaci utvrdeni su prema njihovim prihodima od prodaje
u 2024. godini (tahlica 3).

_E‘g;lgfaii pokazatelji za deset vodeéih trgovackih drustava u trgovini na malo [G47]), 2022. - 2024.

2022. 2023. 2024, 20;’;‘?';’2":23_
Prihodi od prodaje (u mird. eura) 6.6 7.8 8,5 109,0
Udio u prihodima od prodaje u G47 (u %) 39,5 43,6 42,5 97,5
TroSkovi prodane robe (u mird. eura) 4,8 57 6,3 110,5
Bruto marza (u mird. eura) 1.8 2,1 2,2 104,8
Bruto marza kao % prihoda od prodaje 27,3 26,9 25,9 96,3
Troskovi osoblja (u mird. eura) 0,6 0,7 0.8 114,3
Dobit prije oporezivanja (u mird. eura) 0.2 0.3 0.3 100,0
Profitabilnost prodaje (u %) 3.0 3.8 3,5 92,1
Dugotrajna imovina (u mird. eura) 3.2 3,7 4,0 108,1
Zalihe trgovacke robe (u mird. eura) 0,7 0,7 0.8 114,3

Napomene: Obuhvat analize je odjeljak G47 (trgovina na malo, osim trgovine motornim vozilima i motociklima) bez djelatnosti G47.3 [trgovina na
malo motornim gorivima i mazivima u specijaliziranim prodavaonicama). Vodeci maloprodavaci u toj djelatnosti identificirani su u bazi FINA-e prema
visini prihoda od prodaje u 2024. godini. U skupini vodeéih maloprodavaca su Konzum plus d.o.0., Lidl Hrvatska d.0.0., Spar Hrvatska d.o.0., Plodine
d.d., Kaufland Hrvatska k.d., Studenac d.0.0., Tommy d.o.0., Pevex d.d., dm-drogerie markt d.o.o. i Tisak plus d.o.o0. Bruto marza je izracunata kao
razlika izmedu prihoda od prodaje i troskova prodane robe. Profitabilnost prodaje = dobit prije oporezivanja / prihodi od prodaje * 100.

Izvori: FINA i izracun autora.
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k& Udio vodecih deset
maloprodavaca u
prihodima sektora
iznosio je 42,5 posto
uz blagi pad.

Vodec¢i maloprodavaci na medugodiSnjoj razini povecali su prihode od
prodaje za 9,0 posto. Kako su prihodi trgovine na malo u toj godini rasli za
11,7 posto, smanjen je njihov trzisSni udio i iznosio je u 2024. godini 42,5
posto. Istrazivanje Agencije za zastitu trziSnog natjecanja (n = 41] pokazuje
daje natrzistu mjeSovite robe, pretezno hrane, pi¢a i higijenskih proizvoda
za domacinstvo koncentracija trzista jos veca. Tako je udio vodecih deset
maloprodavaca u 2024. godini iznosio 87,8 postao (u 2023. godini 86,7
posto), dok prvih pet maloprodavaca ima trzisni udio od 66,3 posto (66,4
posto u 2023. godini] [AZTN, 2025]. Razlika u podacima FINA-e i AZTN-a
je u obuhvatu. Gledano metodoloski, podaci AZTN-a obuhvacaju prihode
od prodaje mjeSovite robe, pretezno hrane, pi¢a i higijenskih proizvoda
za domacinstvo, dok podaci FINA-e ohuhvacaju ne samo prehranu, vec
i neprehrambene djelatnosti (osim G47.3 trgovine na malo motornim
gorivima i mazivima u specijaliziranim prodavaonicama). Rast trziSnog
udjela vodecih maloprodavata moze se pripisati jacoj pregovarackoj snazi
u distribucijskom lancu, efikasnijoj trgovackoj mrezi i ekonomiji obujma,
Siroj ponudi roba i usluga, kankurentnijim cijenama, ekspanziji poslovanja
i lojalnosti potroSaca.

Bruto marza kod vodecih deset maloprodavaca, kao iduci vazan pokazatelj
u trgovini na malo, u 2024. godini povecana je za 4,8 posto, a rezultat je
dinamike kretanja prihoda od prodaje (9,0 posto] i troSkova prodane rabe
(10,5 posto]. Podaci AZTN-a (2025] pokazuju da su najvece prosjecne
marze za prehrambene proizvade u 2024. godini bile u kategoriji pekarskih
i konditorskih proizvoda, a zatim u kategoriji svjezeg voca i povrca:
pekarski proizvodi, kruh i peciva [37,9 posto], konditorski proizvodi, keksi,
cokolade, bomboni (32,2 posto), svjeze voce i pavrce (29,8 posto], osnovni
prehrambeni proizvadi, brasno, Secer, riza, rezanci, jestiva ulja (27,2
posto], bezalkoholna pi¢a i voda (26,3 posto], meso i mesne preradevine
(24,3 posto], meso peradi i jaja (23,5 posto], mlijeko i mlijecni proizvodi
(22,2 posto).

Tablica 4 pokazuje rezultate vodecih deset maloprodavaca u 2024. godini
pojedinacna. Konzum plus je i dalje vodec¢i maloprodavac u Hrvatskoj s
ostvarenim prihodom od prodaje od 1,98 milijardi eura. Konzum je dio
Fortenova grupe, koja je bila na 221. mjestu od 250 vodecih svjetskih
maloprodavaca [Deloitte, 2025]. Prema podacima FINA-g, on je povecao
prihode od prodaje za 8,1 posto, udvostrucio profitabilnost i smanjio
dugotrajnu imovinu za 1,9 posto. Konzum je bio vodeci trgovac na malo
u Gradu Zagrebu i pet Zupanija (Zagrebackoj, Krapinsko-zagorskaj,
Varazdinskoj, Karlovackoj i Osjecko-baranjskoj zupaniji], a izgubio je
vodecu poziciju u Licko-senjskaoj zupaniji (AZTN, 2025]. On je u 2024.
godini imao 636 prodajnih mjesta (jedno manje nego prethodne godine]
na 320 tisuca kvadratnih metara prodajnog prostora. Prema strukturi
prodavaonica, Konzum posluje sa svim vrstama prodavaonica, kako s



_Tablica 4.

malim prodavaonicama, tako i sa supermarketima i hipermarketima, a 50
posto prometa ostvarena je u supermarketima. Konzum ostvaruje promet
i putem online prodaje preko vlastite internetske platforme (AZTN, 2025].

Zbirno, Lidli Kaufland u Hrvatskaoj imaju veci prihod od prodaje od Konzuma.
Dio su Schwarz grupe [Schwarz Unternehmenstreuhand KGJ iz Njemacke,
jednog od vodecih svjetskih maloprodavaca koji posluje dominantno s
lancem diskontnih prodavaonica u 32 zemlje (Deloitte, 2025]. Na trZistu
u Hrvatskoj Lidl je povecao prihode od prodaje za 9,5 posto i dohit za 8,9
posto, dok je smanjio dugotrajnu imovinu za 0,6 posto. Njegov rast moze
se pripisati tome Sto je to diskontni maloprodavac koji kupcima nudi Siroki
asortiman svjezih i kvalitetnih proizvoda po vrlo kankurentnim cijenama
u modernim prodavaonicama na pristupacnim lokacijama. Lidl posluje u
Hrvatskoj od 2006. godine, a danas ima 109 diskontnih prodavaonica u
svim zupanijama i Gradu Zagrebu (AZTN, 2025]. Vodeci je maloprodavac
u Viroviticko-podravskoj zupaniji. Lidl Hrvatska je dio grupe Lidl Stiftung
& Co. KG iz Njemacke koja posluje s diskontnim prodavaonicama. Ova
je grupa, prema podacima Orbisa, u 2024. godini s 234.667 zaposlenih
ostvarila promet od 88.576 milijuna eura, uz rast prihoda od 32,8 posto u
posljednje tri godine. Bruto marza na razini grupe iznosila je 24,9 posto,
neto profitna marza 2,1 posto, odnos duga i kapitala iznosio je 95,8, a
koeficijent tekuce likvidnosti 0,6.

Odabrani pokazatelji poslovanja vodecih deset maloprodavaca u 2024. godini

Prosjeéno
Prihodi od Bruto marza . Koeficijent Koeficijent razdoblje placanja
. o o Profitabilnost 7
prodaje (u % prihoda rodaje [u %) ukupne tekuce obveza prema
(umird.eura) odprodaje) PrOYEMM %) aduzenosti  likvidnosti  dobavljagima
[udanima)
Konzum plus 1,98 28,48 3,20 0,782 0,620 374
Lidl Hrvatska 1,29 26,06 5,89 0,532 0,615 45,1
Spar Hrvatska 1,00 22,53 0,44 0,790 0,871 35,8
Plodine 0,89 21,28 3,04 0,641 0,657 71,0
Kaufland Hrvatska 0,78 28,60 2,99 0,395 1,418 351
Studenac 0,70 25,61 0,11 0,870 0,546 81,5
Tommy 0,59 19,44 4,33 0,758 0,779 53,5
Pevex 0,49 32,18 12,64 0,222 4,673 24,1
dm-drogerie markt 0,44 34,11 2,99 0,791 1,190 29,9
Tisak plus 0,32 22,086 2,96 0,635 0,783 31,1

Napomene: Obuhvat je odjeljak G47 bez dje

latnosti G47.3 [trgovina na malo motornim gorivima i mazivima u specijaliziranim prodavaonicama]. Bruto

marZa je izracunata kao razlika izmedu prihoda od prodaje i troSkova prodane robe. Profitabilnost prodaje = dobit prije oporezivanja / prihodi od
prodaje * 100; koeficijent ukupne zaduzenosti = ukupne obveze / ukupna imovina; koeficijent tekuce likvidnosti = kratkotrajna imovina / kratkorotne
obveze. Prosjecno razdohlje placanja ohveza prema dobavljacima = 365 / koeficijent obrtaja ohveza prema dobavljacima; koeficijent obrtaja obveza
prema dobavljacima = prihod od prodaje / obveze prema dobavljacima.

Izvari: FINA i izradun autora.
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Drugi ¢lan Schwarz grupe je Kaufland, koji je u 2024. godini, s S0 diskantnih
prodavaonica u Gradu Zagrebu i 19 Zupanija, prema podacima FINA-e
povecao prihode od prodaje za 8,1 posto, dugotrajnu imovinu za 2,8 posto
i dohit za 35 posto. Kaufland je vodec¢i maloprodavac u PozeSko-slavonskoj
zupaniji i Brodsko-paosavskaoj zupaniji. Kaufland Hrvatska dio je grupacije
Kaufland Stiftung & Co. KG. Ova grupacija je 2024. godine, prema podacima
Orbisa, ostvarila prihod od 31.918 euraiimala 84.552 zaposlenih. Grupacija
jeimala brzirast prihoda od prodaje u posljednje tri godine od 25,3 posto.
Bruto marza iznosila je 20,5 posto, neto profitna marza 1,2 posto, odnos
duga i kapitala 125,1 i koeficijent likvidnosti 1,1.

Medu prvih deset maloprodavaca u Hrvatskoj je i Spar Hrvatska, koji je
dio grupe Spar Holding AG iz Austrije, koja je bila na 77. mjestu medu 250
najvecih maloprodavaca u svijetu (Deloitte, 2025]. Ova grupa posluje
dominantno sa supermarketima u osam zemalja. U 2024. godini, prema
podacima Orbisa, imala je 15.476 milijuna eura prihoda od prodaje, a rast
prihoda od prodaje iznosio je 3,9 posto. Bruto marza iznasila je 35,4 posto,
neto profitna marza 1,2 posto, odnos duga i kapitala 134,9 i koeficijent
likvidnosti 2,7. Podruznica Spar Hrvatska je prema podacima FINA-e u
Hrvatskoj bila na trecem mjestu po prihodima od prodaje u 2024. godini, s
rastom od 8,8 posto. Ovaj maloprodavac povecao je dugotrajnu imovinu za
8,6 posto i udvostrucio dohit. Spar ima 142 prodajna mjesta na podrucju
19 Zupanijaiu Gradu Zagrebu. Na drugoj je poziciji u Gradu Zagrebu, gdje
ima i najveci broj prodajnih mjesta [AZTN, 2025).

Plodine su na cetvrtom mjestu po ostvarenim prihodima, s rastom od 10,5
posto. Ovaj maloprodavac je u 2024. godini povecao dugotrajnu imovinu
za 16,2 posto, ali je smanjio dobit. Plodine su u promatranoj godini imale
143 prodajna mjesta velikog formata [supermarketi i hipermarketi] i
hile na prvom mjestu u mati¢noj Primorsko-goranskoj, Licko-senjskaj,
Zadarskaoj i Istarskoj zupaniji (AZTN, 2025]. U 2024. godini medu vodecim
maloprodavacima hili sui Tommy, Studenac, Pevex, dm-drogerie markt i
Tisak plus. Studenac ima 1.411 prodajnih mjesta i prema podacima FINA-e
ostvario je rast prihoda od prodaje od 14,8 posto i dugotrajne imovine od
29,2 posto, ali je zabiljezio i pad profitabilnosti. Ovaj maloprodavac drzi
prvu poziciju u Bjelovarsko-hilogorskoj Zupaniji i Dubravacko-neretvanskoj
Zupaniji. Tommy je ostvario pad prihoda, ali usprkos tome ostao je lider u
Splitsko-dalmatinskoj zupaniji | Sibensko-kninskoj Zupaniji. Rast Studenca
pripisuje se preuzimanju manjih lokalnih maloprodavaca (AZTN, 2025].

Pevex je bio na cssmom mjestu medu deset najvecih maloprodavaca. Imao
jerast prihoda od prodaje od 13,5 posto, rast dugotrajne imovine od 18,1
postoiostvario je snazan rast dobiti. Medu vodecih deset maloprodavaca
nalaze se i dm-drogerie markt i Tisak plus, maloprodavaci koji prodaju



VECINA VODECIH MALOPRODAVACA | DALJE IMA
PROBLEM SA ZADUZENOSCU | ODRZAVANJEM
LIKVIDNOSTI.

neprehranu. Oba maloprodavaca imala su dvoznamenkasti rast prihoda
od prodaje i rast dohiti. Dok je dm-drogerie markt povecao dugotrajnu
imavinu, Tisak plus ju je smanjio. Dm-drogerie markt dio je medunarodnog
lanca iz Njemacke, koji je na 105. mjestu u svijetu i posluje s drogerijama
u 13 zemalja (Deloitte, 2025). Medu znacajnije regionalne maloprodavace
ubrajaju se i Trgovina Krk (vodec¢i maloprodava¢ u Medimurskoj Zupaniji),
Boso (vodeci maloprodavac u Vukovarska-srijemskoj Zupaniji], Trgocentar
Zahok [drugi po redu maloprodavat u Krapinsko-zagorskaoj Zupanijil,
Ribola i Gavranovi¢ [AZTN, 2025]. Bakmaz, Boso, Gavranovi¢ i Trgovina Krk
osnivacti su Narodnog trgovackag lanca [NTL), kaji u 2024. godini hiljezi
dvoznamenkasti relativni rast prihoda u odnosu na 2023.

Rezultati poslaovanja vodecih deset maloprodavaca u Hrvatskoj pokazuju da
vecina njih i dalje ima problem sa zaduZenos$cu i adrzavanjem likvidnaosti.
U 2024. godini prosjecan koeficijent ukupne zaduzenosti vodecih deset
maloprodavata iznosio je 0,642, a koeficijent tekuce likvidnosti 1,215.
Opcenito se smatra da je poduzece relativno zaduzeno ako je pokazatelj
ukupne zaduzenosti veci od 0,5, dok poduzece ima problem s teku¢om
likvidnosti ako je pokazatelj tekuce likvidnosti manji od 1,5. Kratkorocna
imovina vodecih maloprodavaca (1,4 milijarde eura] bila je manja od
kratkorocnih obveza [1,7 milijardi eura), pa je prema tome financijski
rizik poslovanja povezan s njima i dalje visok. Kaufland i Pevex imali su
koeficijent ukupne zaduzenosti manji od 0,5, a najveci koeficijent ukupne
zaduzenosti imao je Studenac (0,870]. Likvidnost vodeci maloprodavaci
pokusavaju djelomicno rijesiti kratkorocnim financiranjem od dobavljaca.
Medu vodecim maloprodavacima, Studenac (81,5 dana] najkasnije placa
dobavljacima, dok ostali maloprodavaci placaju dobavljacima u prosjeku
unutar manje od 60 dana.
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_Irgovina na malo u
EU-u 1 Hrvatskoj

_Trgovina na malo [G47] vazna je djelatnost u EU-u. U zemljama EU-a

ima 3,28 milijuna maloprodavaca, koji imaju 16 milijuna zaposlenih u
maloprodaji i generiraju dodanu vrijednast u iznosu od 593 milijarde
eura. Podaci Eurostata nadalje pokazuju da promet u trgovini na malo u
EU-27, mjeren indeksom obujma prodaje za djelatnost trgovine na malo
bez motornih vozila, motocikala i goriva (kalendarski prilagodeni podaci,
godi$nja stopa promjene], nakon pada od 1,7 posto u 2023. biljeZi oporavak
u 2024. od 1,5 posto te dodatno ubrzava u 2025. (2,4 posto] (Eurostat,
2026h). Podaci pokazuju rast potrosnje ku¢anstava na razini EU-a nakan
razdoblja slabije potraznje. Promatrano na mjesectnoj razini, nakon rasta
od 3,6 posto krajem 2024., dinamika u 2025. godini krece se u rasponu
od 3,3 posto do 4,7 posto u prvim mjesecima, uz vrhunac u lipnju i rast
od 5,1 posto. U drugoj polovici godine dolazi do postupnog usporavanja
rasta u rasponu od 3,1 do 3,5 posto (Eurostat, 2026c]. Postoje razlike
medu zemljama EU-a, pri ¢emu su viSe stope rasta zahiljezene u zemljama
srednje i isto¢ne Europe [Bugarska, Litva), dok veca i razvijenija trzista
poput Njemacke, Francuske i Italije ostvaruju umjereniji rast, uz izraZenije
oscilacije. Prema ovom pokazatelju, Hrvatska se izdvaja s iznadprosjecnim
rastom od 3,6 posto u 2025., uz mjesecne stope koje se tijekom godine
uglavnom krecu izmedu priblizno 4 posto i 9 posto.

Umijeren, ali stahilan rast BDP-a u 2025., uz oporavak osobne potros$nje
kucanstava, bio je vazan poticaj rastu trgovine na malo u EU-u. Podaci
Eurostata pokazuju da je realni BDP u EU-27 rastao oko 1,5 posto, Sto
predstavlja blago pobolj$anje u odnosu na prethodno razdoblje [Eurostat,
2026a). Rast je pritom neravnomjerno rasporeden medu drzavama
¢lanicama. Dinamicnije stope biljeze zemlje srednje i isto¢ne Europe, poput
Bugarske (+3,1 posto] i Poljske [+3,6 posto], dok najveca gospodarstva
ostvaruju znatno slabije rezultate [Njemacka +0,2 posto, Francuska +0,8
posto, Italija +0,5 posto]. Posebno se izdvaja Irska s izrazita visokim rastom
(+12,3 posto]. U takvom okruZenju potrosnja ku¢anstava postaje kljucni
pokretac rasta, Sto je povezano sa stabilizacijom inflacije i oporavkom realnih
dohodaka. Rast potrosnje prisutan je u vecini drzava ¢lanica. Hrvatska se
u 2025. godini pozicionirala iznad prosjeka EU-a, time se svrstala medu



brze rastuce ekanomije u toj godini. Takva dinamika uvelike je potaknuta
snaznom domacom potraznjom. U tom smislu, Hrvatska prati obrazac
ostalih zemalja srednje i istotne Europe.

Istodobno, postupno smirivanje inflacijskih pritisaka doprinijelo je jaganju
realne kupovne moci, Sto se izravno odrazilo na povecanje obujma prometa
u trgovini na malo. Kretanje cijena, mjereno harmoniziranim indeksom
potrosackih cijena [HICP], koji predstavlja standardizirani pokazatelj
promjene razine cijena dobara i usluga za osobnu potro$nju te je izrazen
kao godiSnja stopa promjene u odnosu na isto razdoblje prethodne godine,
pokazuje da u 2025. dolazi do daljnjeg smirivanja inflacijskih pritisaka na
razini EU-a. Prosjecna stopa inflacije u EU-u iznosi oko 2,5 posto, nouz i
dalje izrazene razlike medu drzavama ¢lanicama [Eurostat, 2026g]. Najvise
stope inflacije hiljeze zemlje srednje i isto€ne Europe, pri cemu se posebno
izdvajaju Rumunjska (6,8 posto], Madarska (4,4 posto] i Bugarska [oko
3,5 posto]. Nasuprot tome, razvijenije Clanice eurozone ostvaruju nize i
stahilnije stope rasta cijena, poput Francuske (0,9 posto], Njemacke [oko
2,3 posto] i Italije (1,6 posto]. Hrvatska se u 2025. godini nalazi iznad
prosjeka EU-a, s inflacijom od priblizno 4,4 posto, ali uz pad u odnosu na
prethodnu godinu.

Oba pokazatelja, indeks pouzdanja potroSaca i indeks povjerenja u trgovini
na malo, u 2025. godini biljeZe pogors$anje, Sto je negativno utjecalo na
promet u trgovini na malo. U EU-27 ukupan indeks pouzdanja potro$aca
raste s -11,7 u prosincu 2024. na -12,5 u prosincu 2025. godine [Eurostat,
2026f), Sto je blago pogorsanje. U isto vrijeme, indeks pavjerenja u trgavini
na malo je pogor$an s -3,1 u prosincu 2024. na -4,4 u prosincu 2025.
godine (Eurostat, 2026¢e]. Takva kretanja odrazavaju blagi pad optimizma
potros$acai poduzeca te manju spremnost na potrosnju i prodaju. Hrvatska
pritom ima negativnije vrijednosti, ali hiljezi i poboljSanje sentimenta, pri
¢emu se indeks pouzdanja potrosaca krece s -14,0 prema -8,0, dok je
indikator povjerenja u maloprodaji pozitivan, ali se smanjuje s 18,4 na
8,9 u istom razdoblju.

Da bismo usporedili trgovinu na malo u Hrvatskoj i u EU-u, prikupili smo
podatke Eurostata o poduzecima u EU-u, kao Sto su broj poduzeca, broj
zaposlenih, promet, troskovi prodane robe i proizvodnost [Eurostat, 2026d).
Metodoloski gledano, zadnja raspoloZiva godina s punim setom podataka
koji se mogu analizirati za djelatnost G47 [trgovina na malo, osim trgovine
motornim vozilima i motociklima] je 2024. godina.

Prema pokazatelju broja zapaoslenih po poduzecu u 2024. gadini, Hrvatska
se svrstava u skupinu zemalja s relativno okrupnjenom strukturom trgovine
na mala slika 4). S prosje¢no 10 zapaoslenih po poduzecu, Hrvatska odstupa
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k& Hrvatska ima
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prosjeka EU-a.

HRVATSKA ZAOSTAJE U UCINKOVITOSTI, MARZAMA |
PROIZVODNOSTI RADA.

od prosjeka EU-27 koji iznosi 5 zaposlenih, Sto ukazuje na dvostruko
vecu prosjecnu velicinu poduzeéa u odnosu na EU prosjek. Hrvatska je
pri vrhu EU-a prema tom pokazatelju. Najveca poduzeca u maloprodaji
karakteristi¢na su za sjevernoeuropske i razvijenije zemlje EU-a, pri Cemu
se posebno isticu Danska [15]), Njemacka (12], Irska (10], Luksemburg
(9)iAustrija (8]. Takoder, balticke zemlje biljeze vrijednosti iznad prosjeka
EU-a, primjerice Latvija (7] te Estonija i Finska (6], Sto upucuje na relativno
kansalidiranu strukturu sektora u tim zemljama. Slovenija isto tako ima
veliki broj zapaoslenih po poduzecu (8]. S druge strane, mediteranske zemlje
poput Italije (4], Spanjolske [4), Greke [4) i Portugala [4), kao i dio zemalja
srednje i istoéne Europe, ukljutujudi Slovagku (3), Cesku (3), Rumunjsku
(3] i Bugarsku (3], karakterizira usitnjenija struktura trgovine na malg, s
vecim udjelom malih i srednjih poduzeca. Oba modela razvaoja trgovine
imaju svoje prednosti: veca poduzeca ostvaruju ekanomije obujma, imaju
ucinkovitiju logistiku i kankurentne cijene, dok manji maloprodavaci lakSe
pronalaze trziSne niSe te nude specijalizirane i personalizirane usluge.

Medutim, Hrvatska zaostaje za EU-27 u uspjeSnosti (bruto marzama,
proizvodnaosti rada i placama], usprkos usitnjenoj maloprodajnoj strukturi.
Bruto marze maloprodavaca, izracunate kao udio razlike izmedu prihoda
od prodaje i troSkova prodane robe u ukupnim prihodima, u Hrvatskoj su
u 2023. godini bile nesto nize od prosjeka EU-27 (slika 5]. U 2023. godini
bruto marza u Hrvatskojiznaosila je 16,5 posto, dok je prosjek EU-27 iznosio
17,2 posto, Sto sugerira da maloprodavaci zadrzavaju manji dio vrijednosti
proizvoda kao profiti da poslovanje postaje osjetljivije na troskave. Najvise
bruto marze zabiljezene su u razvijenijim i ve¢im trziStima, medu kojima
seisticu Austrija (20,3 posto], Njemacka i Irska [19,4 posto], Nizozemska
(19,2 posto], Malta (18,2 posto] i Francuska (17,8 posto]. S druge strane,
najnize marze zabhiljezene su u Grekoj (11,1 posto], Rumunjskoj (11,8
posto], Litvi (12,5 posto] i Bugarskoj (12,8 posta], Sto ukazuje na veci
pritisak konkurencije i da trgovci snizavaju cijene da bi privukli kupce.
Hrvatska se u tom kontekstu nalazi blago ispod prosjeka EU-a, ali blize
sredini distribucije, uz razinu marze usporedivu sa zemljama poput Belgije
i Danske [16,5 posto]. Nize marZe u odnosu na najrazvijenija trzista mogu
se pavezati s nizom kupovnom moci potro$aca, ograniCenom mogucénoScu
prijenosa troSkova na cijene te strukturnim obiljezjima trzista, poput
manjeg ocbujma nabave i slabijih ekanomija obujma. Takoder, visi trosSkovi
nabave i distribucije, povezani s velicinom trzista i logistickim izazovima,
dodatno ograniCavaju profitabilnost sektora.



_Slika 4.
Broj zaposlenih po
poduzecéu u EU-27 u
2024. godini

Napomena: Djelatnost G47 (trgovina
na malo, osim trgovine motornim
vozilima i motociklima).

Izvori: Eurostat (2026d] i izracun
autora.

_Slika 5.
Bruto marze u EU-27,
izrazene kao postotak
ostvarenog prometa u
2023. godini

Izvori: Eurostat (2026d] i izracun
autora.

Unato¢ nizim marzama, Hrvatska biljeZi viSu stopu operativnog viska (7,15
posto] u odnosu na prosjek EU-a (6,13 posto), Sto upucuje na ucinkavitiju
kontrolu operativnih troskova, ponajprije kao rezultat nizih troskova rada,
koji suu 2023. gadiniiznosili oko 13,6 tisuca eura po zaposlenom, znatno
ispod prosjeka EU-a (18,7 tisuca eura]. lako niZi troskovi rada kratkaro€no
doprinose viSoj operativnoj profitabilnosti, oni ujedno odrazavaju nizu razinu
placa, $to je povezano s nizom kupovnom moci i ograni¢enim marzama.
Dugorocno takva struktura moze imati negativne ucinke na sektar trgovine
na malo, jer nize place mogu smanjiti motivaciju i zadovoljstvo zaposlenih,
povecati fluktuaciju radne snage te otezati privlacenje i zadrzavanje
kvalificiranih radnika.
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_Slika 8.
Promet po zaposlenomu
trgovini na malo u 2023.
godini, u tisuéama eura

Izvori: Eurostat (2026d] i izratun
autora.

_Slika 7.
Dodana vrijednost po
zaposlenom u trgovini na
malo u 2023. godini,
u tisuéama eura

Izvori: Eurostat (2026d] i izracun
autora.
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Proizvodnost rada u trgovini na malo, mjerena pokazateljem neto prometa
po zaposlenom, ukazuje na niZu razinu ucinkovitosti sektora u Hrvatskaoj u
odnosu na prosjek EU-27 (slika 6]. Ovaj pokazatelj mjeri koliko prihoda od
prodaje stvori jedan zaposleni, pri €emu na njegavu razinu, uz operativnu
ucinkovitost, utjeCu i razine cijena, struktura trzista i organizacija poslovanja.
U 2023. godini promet po zaposlenom u Hrvatskaj iznosio je 164,8 tisuca
eura, Sto je za priblizno 21 posto manje od prosjeka EU-27 [209,4 tisuce
eura). Time se Hrvatska nalazi ispod prosjeka Unije, ali blizu skupine zemalja
srednje i isto¢ne Europe. Najvisu razinu prometa po zaposlenom ostvaruju
razvijenija i visoko kansalidirana trzista, medu kojima se posebno izdvajaju
Luksemburg (398 tisuca eura] i Belgija (352 tisuce eura), ali i Finska
(306 tisuca eura] te Slovenija (303 tisuce eura). S druge strane, najnize
vrijednosti biljeze zemlje poput Bugarske (97 tisuca eura) i Grcke (114
tisuca eura), Sto odraZava niZu razinu cijena i fragmentiraniju strukturu
trziSta. Niza produktivnost rada u Hrvatskoj mozZe se povezati s nizom
razinom cijena i kupavne moci, manjim obujmom prodaje po zaposlenom i
ogranicenim ekonomijama obujma. | prema pokazatelju dodane vrijednosti
po zaposlenom, Hrvatska zaostaje za prosjekom EU-27, s obzirom na to
da je u 2023. godini ostvarila oko 28,2 tisuce eura po zaposlenom, Sto je
priblizno 35 posto manje od prosjeka EU-a (43,2 tisuce eura).



_Ocekivanja

_Uovom poglavlju navode se projekcije makroekonomskih kretanja HNB-a
i Europske sredisnje banke i analizira se njihov utjecaj na trgovinu na malo
(tablica 5]. Osnovne projekcije su karigirane i temeljene su na eskalaciji
sukoba na Bliskam istoku i u Iranu u ozujku, koja je poremetila opskrbu
energentima, povecala neizvjesnost i pogorSala kratkorocne izglede za
rast. Temeljni scenarij pretpostavlja da ¢e cijene energenata pratiti putanju
terminskih cijena koje su vrijedile do 11. oZujka 2026. godine s postupnom
normalizacijom cijena na trzistu.

Prema temeljnom scenariju proljetne makroekonomske projekcije HNB-a,
hrvatsko gospodarstvo trebalo bi u 2026. nastaviti rasti, ali sporije nego
prethodnih godina, pri cemu se ocekuje rast realnog BDP-a od 2,6 posto
(2,4 postou 2027.) i rast osohne potrosnje od 3,2 posto (2,6 posto u 2027.].
HNB nadalje prajicira rast inflacije od 4,6 posto (2,8 posto u 2027.], rast
cijene hrane od 3,5 posto (3,7 posto u 2027.] i rast cijene energije od 8,9
posto (-0,2 posto u 2027.] [HNB, 2026a].

HNB i Europska srediSnja banka upozoravaju i na alternativne scenarije:
nepovoljan scenarij i izrazito nepavaljan scenarij, koji pretpostavljaju rizike
zarastiinflaciju i temelje se na dodatnoj eskalaciji sukoha i dugotrajnijem
sukobu [HNB, 2026a]. U nepovaoljnom scenariju u 2026. godini BDP u
Hrvatskoj pada na 2,1 posto (2,0 posto u 2027. godini], a inflacija raste
na 5,6 posto (3,4 posto u 2027. godini]. U izrazito nepovoljnom scenariju
BDP usporava na 1,8 posto 1,4 posto u 2027. godini], dok inflacija raste
na cak 7,0 posto (5,8 posto u 2027. godini). Ovi scenariji pretpostavljaju
snazniji i dugotrajniji energetski Sok. U nepovoljnom scenariju cijena
nafte doseze oko 120 USD po barelu, a plina gotovo 30 EUR po MWh,
dok u izrazito nepovoljnom scenariju cijena nafte raste na gotovo 150
USD po barelu, a plina na viSe od 100 EUR po MWh [HNB, 2026a]. Ovi
scenariji podrazumijevaju i izrazenije usporavanje rasta zaposlenosti i
pad realnih placa.
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_Tablica 5.

U NEPOVOLJNOM | IZRAZITO NEPOVOLJNOM SCENARIJU,
ESKALACIJA RATA NA BLISKOM ISTOKU | U IRANU MOGLA
BI USPORITI RAST BDP-a U 2026. GODINI NA 2,1 POSTO
ODNOSNO 1,8 POSTO, UZ POVECANJE INFLACIJE NA 5,6
POSTO ODNOSNO 7,0 POSTO.

Ocekivana kretanja u makroekonomskom okruzenju u Hrvatskoj, temeljni scenarij

2025. 2026. 2027.
Bruto domadéi proizvod, realni (postotna promjena) 3,2 2,6 2,4
Bruto domaci proizvod, realni [postotna promjena] - nepovoljni scenarij 3.2 2,1 2,0
Bruto d.ll:nmaéi proizvod, realni (postotna promjena]) - izrazito nepovaoljni 3.2 18 1.4
scenarij
Osobna potrosnja 2,5 3,2 2,6
Bruto investicije u fiksni kapital 6,1 3.7 1,5
lzvoz robaiusluga 0.9 1.3 2,1
Uvozrobaiusluga 2,8 2.9 2,1
Harmonizirani indeks potrosackih cijena - HICP [postotna promjena) 4,4 4,6 2,8
HICP [postotna promjena) - nepovoljni scenarij 4.4 5,6 3.4
HICP [postotna promjena] - izrazito nepovoljni scenarij 4,4 7.0 5.8
HICP iskljuéujuéi hranu i energiju 4,1 4,2 3.0
HICP hrana 5,5 3,5 37
HICP energija 3.3 8,9 -0,2
Stopa nezaposlenosti 4,9 4,7 4,6
Broj zaposlenih (stopa promjene, %) 2,5 0,9 0,8
Realne bruto place (stopa promjene, %) 6.8 2,4 2,2

Izvor: HNB (2026a].

Hrvatsko gospodarstvo, kao malo i otvoreno gospodarstvo, snazno ovisi o
kretanjima u eurozoni kroz trgovinu, turizam, investicije i kretanje cijena
energije, pa se promjene u eurozoni brzo prelijevaju na domacu potraznju
i promet u trgovini na malo. Prema projekcijama Europske sredisnje banke
(ECB, 2026], u eurozoni u temeljnom scenariju nakon izbijanja rata na
Bliskom istoku ocekuje se usporavanje rasta realnog BDOP-a na oko 0,9
posto u 2026. (s oparavkom na 1,3 posto u 2027.), dok osohna potrosnja
kratkorocno slahi (rast od 1,0 posto u 2026.] zhog pada kupovne moéi, ali se
postupno oporavlja kakao realni dohoci rastu. Istodabno, inflacija privremeno
ubrzava na oko 2,6 posto u 2026. (uz postupno smanjivanje u 2027. godini
na 2,0 posto), ponajprije zbog rasta cijena energije, Sto smanjuje realne
dohotke i ograni¢ava potrosnju. Dva nepovoljna scenarija: nepovaljni i
izrazito nepovoljni scenarij, koji se temelje na dodatnoj eskalaciji sukoba i
energetskoj krizi, dodatno umanjuju rast BDOP-a i potrosnje kroz rast cijena.



k& Rast cijena energije
smanjuje kupovnu
moc i usporava
potrosnju, Sto se
negativno odrazava

na trgovinu na malo.

U nepovaljnom scenariju, uz snazniji energetski Sok (cijena nafte do 120
USD po barelu, a plina 90 EUR po MWh), inflacija dodatno raste (3,5 posto
u 2026.], dok rast BDP-a usporava na priblizno 0,6 posto, a potrosnja je jos
slabija zbog izrazenijeg pada kupovne ma¢ii rasta neizvjesnosti. U izrazito
nepovoljnom scenariju, uz dugotrajnije poremecaje u opskrhi energijom
(cijena nafte do 150 USD, cijena plina iznad 100 EUR/MWh), inflacija
doseze oko 4,4 posto u 2026., dok se rast BDP-a dodatno uspaorava na oko
0,4 posto, uz znatajno smanjenje osobne potrosnje (ECB, 2026). U svim
scenarijima klju¢an je ¢imbenik rast cijena energije, koji smanjuje realne
dohotke i kupovnu maoé kuéanstava te posljeditno ograni¢ava potrosnju,
Sto implicira sporiji rast prometa u trgovini na malo, Sto se prelijevaina
zemlje EU-a i na Hrvatsku.

Prognozirana makroekonomska kretanja u 2026. godini ukazuju na nastavak
rasta prometa u trgavini na malo, ali uz vidljivo slabljenje njegove dinamike
i povecanu neizvjesnost. Umjeren rast BDP-a i osobne potroSnje pozitivno
¢e utjecati na sektaor, no istovremeni rast inflacije i sporiji rast realnih placa
ogranicit ¢e rast kupovne maci, Sto ¢e se odraziti na opreznije ponasanje
potroSaca, uz naglaseniju orijentaciju na osnovna dobra i cjenovno povaljnije
proizvode. Dodatni rizici za Hrvatsku proizlaze iz nepovoljnih scenarija, u
kojima bi jos sporiji gospodarski rast i visa inflacija mogli dodatno oslahiti
potraznju, osobito u segmentu neprehrambenih i trajnih proizvoda.
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_Zakljucak i
preporuke

_U2025. godini trgavina na malo u Hrvatskoj biljezi nastavak rasta prometa

(+3,1 posta], ali uz usporavanje dinamike u odnosu na prethodnu godinu.
Rast je pritom neujednacen medu djelatnostima, pri cemu maloprodaja
neprehrambenih proizvoda raste brze (indeksi oko 104 - 107], dok
maloprodaja prehranom stagnira (oko 100] ili biljezi blagi pad [98,4]. U isto
vrijeme, broj aktivnih pravnih osoba u trgovini smanjen je za 11,3 posto, Sto
upucuje na nastavak konsolidacije trzista, dok zaposlenost u trgovini na
malo umjerena raste 1,6 posto], ali sporije nego u ukupnom gospodarstvu
(2,1 posto). Istodohno, nastavlja se pad zaposlenasti u obrtnickoj trgovini,
Sto ukazuje na njezine slabosti u prilagodavanju trziSnim uvjetima. Place u
trgovini na malo takoder rastu (10,6 posto), ali i dalje zaostaju za prosjekom
gospodarstva. Ukupno promatrano, trgovina na malo trenutno je u fazi
stabilnog, ali usporenog rasta, uz izrazene razlike medu djelatnostima, pri
cemu je maloprodaja neprehranom glavni Cimbenik rasta.

Makroekonomska okruzZenje u Hrvatskoj u 2025. godini ostalo je pozitivno,
no zahiljezeno je usporavanje gospodarskog rasta. U toj godini dolazi do
usparavanja rasta BDP-a (3,2 posta] i istavremeno ubrzavanja rasta inflacije
(3,7 posto), posebno cijena hrane (5,1 posto], Sto ukazuje na jacanje
inflatornih pritisaka. Usporavanje aktivnosti zahiljezeno je i u vanjskoj
trgovini, turizmu, zaposlenosti i placama. Usporen je hio i rast potrosnje
(+2,5 posto), koji ima direktan utjecaj na promet u trgovini na malo (+3,1
posto]. Uz stabilne kamatne stope, potrosacki krediti su i dalje vazan
¢imbenik financiranja potrosnje. U uvjetima usporenijeg rasta zabiljeZzene su
i negativne vrijednosti pokazatelja potrosackog pouzdanja koje upuéuju na
opreznije ponasanje potroSaca. Pocetkom 2025. godine zahiljezen je bojkot
maloprodajnih lanaca od strane potroSaca zbog njihovih percepcija da su
cijene u trgovinama neravnomjerno i prekomjerno rasle, $to se negativno
odrazilo na promet u trgovini na malo, koji je smanjen u veljaci i ozujku.
To je pojacalo pritisak na regulatorne institucije i donesena je Odluka o
objavi cjenika i isticanju dodatne cijene kao mjera izravne kantrale cijena
u trgovini na malo radi jaCanja transparentnosti. Usprkos tome, i dalje
postaji disperzija cijena za isti proizvod medu vodeéim maloprodavacima
(Tkalec i Zili¢, 2025h).



Zadniji raspolozivi podaci FINA-e pokazuju da su trgovacka drustva u
trgovini na malo ostvarila rast prihoda od prodaje i u 2024. godini (+11,7
posto], uz istodobni rast bruto marze [12,7 posto] i povecanje njezina
udjela u prihadima. U isto vrijeme, znacajnije su porasli troskovi osoblja
(16,7 posto), Sto se odrazilo na usporeniji rast profitabilnosti. Povecanje
dugotrajne imovine (6,0 posto] upucuje na nastavak investicijske aktivnosti
i Sirenje prodajne mrezZe. Struktura trziSta je ostala stahilna, uz visoku
razinu koncentracije, pri cemu je udio vodecih deset maloprodavaca u
prihodima sektora hio 42,5 posto, uz blagi pad u odnosu na 2023. godinu
(43,6 postao]. lako sektor ostvaruje povoljne poslovne rezultate, i dalje se
suoCava s izazovima vezanima uz strukturu financiranja i ima relativno
nepovaljnu kratkaroénu likvidnast, na Sto upucuju prosjecan koeficijent
zaduzenosti od 0,642 i koeficijent tekuce likvidnosti od 1,215.

Trgovina na malo u Europskoj uniji biljezi rast prometa (2,4 posto] u 2025.
godini. Istodohno, inflacija u EU-u u 2025. iznosi 2,6 posto. Rast prometa
u EU-u potaknut je jacanjem osobne potrosnje i smirivanjem inflacije, uz
izrazene razlike medu drzavama ¢tlanicama. Hrvatska se pritom istice
iznadprosjecnim rastom prometa, ali istodobno zaostaje za prosjekom
EU-a u kljuénim pokazateljima uspjesnosti, poput proizvodnosti rada,
dodane vrijednosti po zaposlenom i bruto marzi. lako relativho veca
prosjecna velitina poduzeca i nizi troskovi rada kratkoro¢no podupiru
profitabilnost, dugorocna ogranicenja proizlaze iz nize kupovne maci,
slahijih ekonomija obujma te strukturnih karakteristika trzista, ukljucujuci
ogranicenu velicinu trzista, viSe logisticke troskove i slahiju pregovaracku
moc u lancu opskrbe.

U Hrvatskoj se u 2026. ocekuje nastavak rasta gospodarstva i potrosnje,
ali uz usporavanje dinamike i pove¢anu neizvjesnost. Osnovne projekcije su
karigirane i temeljene su na eskalaciji sukoba na Bliskom istoku i u Iranu
u ozujku, koja je poremetila opskrbu energentima, povecala neizvjesnost
i pogorsala kratkorocne izglede za rast. Prema temeljnom scenariju, rast
BDP-ahiiznosio 2,6 posto, a potrosnje 3,2 posto, uz inflaciju od 4,6 posto.
U nepovaljnom scenariju (cijena nafte doseze oka 120 USD po barelu, a
plina 80 EUR po MWh] rast BDP-a bi bio 2,1 posto uz inflaciju od 5,6 posto.
U izrazito nepovoljnom scenariju (cijena nafte raste na 150 USD po barelu,
aplinanavise od 100 EUR po MWh] rast BDP-a hio bi 1,8 posto uz inflaciju
od 7,0 posto. Treba napomenuti da u isto vrijeme traje i rat u Ukrajini i sve
nove geopoaliticke tenzije mogu dodatno uspaoriti gospodarski rast.

Istodobno se u eurozoni otekuje sporiji gospodarski rast i slabljenje
potrosnje, Sto se kroz trgovinske i energetske kanale prelijeva i na Hrvatsku.
U temeljnom scenariju BDP raste po stopi od 0,9 posto uz inflaciju od 2,6
posto. U nepovoljnim scenarijima rast BDP-a je uspareniji (0,6 postoili 0,4
posto), uz istodobno pavecanje inflacije (3,5 posta ili 4,4 posta]. U svim
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OCUVANJE POVJERENJA POTROSACA KLJUCNO JE
U UVJETIMA INFLACIJE.

scenarijima kljuna pretpostavka je povecanje cijena energije, koje generira
inflaciju, smanjuje kupovnu mo¢, povecava nesigurnost i pavisuje kamatne
stope, a $to se negativno odraZava na trgovinu na malo. Potro$aci opreznije
kupuju i cijena je vazan cimbenik kupnje. lako se ocekuje nastavak rasta
trgovine na malo u Hrvatskoj u svim scenarijima, njegova dinamika ovisi
o dinamici geopolitickih okalnosti i njihovom utjecaju na cijene energije
i kupovnu mac.

U postojecem kontekstu, u uvjetima inflacije, rasta troSkova i slabljenja
kupovne moci, uspjesSnost maloprodavaca ovisi 0 njihovoj sposobnosti
da povecaju prihode od prodaje, smanje ili uspore rast troskova prodane
robe i kantroliraju troSkove poslovanjai place. U okruZenju rastuce inflacije
kljutno je zadrzati povjerenje potroS$aca, jer percepcija nepravednih cijena
moZe izazvati novi revolt potrosaca i u 2026. godini. U pogledu postojece
disperzije cijena za iste proizvode, maloprodavaci bi trebali selektivnao i
troSkovno utemeljeno povecavati cijene i to jasno kamunicirati, pri éemu
bi fokus trebao hiti usmjeren na kljucne proizvode i kategorije koje najvise
utje€u na percepciju ukupne razine cijena.

Kljueni prioritet maloprodavaca je daljnji rast prihoda kroz promocije i
jatanje privatnih robnih marki, koje omogucuju viSu marzu uz zadrzavanje
percepcije povoljne cijene. Istodohno, primjena napredne analitike i umjetne
inteligencije omogucuje preciznije upravljanje podacima i cijenama te
prognoziranje prodaje [Deloitte, 2026). Dodatni prostor za rast prihoda
nalazi se u razvoju visekanalnih modela prodaje uz integraciju online i
offline kanala prodaje. Maloprodajni mediji (retail media) predstavljaju
jedan od najbrze rastucih izvora prihoda u sektoru supermarketa te
podrazumijevaju prodaju oglasnog prostora unutar vlastitih kanala
trgovaca (web-stranica, aplikacija i fizickih prodajnih mjesta], uz primjenu
podataka o kupcima u svrhu preciznog ciljanja. Vodeci trgavci pritom se
transformiraju u vazne platforme za oglasavanje (Kaizen Institute, 2026;
Deloitte, 2026). Povecanje prihoda moguce je i poboljSanjem ukupnog
iskustva kupnje (Sirina asortimana, promacije, kvaliteta usluge, brzina
naplate] i daljnjim jacanjem lojalnosti potro$aca kroz programe lojalnosti.
U zadanim uvjetima, konkurentska prednost ne proizlazi iskljugivo iz
cijene, vec iz ukupne percepcije vrijednosti koju trgovac pruza potro$acu
(Deloitte, 2025, 2026).



k€ Digitalizacija,
automatizacija,
uspjesna primjena
umijetne inteligencije
i kontrola
troskova kljucne
su za ocuvanje
profitabilnosti.

Drugi stup maloprodajne strategije odnasi se na smanjenje troskova prodane
robe povecanjem udjela privatnih robnih marki, koje omoguéuju niZe nabavne
cijene i vecu kontrolu nad lancem vrijednosti, uz istodobno zadrzavanje
konkurentne cijene za potroSaca. Dodatno, diversifikacija dobavljaca i
razvoj otparnijih, kracih opskrbnih lanaca smanjuju izlozenost cjenovnim
Sokavima i ovisnost o pojedinim partnerima. U takvom okruzenju vazno je
aktivno upravljanje asortimanom s fokusom na proizvode s ve¢im ohrtajem
i profitabilnoséu (Deloitte, 2026; Kaizen Institute, 2026]. Primjena napredne
analitike i umjetne inteligencije u planiranju potraznje i nabave omogucuje
preciznije narucivanje i smanjenje viskava zaliha, ¢ime se smanjuju otpisi
i troskovi skladistenja. Digitalizacija procesa dodatno doprinosi smanjenju
operativnih neucinkovitosti i troskova [Deloitte, 2026]. Paralelng, jacanje
pregovaracke pozicije konsaolidacijom nabave, dugarognijim ugovarima ili
strateskim partnerstvima moze rezultirati pavaljnijim uvjetima nabave i
stahilnijim cijenama nabave (Delaitte, 2025, 2026).

Tre¢i stup maloprodajne strategije odnosi se na smanjenje operativnih
troSkova i oCuvanje profitabilnosti. Zbog rasta cijena energije i nedostatka
radne snage, vaznu ulogu imaju automatizacija, digitalizacija, umjetna
inteligencija i ulaganja u energetsku ucinkovitost, kojima se smanjuju
troskovii povecava produktivnost. Nedostatak radne snage poticat ¢e vecu
primjenu umjetne inteligencije u svim elementima poslovanja i prodaje.
Vazno je i bolje organizirati rad, pojednostavniti procese te precizno pratiti
troSkove po prodajnom mjestu. Vaznu ulogu imaju kontrola troSkova,
aktivno upravljanje marzama i razvoj dodatnih izvora prihoda, jer upravo
kombinacija ucinkovitosti i financijske discipline omogucuje jacanje
profitabilnosti (Deloitte, 2025, 2026).
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