Hrvatska — Posjeta Misije MMF-a u 2010. — Zakljuc¢na izjava
12. studenoga 2010.

1. Hrvatskom su gospodarstvu potrebne reforme koje su dalekoseZne i pune
izazova kako bi se njegovi slabi makroekonomski izgledi poboljsali tijekom
srednjoro¢nog razdoblja. Strukturne slabosti, koje se ogledaju u niskoj konkurentnosti 1
visokim strukturnim prora¢unskim manjkovima, ¢e vjerojatno donijeti produzeno razdoblje
sporog rasta i rasta duga. Odredeno politikom stabilnog tecaja, koja je odraz visokih razina
euroizacije i inozemnog duga, potrebno poboljSanje konkurentnosti moze biti ostvareno samo
putem unutarnje prilagodbe. To podrazumijeva odrzavanje inflacije i/ili rasta placa u odnosu
na produktivnost na razini nizoj od one u trgovinskim partnerima tijekom duzeg razdoblja.
Da bi se ostvarila prilagodba cijena i troSkova, potrebne su komplementarne i
makroekonomski-kriticne reforme na trzistu rada, javnoj upravi, mirovinama, sustavu
zdravstva 1 privatizaciji. UspjeSna provedba tih reformi, koja pociva na postizanju vecinskog
konsenzusa, bi u buduénosti donijela znacajne koristi hrvatskom narodu u obliku viSeg
gospodarskog rasta, stvaranja radnih mjesta i poboljSanja zivotnog standarda. To bi takoder
omogucilo gospodarstvu da ostvari najvece koristi od pristupanja EU.

Sto je potrebno uciniti? Potpunu i brzu provedbu strukturnih reformi koje su navedene u
Programu gospodarskog oporavka kako bi se povecala konkurentnost i potaknuo rast.

2. Program gospodarskog oporavka predstavlja hvalevrijedan napor za utvrdivanje
temeljnih strukturnih slabosti i u¢inkovito navodi mnoge potrebne reforme za rjesavanje tih
problema.

» Provedba je ostvarila napredak u dva bitna podrugja:

Participacija radne snage. Uskladivanje dobne granice za umirovljenje zena i muskaraca,
povecanje kazne za prijevremeno umirovljene, uvodenje bonusa za kasno umirovljenje,
smanjenje naknada nezaposlenima nakon 90 dana nezaposlenosti, i poticaji za stru¢no
osposobljavanje bi trebali pridonijeti porastu participacije radne snage. Medutim,
promjene mirovinskih parametara ne odgovaraju u cijelosti onima navedenim u
Programu gospodarskog oporavka i nisu dostatne da bi se osigurala odrzivost
mirovinskog sustava.

Participacija privatnog sektora. Pojednostavljeno registriranje poduzeca, smanjenje
neporeznih prihoda (koji predstavljaju administrativni teret privatnom sektoru) i
reforme u pravosudu kako bi se ojacala provedba ugovora i stecajni postupci za
poduzeca ¢e pomoci da se poveca participacija privatnog sektora u gospodarstvu.
Ipak, mnogo je toga potrebno napraviti kako bi se povecalo povjerenje investitora i
oslobodio stvarni potencijal privatnog sektora (ukljucujuc¢i dolje navedene reforme).

» Provedba ostalih kljuénih reformi je potrebna u sljede¢im podruc¢jima:

Osigurati odrzZivost rashoda za mirovine i zdravstvo. Mjere za osiguravanje odrzivosti
mirovinskog sustava, ukljucujuci postupno uskladivanje mirovina koje su dane pod
razli¢itim uvjetima, i daljnja racionalizacija mreZe bolnica ¢e biti bitni.



Racionalizirati i poboljsati ucinkovitost javnog sektora. Iako su poduzete mjere u cilju
konsolidacije agencija javne uprave, reforme za smanjenje zaposlenih u javnom
sektoru i smanjenje subvencija poduzec¢ima je potrebno ubrzati. Povrh toga,
nestrateSka poduzeca u kojima drzava ima manjinski ili ve¢inski udio je potrebno
privatizirati.

Povecati fleksibilnost na trzistu rada. Da bi se povecala konkurentnost, potrebna je veca
fleksibilnost u ugovorima o zaposljavanju 1 placama kako bi se osiguralo da rast placa
ne premasi rast produktivnosti. Provedba reformi u tom klju¢nom podrucju tek
predstoji.

Poboljsanje okvira fiskalne politike. S obzirom na stabilan tecaj, fiskalna je politika glavno
sredstvo makroekonomske politike. Clanovi Misije pozdravljaju namjeru hrvatskih
vlasti da donesu Zakon o fiskalnoj odgovornosti. Kako bi tim zakonom osigurali
ostvarenje smanjenja hrvatskog javnog duga i stvaranje primjerenog fiskalnog
prostora, bilo bi bitno provesti konsolidaciju rashoda prije njegovog usvajanja.
Nadalje, kad pocetna konsolidacija bude okonc¢ana, za cilj treba postaviti ciklicki
prilagodeni uravnotezeni proracun. Odredivanje cilja za ukupni manjak na nacelu
ESA 95 pomoglo bi da se osigura dosljednost s pravilima iz Pakta o stabilnosti i rastu.

Neposredni izgledi: spor oporavak uz slabe izglede u srednjorocnom razdoblju

3. Oporavak kasni viSe nego §to je prethodno bilo o¢ekivano. I dalje slaba potrosnja
i snazan pad investicija rezultirali su, u uvjetima brzog rasta nezaposlenosti i kontinuirano
slabog rasta kredita, smanjenjem BDP-a u prvoj polovini 2010. od 2,5 posto (na godis$njoj
razini), §to je vise od o¢ekivanog. Clanovi Misije predvidaju da ée se u 2010. BDP smanjiti
za gotovo 2 posto, premda se ¢ini da se dinamika njegova smanjenja ublazava u drugoj
polovini godine potaknuta signalima o poboljSanju raspolozenja potrosaca i blagim
oporavkom rasta kredita. Realni izvoz je i nadalje slab, Sto je odraz niske konkurentnosti i
uske izvozne baze. Hrvatska je zbog toga jedna od tek nekoliko zemalja medu zemljama
usporedivih znacajki u kojima proizvodnja nastavlja padati 1 u 2010. Visoka zaduzenost
privatnog sektora opterec¢uje domacu potraznju, a kucanstva i poduzeca prolaze kroz potrebni
proces smanjivanja financijske poluge (engl. deleveraging process).

4, Povratak pozitivnog ali priguSenog rasta je vjerojatan u 2011. Prema
projekcijama ¢lanova Misije rast bi u 2011. trebao dosegnuti oko 1,5 posto. Navedeno pociva
na skromnom oporavku investicija i potrosnje, ako blagi oporavak rasta kredita (posebno
poduzecima) 1 nedavno poboljSanje povjerenja potrosaca budu zadrzani. Doprinos inozemne
potraznje rastu bi prema projekcijama takoder trebao ojacati, ali samo umjereno. Ocekuje se
da ¢e nezaposlenost ostati povisena tijekom 2011., nakon ¢ega ¢e uslijediti njezin kontinuiran
ali spor pad.

5. Ocekuje se da ¢e se manjak na teku¢em racunu platne bilance smanjiti na oko
2,75 posto BDP-a u 2010. Poboljsanje manjka na teku¢em racunu platne bilance je odraz
kontinuirane kontrakcije uvoza koja je povezana sa slabom domac¢om potraznjom. [zvoz robe
1 usluga su pokazali znakove poboljsanja tijekom prve polovine 2010., uz dobra ostvarenja u
brodogradiliStima i1 porast dolazaka i turista koji ostvaruju nocenja. Ipak, projekcije



predvidaju da ¢e manjak na teku¢em racunu platne bilance porasti na gotovo 4 posto BDP-a
u 2011. zbog porasta uvoza. Potrebe za inozemnim financiranjem su i u kratkorocnom
razdoblju velike, $to je u najve¢oj mjeri odraz otplate dugova u sektoru poduzeca i
inozemnog duga od gotovo 100 posto BDP-a.

6. Negativni rizici za gospodarske izglede su znatni. Oni su povezani s potrebom
velikog inozemnog financiranja i dinamikom smanjivanja financijske poluge privatnog
sektora. Nadalje, zakasnjela fiskalna konsolidacija moze dovesti do vece premije rizika i
vecih troskova zaduzivanja javnog i privatnog sektora. Iako se ¢ini da su mati¢ne banke
spremne odrzavati njihovu izloZenost prema lokalnim podruznicama i poduze¢ima, promjena
raspolozenja bi mogla imati znacajan u¢inak na domaci financijski sektor i gospodarstvo. K
tome, gospodarstvo moze stagnirati ako oporavak domace potraznje bude kasnio vise od
predvidenog.

Fiskalna politika: potrebne su snaznije mjere kako bi se obrnuo trend rasta javnog duga

7. Mjere najavljene u sklopu rebalansa proracuna nisu postigle ono Sto je bilo
potrebno da bi se sprijecilo pogorSavanje fiskalne pozicije u 2010. Sukladno tome,
predvida se da ¢e proracunski manjak dosegnuti 5,4 posto BDP-a u 2010. (ESA 95) i da ¢e
manjak Sireg javnog sektora biti ve¢i od 6 posto BDP-a (ukljuc¢uju¢i HBOR 1 HAC). To je
odraz sporijeg rasta, ve¢eg od oCekivanog pada naplate poreza na dobit, placanja za jamstva
brodogradilistima i ranija provedba smanjenja stopa poreza na dohodak. Rebalansom
proracuna nisu obuhvacane rashodne mjere predvidene u Programu gospodarskog oporavka i
rashodi nisu zadrzani zamrznutima kako je bilo namjeravano zbog zabrinutosti oko
socijalnog ucinka. 1z tog se razloga u projekcijama predvida rast duga javnog sektora na 40
posto BDP-a ili oko 55 posto BDP-a ukljucujuéi javna jamstva.

8. Zamrzavanje rashoda predvideno u proracunu za 2011. zahtijeva dodatne ex
ante fiskalne mjere vrijedne oko 0,7 posto BDP-a, uklju¢ujuéi zamrzavanje rasta placa i
mirovina. Na osnovi politika iz fiskalnih smjernica za srednjoro¢no razdoblje, ¢lanovi Misije
procjenjuju povecanje manjka na 6 posto BDP-a (ESA 95). Ta projekcija poc¢iva na a)
oc¢ekivanom smanjenju prihoda zbog ukidanja privremenih poreznih mjera, b)
cjelogodisnjem u¢inku smanjenja stopa poreza na dohodak i c¢) izostanku smanjenja
zaposlenih u javnom sektoru. Namjera hrvatskih vlasti da zadrZe rashode nepromijenjenima u
nominalnom iskazu zahtijeva sporazum i zakonske propise za zamrzavanje rasta placa i
mirovina, te otklanjanje novih pritisaka na potros$nju. Do dodatnog porasta proracunskog
manjka bi moglo do¢i zbog sporijeg od o¢ekivanog oporavka i viSe od proracunom
predvidene potrosnje za aktivirana jamstva brodogradiliStima. Pricuvne mjere za smanjenje
rashoda u sluc¢aju nepredvidenog pada prihoda bi stoga trebale biti odredene.

9. Cilj hrvatskih vlasti da smanje prorac¢unski manjak na oko 2 posto BDP-a do
2013. je uglavnom primjeren, ali ¢e biti potrebno provesti mjere smanjenja rashoda i
uSteda. Pozivamo hrvatske vlasti da utvrde i provedu fiskalne mjere za ostvarenje tog cilja i
da, kako se proizvodni jaz bude smanjivao, nastave konsolidaciju s ciljem smanjenja
ukupnog manjka na nulu do 2015. To bi zahtijevalo smanjivanje rashoda provedbom mjera
planiranih u Programu gospodarskog oporavka (poglavito smanjenje javnog sektora,
privatizaciju i provedbu reformi u sektoru mirovina i zdravstva), fleksibilniji mehanizam



utvrdivanja placa i bolje usmjeravanje socijalnih naknada. Takvom bi konsolidacijom u
Hrvatskoj bio povecéan prostor za djelovanje politike u smjeru izgladivanja gospodarskih
ciklusa, a javni bi dug krenuo silaznom putanjom.

Financijski sektor: kljucno je o¢uvanje stabilnosti

10. Ocuvanje zdravlja bankarskog sektora ¢e biti preduvjet za oporavak
gospodarstva. Kapitalizacija na razini sustava, likvidnost i pokazatelji profitabilnost su
zadovoljavajuci. Medutim, kvaliteta aktive banaka se nastavila pogorSavati, a kreditna
aktivnost prema sektoru kucanstava gotovo da stagnira, dok krediti sektoru poduzeca rastu
umjereno, dijelom zbog mjera za poticanje kreditne aktivnosti usvojenih poc¢etkom 2010. S
obzirom na predloZenu shemu zamjene dugovanja problemati¢nih poduzeca prema drzavi
udjelima u njihovom kapitalu (model C), ¢lanovi Misije ponovno iznose stav da je ona
protivna duhu namjeravanih privatizacijskih napora i da bi trebala biti iskoriStena samo u
onim poduze¢ima koja imaju odrZive planove restrukturiranja.

11. Regulatorne ili fiskalne promjene koje utje¢u na banke bi trebalo paZljivo
osmisliti kako se ne bi ugrozio makroekonomski oporavak. Poglavito, bilo kakvo
regulatorno poostravanje ili uvodenje poreza bankama ne bi smjelo dovesti do negativnih
makroekonomskih implikacija, uklju¢ujuéi ograni¢avanje raspolozivosti kredita
gospodarstvu, i treba biti koordinirano s EU.

*kk

Zahvaljujemo hrvatskim vlastima na izvanrednoj suradnji, otvorenim razgovorima i toplom
gostoprimstvu.





