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Prvi prioritet Hrvatske u posljednjih nekoliko godina bila je provedba dalekoseznih
administrativnih, socijalnih i ekonomskih reformi u cilju ostvarenja optimalnih koristi od
procesa pridruzivanja europskim integracijama. U podrucju trgovine i investicija ovaj proces
ve¢ nekoliko godina dobro napreduje, a prva prekretnica u politickoj integraciji dogodila se u
travnju 2009. kad je Hrvatska postala punopravna ¢lanica NATO-a. Hrvatske vlasti naporno
rade kako bi do kraja ove godine dovrSile preostale zakonske reforme u sklopu nastavka
pregovora o pristupanju EU te pripremile njihovu buducu provedbu u praksi.

Hrvatske vlasti pridaju veliki zna¢aj nastavku suradnje s Medunarodnim monetarnim fondom.
Razgovori koje su vodile s timom koji je predvodio gosp. Arvanitis tijekom konzultacija u
vezi s ¢lankom IV. Statuta MMF-a s Republikom Hrvatskom bili su konstruktivni i plodni.
Hrvatske vlasti pozdravljaju podrobnu analizu ¢lanova Misije i nacelno se slazu s njihovom
procjenom.

Gospodarski rezultati i izgledi

Globalna financijska i ekonomska kriza pocela je utjecati na Hrvatsku u posljednjem
tromjeseCju 2008. Kratkotrajni pad depozita kod banaka, naglo povecanje trzisSnih mjera
kreditnog rizika drzave te iznenadni deprecijacijski pritisci pojavili su se ubrzo nakon propasti
investicijske banke Lehman Brothers, kao posljedica negativnog Soka na povjerenje Stedisa i
ulagaca. Opseg i1 potencijalni negativni ucinci ovih dogadaja uspjeSno su obuzdani nizom
brzih i1 odlu¢nih mjera vlasti, Sto su istaknuli i ¢lanovi Misije.

Prelijevanje negativnih ucinaka krize na realni sektor bilo je relativno ograniceno u 2008.,
premda je smanjenje privatne potrosnje u ¢etvrtom tromjesecju snizilo prosjean rast BDP-a
na godisnjoj razini na samo 2,4 posto (u usporedbi s 5,5 posto u 2007.). Isto tako, zbog
snaznog rasta cijena robe na svjetskim trziStima pocetkom godine prosjecna godisnja stopa
inflacije mjerena indeksom potroSackih cijena dosegnula je 6,1 posto, §to je njezina najvisa
razina u deset godina. Istodobno je nastavljeno sporo ali ustrajno pogorSanje dugoro¢nih
vanjskih neravnoteza Hrvatske, te je deficit teku¢eg racuna platne bilance dosegnuo 9,4 posto,
a inozemni dug 82,9 posto BDP-a na kraju godine. Odgovor fiskalne politike na ova kretanja
bio je pravodoban i primjeren, Sto potvrduju i ¢lanovi Misije, te je manjak proracuna opce
drzave iznosio 0,9 posto BDP-a u 2008.

Visokofrekventni pokazatelji ukazuju na daljnje znacajno pogorsanje izgleda za gospodarski
rast u 2009. jer su ulaganja 1 izvoz teSko pogodeni krizom, a privatna potroSnja i dalje je
slaba. Osim toga, javna potroSnja i ulaganja morat ¢e se obuzdati budu¢i da sadasnji uvjeti
financiranja ostavljaju vrlo malo, ako uopce, prostora za protuciklicnu politiku. Prema
osnovnom scenariju moze se ocekivati da ¢e BDP ostvariti realan pad od 3-4 posto te da ¢e se
trend smanjenja nezaposlenosti prekinuti. Isto tako, u kratkoro¢nom razdoblju, inflacija je tek
sekundarni razlog za zabrinutost, a deficit robne razmjene trebao bi se smanjiti. Ove
projekcije jo$ uvijek podlijezu neuobiCajenom stupnju neizvjesnosti buduc¢i da ovise o
inozemnim ¢imbenicima. Ti ¢e Cimbenici utjecati na vazne prihode od turizma kao i na



dostupnost i troskove inozemnog financiranja u predstoje¢em razdoblju, koji su oboje od
klju¢ne vaznosti za pokrivanje potreba platne bilance.

Fiskalna politika

Hrvatske vlasti bile su uspjesne u provodenju fiskalne konsolidacije u posljednjih nekoliko
godina: manjak proracuna opc¢e drzave smanjen je s 3,4 posto BDP-a u 2004. na 0,9 posto u
2008., a udio javnog duga u BDP-u smanjen je s 37,9 na 33,5 posto u istom razdoblju. Ipak,
vlasti su svjesne da je potrebno jace obuzdati tekuce rashode kako bi se ostvario i kratkoro¢ni
cilj uravnoteZenja proratuna do 2011. i1 srednjoro¢ni cilj smanjenja uloge drzave u
gospodarstvu 1 ucévrs¢ivanja odrzivosti javnih financija. Predanost vlasti ovim ciljevima
ponovno je potvrdena u travnju 2009. kad je donesen rebalans proracuna koji obuhvaca Siroki
raspon rezanja rashoda, a kojemu je cilj manjak proracuna opce drzave od 1,6 posto BDP-a u
20009.

Rebalans proracuna obuhvaéa znacajno smanjenje tekucih rashoda, ukljucujuéi i vracanje
plac¢a u javnim sluzbama na razinu na kojoj su bile prije nedavnog povecanja. Rebalansom su
istodobno predvideni nepromijenjeni ili neznatno veci rashodi koji se odnose na najranjivije
socijalne kategorije te na korporativne sektore koji su posebice snazno pogodeni krizom.
Hrvatske vlasti tvrde, a ¢lanovi Misije se slazu, da je rebalansom proracuna postignuta prava
ravnoteza izmedu ogranic¢enog fiskalnog prostora i potrebe da se zastite najugroZeniji i podrze
najteze pogodeni dijelovi gospodarstva. Hrvatske su se vlasti isto tako obvezale da ce
poduzeti kombinaciju dodatnih rezanja troskova, odgadanja investicija i rebalansa proracuna u
slucaju da se osnovni fundamenti dodatno pogorsaju.

Gledaju¢i prema buduénosti, planirana fiskalna konsolidacija u srednjoro¢nom razdoblju
dobit ¢e dodatnu podrsku od niza zakonskih i administrativnih mjera koje su provedene u
prosloj godini ili se trenutatno provode kako bi se poboljSao sustav upravljanja javnim
financijama. Donesen je novi zakon o prorac¢unu, kojim se predvida trogodis$nji proracunski
okvir te provedba sofisticiranih zastita od fiskalnih rizika. Osobni (porezni) identifikacijski
broj, koji je u upotrebi od sijecnja 2009., pomaze boljem usmjeravanju socijalnih naknada i
borbi protiv korupcije, porezne utaje i pranja novca. Uspjesno je pokrenuta sveobuhvatna
reforma socijalne zdravstvene zastite s ciljem djelomi¢ne naplate troskova. Vlasti su se
takoder obvezale da ¢e nakon 2011. preispitati djelotvornost provedenih reformi mirovinskog
sustava u stvaranju dobre osnove za dugoro¢nu financijsku odrzivost socijalnih mirovina, §to
je vazan cilj za koji se zalazu ¢lanovi Misije.

Monetarna politika

Monetarna politika godinama je bila usmjerena na odrzavanje uglavnom stabilnog
nominalnog tecaja — takva se monetarna politika pokazala dobrom za malo otvoreno i visoko
euroizirano hrvatsko gospodarstvo. Uz snazno zauzdavanje inflacije mjerene indeksom
potroSackih cijena, Hrvatska narodna banka (HNB) je od 2003. godine bila usredoto¢ena na
proaktivno smanjenje vanjskih ranjivosti. Zbog nepostojanja funkcionalnog kamatnog
raspona, HNB je pribjegao nizu izravnih, protuciklicnih monetarnih i bonitetnih mjera.
Sveukupno gledajucéi, provedenim mjerama ostvareni su znacajni rezultati u razdoblju izmedu
2003. 1 2008. godine, a rast kredita banaka u Hrvatskoj je bio znatno manji nego u usporednim
zemljama. Isto tako, te su mjere znacajno smanjile stupanj financijske euroizacije i potaknule
veéinu banaka da dodatno povecaju kapitalnu 1 likvidnosnu zastitu. Zbog toga je financijski
sustav u trenutku ulaska u globalnu financijsku krizu imao snaznu poziciju.



Odgovor HNB-a na prvi val globalnog financijskog kraha bio je osigurati likvidnost banaka 1
istodobno ocuvati stabilnost nominalnog tecaja. Ukinuta je granicna obvezna pricuva na
inozemno zaduzivanje banaka, spuStena je stopa minimalno potrebnih likvidnih deviznih
potrazivanja, a opéa je pricuva smanjena i modificirana, $to je sve zajedno znacajno povecalo
deviznu likvidnost banaka. Istodobno je domaca likvidnost bila primjereno ograni¢avana
razboritom upotrebom diskontnih poslova i redovitih tjednih repo operacija s bankama. Do
kraja travnja, kad se trziSno povjerenje ponovno uspostavilo, stabilizirali su se 1 nominalni
teCaj 1 kratkoro¢ne kamatne stope povezane s repo stopom.

HNB u buduénosti namjerava nastaviti politiku ¢vrstog upravljanja nominalnim tecajem kune
prema euru kako bi ocuvao povjerenje u financijski sustav, obuzdao sistemske bilan¢ne rizike
i sprijecio ponovnu pojavu uvezene inflacije i inflacijskih ocekivanja. Sredi$nja banka takoder
je spremna brzo djelovati u slucaju da dode do daljnjeg povlacenja depozita ili repatrijacije
dobiti koji bi ugrozili pozicije kapitala sistemski vaznih banaka. U slu¢aju da nedavno
uspostavljena stabilnost tecaja 1 kamatnih stopa potraje, a inflacija ostane na silaznoj putanji,
HNB ¢e se u kratkoro¢nom razdoblju usredotociti na odrzavanje ravnoteze izmedu financijske
stabilnosti 1 rizika da dode do kreditnog sloma, kao §to su predlozili ¢lanovi Misije. U vezi s
tim sredi$nja ¢e banka takoder traziti potporu fiskalne politike kako bi se izbjegla moguénost
da drzava istisne privatni sektor s domaceg financijskog trzista. U tom je smislu drzava vec
ostvarila klju¢ni pokazatelj kad je 27. svibnja uspjeSno plasirala euroobveznice, po prvi put
posljednjih pet godina.

Hrvatske vlasti u potpunosti se slazu s ¢lanovima Misije da ovakav izbor monetarne politike
podrazumijeva snaznu prilagodbu fiskalnog 1 privatnog nefinancijskog sektora u
kratkoro¢nom razdoblju, potpomognutu brzom provedbom strukturnih reformi kako bi se
povecalo povjerenje javnosti u financijski sustav u kratkoro¢nom razdoblju, odnosno povecala
konkurentnost gospodarstva u srednjoro¢nom razdoblju. Isto tako, hrvatske vlasti slazu se s
procjenom c¢lanova Misije da dugotrajne vanjske neravnoteze Hrvatske takoder odrazavaju
strukturne nedostatke, posebice u sektoru medunarodno razmjenjivih dobara, a da nema
uvjerljivih dokaza o neuskladenosti realnog tecaja.

Strukturne reforme

Znacajan napredak postignut je u reformama usmjerenim k poboljSanju sveukupnog
poslovnog okruzja: 1) ojacani su administrativni kapacitet i uloga Agencije za zastitu trziSnog
natjecanja; 2) uspostavljeni su ili se uspostavljaju elektronicki registri nacionalnih propisa,
neporeznih prihoda drzave te primatelja socijalnih naknada i drzavne pomoc¢i i1 3) dodatno su
pojednostavljeni postupci registracije poduzeca. I, $to je najvaznije, postignut je daljnji
napredak u smanjenju broja nerijeSenih sudskih sporova, te je donesena strategija reforme
pravosuda u razdoblju od 2008. do 2011. usmjerena na povecanje sveukupne kvalitete 1 brzine
sudskih postupaka. S tim u vezi, donesena je nova antikorupcijska strategija, te je naglo
porastao broj istrazenih i brzo procesuiranih istaknutih slucajeva.

Nazalost, globalna financijska kriza negativno je utjecala na brzinu procesa privatizacije
velikih poduzeca u drzavnom vlasnistvu u sektorima Zeljeznickog prometa 1 brodogradnje
koja posluju s gubicima. Ipak, vlasti revno rade kako bi ostvarile svoj navedeni cilj da do
kraja 2009. izadu iz vlasnicke strukture preostalih poduzeca u ova dva sektora. Vlada takoder
razmatra mogucénosti za privatizaciju poduzeca koja su jo§ u drzavnom portfelju.



Sveukupno gledaju¢i, usprkos brojnim slozenim 1 sveobuhvatnim reformama koje su
provedene tijekom prosle godine ili ¢e biti provedene u 2009., njihov potpuni ucinak na
gospodarstvo osjetit ¢e se tek s vremenskim odmakom. Zbog toga bi hrvatske vlasti zeljele
upozoriti da se prilikom procjenjivanja napretka u strukturnim reformama u Hrvatskoj ne
treba oslanjati na sinteticke pokazatelje poslovnog okruzja.



