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Sazetak

U ovom radu istraZuje se vanjskotrgovinska politika hrvatske, mjere i instumenti
te politike. IstraZivacki zadatak rada je ispitati povezanost deviznog tecaja i vanjskotr-
govinske razmjene, odnosno podastrijeti strukturu i dinamiku medunarodne razmjene
Republike Hrvatske. U procesu istrazivanja analizirana je Hrvatska platna bilanca u
vremenskom razdoblju od 2000. do 2014. godine. Rezultati analize su pokazali da uprav-
ljanje deviznim tecajem bitno utjece na rezultat vanjskotrgovinske razmjene.

Kljucne rijeci: hrvatsko gospodarstvo, vanjskotrgovinska razmjena, devizni tecaj,
vanjskotrgovinska politika.

1. UVOD

Vanjskotrgovinska politika Republike Hrvatske u najve¢oj mjeri odredena je nje-
zinim ¢lanstvom u Svjetskoj trgovinskoj organizaciji (WTO) i Europskoj uniji (EU).
Ulaskom u EU Republika Hrvatska se obvezala na primjenu Zajednicke trgovinske po-
litike (,Common Comercial Policy®). Tako su svi hrvatski zakoni i provedbeni propisi
u trgovinskoj politici prestali biti na snazi danom stupanja u ¢lanstvo EU, odnosno od
1. srpnja 2013. godine.

Put Republike Hrvatske prema EU oznadila je, u smislu vanjskotrgovinske po-
litike, liberalizacija trgovine, slobodna trgovina sa zemljama u regiji, uskladivanje za-
konodavstva te u konaénici ¢lanstvo u WTO-u, koje je predstavljalo osnovu i temelj za
integriranje hrvatskog gospodarstva u europsko i globalno trziste. Republika Hrvatska
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postala je 30. studenoga 2000. godine 140. ¢lanica WTO-a nakon okoncanja bilateralnih
pregovora s 19 ¢lanica o carinskim stopama za pristup robe i o uvjetima za pruzanje
usluga na hrvatskom trzistu. Svoje interese Republika Hrvatska (RH) je, kao ¢lanica
WTO-a, u najvecem dijelu izrazavala kroz skupinu ,,Nedavno primljenih ¢lanica“ (,,Re-
cently Acceded Members“ - RAMs), ¢iji je bila koordinator do ljeta 2007.

RH ostaje ¢lanicom WTO-a i nakon ¢lanstva u EU. Svoje stavove predstavlja i
usuglasava u strukturama EU, ali jedan dio aktivnosti ostaje i dalje u nadleznosti RH
kao samostalne ¢lanice WTO-a. Sudjelovanjem u radu radnih tijela WTO-a, radnih
skupina za pristupanje novih ¢lanica WTO-u, odnosno izvrSavanjem prava i obveza
koje proizlaze iz ¢lanstva u ovoj medunarodnoj organizaciji, RH se tako potvrduje kao
aktivna ¢lanica multilateralnog trgovinskog sustava.

Clanstvom u EU RH pocinje zastupati interese hrvatskog gospodarstva u krei-
ranju i provodenju Zajednicke trgovinske politike EU, te donosenju stajalista i odluka
EU. Od posebne vaznosti je, takoder, aktivno sudjelovanje i predstavljanje trgovinskih
interesa RH u drugim medunarodnim multilateralnim gospodarskim organizacijama,
posebice Organizaciji za gospodarsku suradnju i razvoj (OECD) te u gospodarskim
agencijama UN-a.

Nadalje, pristupanjem RH EU, kao §to je ve¢ navedeno, stavili su se izvan snage
svi bilateralni i multilateralni ugovori o slobodnoj trgovini koje je sklopila RH, a od
kojih je posebno vazan CEFTA 2006., Ugovor koji osigurava povoljnije uvjete za izvoz
na trzista nekih zemalja potpisnica CEFTA-e od onih koje za izvoz tih proizvoda imaju
zemlje EU. Na trziste CEFTA-e RH plasira otprilike 20% ukupnog izvoza dok u struk-
turi uvoza sudjeluju s otprilike 6% (podaci iz 2012.). S najve¢im brojem zemalja potpi-
snica ovog multilateralnog ugovora o slobodnoj trgovini RH ostvaruje suficit u vanj-
skotrgovinskoj bilanci. Najvazniji trgovinski partner RH s izvozne strane u CEFTA-i je
Bosna i Hercegovina, s kojom RH ostvaruje i najveci suficit koji je u 2012. iznosio 661
milijun eura, ali je izvoz pao u odnosu na 2011. za 4%. Zatim Srbija, dok s Moldavijom
i Albanijom, RH najmanje trguje. U strukturi robne razmjene sa zemljama CEFTA-e
dominiraju industrijski proizvodi poput nafte i ulja, te plinova, cementa proizvoda od
stakla, kozmetickih proizvoda, lijekova i drugo. U strukturi robne razmjene poljopri-
vredno-prehrambeni proizvodi sudjeluju s 28% u izvozu, a to su cigarete, ¢okolada,
pivo, voda, psenica, kruh i pekarski proizvodi.

Kako bi se ublazile negativne posljedice izlaska RH iz CEFTA-e na na$u vanj-
sku trgovinu, EU je dogovorila niz dodatnih protokola s onim zemljama CEFTA-e s
kojima je sklopila Sporazume o stabilizaciji i pridruzivanju (Albanija, Bosna i Herce-
govina, Crna Gora, Makedonija i Srbija). Cilj navedenog je bio da se u najve¢oj mo-
gucoj mjeri prenesu trgovinske povlastice koje je do sada RH imala s tim zemljama
unutar postoje¢ih ugovora, kako bi se stupanjem u ¢lanstvo EU ublaZile promjene
izvoznih uvjeta u neke najznacajnije trgovinske partnere RH, te zadrzali tradicionalni
trgovinski tokovi.

Clanstvom u EU RH je postala dio jedinstvenog unutarnjeg trziita EU u kojem
nema carinskih i necarinskih prepreka, smanjeni su prekograni¢ni troskovi poslova-
nja, povecala se konkurencija te je hrvatskim gospodarstvenicima omogucen slobodan
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pristup trzistu svih ¢lanica EU, kao i trzi$tu drzava s kojima EU ima sklopljene trgo-
vinske sporazume. Od dana ¢lanstva u EU RH je preuzela i zakonodavnu regulativu iz
dijela trgovinskih mehanizama koja obuhvaca trgovinske zastitne mehanizme i trgo-
vinske prepreke prema tre¢im zemljama. Primjenjuje se zajednicka carinska tarifa i sva
ostala pravila uvoza, ukljucujuci i odredbe o dampinskom/subvencioniranom uvozu.
U podrucdju trgovinskih zastitnih mehanizama primjenjuju se sljede¢e Uredbe: Uredba
Vije¢a (EZ) o zastiti od dampinskog uvoza iz zemalja neclanica EU, 1225/2009 - O]
1343/22.12.2009. Council Regulation No 1225/2009; Uredba Vije¢a (EZ) o za$titi od
subvencioniranog uvoza iz zemalja neclanica EU, 597/2009 - OJL188/18.07.2009. Co-
uncil Regulation No 597/2009 i Uredba Vije¢a (EZ) o zajednickim pravilima za uvoz,
260/2009 - OJ L84/31.03.2009. Council Regulation No 260/2009. (http://europa.eu/legi-
slation_summaries/external_trade/):

2. MJEREIINSTRUMENTI HRVATSKE
VANJSKOTRGOVINSKE POLITIKE

Republika Hrvatska u gospodarskom smislu ubraja se u skupinu malih drzava, a
kad je rije¢ o njezinim resursima, ona je srednje bogata drzava. Slijedom toga, nije tesko
pretpostaviti da medunarodno poslovanje, iznad svega izvoz robe i usluga na meduna-
rodno trzidte, predstavlja izuzetnu vaznost za njezin brzi i snazniji gospodarski rast i
razvoj (Kovag, L., 2012).

Nedostaci hrvatskog gospodarstva u izvoznom smislu su sljedeci: usitnjena
proizvodnja hrvatskog gospodarstva, nedostatni proizvodni kapaciteti, nedostatak
jasne nacionalne izvozne strategije, tezi pristup svjetskom kapitalu, problemi vezani
uz transfer novih tehnologija i znanja, itd. Konkurentnost hrvatskog gospodarstva
predstavlja jedan od najvaznijih preduvjeta vezanih uz medunarodnu razmjenu RH i
njezin uspjeh i poziciju na medunarodnom trzistu. Slijedom toga, ve¢ dugi niz godina
jedan od strateskih ciljeva hrvatske gospodarske politike predstavlja jacanje ukupne
konkurentnosti hrvatskog gospodarstva, a time i jacanje izvoza kao strateSkog opre-
djeljenja.

Za rast i razvoj hrvatskog gospodarstva s aspekta medunarodne ekonomije izra-
zito je vazno povecanje izvoza, ali onog koji ima povoljnu strukturu. U tom izvozu mo-
raju dominirati proizvodi s visokom dodanom vrijedno$¢u u odnosu na izvoz sirovina,
lohn poslove, kao i proizvode s malom dodanom vrijednos$¢u. Jedino veliki udio izvo-
znih proizvoda, ¢ija je dodana vrijednost na zadovoljavajucoj razini, osiguravaju korist
hrvatskom gospodarstvu. Samo takav izvoz generira dobit, osigurava dugoro¢nu kon-
kurentnost, zaposlenost te samim time pridonosi dobrobiti hrvatskog gospodarstva u
cjelini. Vazno je da tako strukturirana vanjskotrgovinska robna razmjena ima $to vecu
pokrivenost uvoza izvozom. Budu¢i da je na taj na¢in mogu¢ pozitivan utjecaj meduna-
rodne razmjene, odnosno izvoza na pove¢anje BDP-a, ¢ime se dugoro¢no osigurava rast
standarda i razvoj hrvatskog gospodarstva (Kovag, 1., 2012).

U svibnju 2014. godine Povjerenstvo Vlade za internacionalizaciju hrvatskoga
gospodarstva izradilo je Akcijski plan podrske izvozu za razdoblje od 2014. do 2015., u
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kojem se navodi niz instrumenata i mjera koje ima na raspolaganju ima RH u uvjetima
hrvatskog prihvac¢anja navedenih trgovinskih sporazuma koje je EU sklopila s tre¢im
zemljama. Osim aktivnosti i mjera Akcijski plan sadrzava i detaljan prikaz nadleznih
institucija odgovornih za njegovu provedbu, planirane rokove provedbe kao i potrebna
financijska sredstva.

Svrha Akcijskog plana je izgradnja sustava kvalitetne i trajne podrske Vlade
izvoznicima u svim fazama izvoza - od razvoja proizvoda, financiranja, edukacije i ru-
$enja administrativnih barijera u zemlji - sve do potpore u inozemstvu. Akcijski plan
predstavlja platformu prakti¢ne podrske izvoznicima u obliku 13 aktivnostii 41 mjere, a
izraden je na temelju direktnih zahtjeva hrvatskih izvoznika i poslovnih udruzenja, pri-
kupljanih kroz viemjese¢na savjetovanja i opsirnu Anketu Hrvatskih izvoznika, prove-
denu u ovu svrhu. Dokument je izradilo Vladino Povjerenstvo za internacionalizaciju
hrvatskoga gospodarstva, koje ¢ini 19 tijela drzavne uprave i poslovnih udruzenja, a nje-
gov rad koordinira Ministarstvo vanjskih i europskih poslova. Osnivanje Povjerenstva,
kao i sama inicijativa izrade Akcijskog plana, dio je izgradnje novog modela gospodar-
ske diplomacije zapoéete u 2013. godini.

Posljednjih 20-ak godina RH u vanjskotrgovinskoj razmjeni biljeZi stalni defi-
cit, pri ¢emu je uvoz robe priblizno dvostruko veci od izvoza. Udio hrvatskog izvoza
robe i usluga u BDP-u u zadnjih pet godina kretao se u rasponu od 37 do 43%, dok
je u zemljama srednje Europe znacajno visi te se, prema podacima Svjetske banke, u
Slovackoj kretao od 71 do 89%, u Ceskoj od 64 do 78%, a u Madarskoj od 81 do 94%.
Sadasnji obujam hrvatskog robnog izvoza gotovo je jednak onome iz 2007. godine.
Robni izvoz predstavlja oko 19-20% BDP-a, a dinamika njegova porasta najniza je od
svih zemalja EU.

Hrvatski proizvodi imaju, uglavnom, nisku dodanu vrijednost i ne mogu se us-
poredivati s proizvodima tehnoloski razvijenih zemalja u koje je ulozeno mnogo vise
znanja i tehnologije. To potvrduje podatak da se RH, izmedu 124 zemlje, rangirane
po proizvodnoj slozenosti, nalazi na 37. mjestu i da je samo 6,4% hrvatskih izvoznih
proizvoda u prvoj, najslozenijoj kategoriji proizvodnje, dok je 65% njih kategorizirano
u najnize razine proizvodne slozenosti - Cetvrtu, petu i $estu. U ¢itavom razdoblju od
stjecanja nezavisnosti robni izvoz tehnologki zaostaje, ¢ak i u odnosu na razdoblje
osamdesetih godina. Tako je udio proizvoda srednjeg i visokog stupnja obrade u 1987.
iznosio 67%, a u 2010. samo 28% od ukupnog izvoza. Prema analizi Europske komisi-
je, RH unutar EU spada u ,,umjerene inovatore s ispodprosjecnim u¢inkom®. Izazov je
tim veci zbog ¢injenice da svijet ulazi u tre¢u tehnolosku revoluciju u kojoj dominiraju
moderni i odrzivi proizvodni kapaciteti poput onih 3D tehnologija (Akcijski plan,
2014.).

Razlozi za slabost hrvatskog izvoza su visestruki, a prije svega se odnose na dein-
dustrijalizaciju gospodarstva, nekonkurentnost koja proizlazi iz visokog kumulativnog
porasta cijena domacih inputa, niskog ulaganja u istrazivacki i razvojni rad, usitnjenosti
poduzetnicke strukture, slabe povezanost izravnih ulaganja s izvoznim programima,
nedovoljnih mogu¢nosti financiranja, neorganiziranog nastupa na inozemnim trzisti-
ma i produzene duboke gospodarske krize u Europi. Cesto se kao razlog navodi i fiksni/
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stabilni devizni tecaj, ali zbog visokog stupnja euroizacije domaceg gospodarstva, uvo-
zne ovisnosti, relativno male izvozne baze i visoke inozemne zaduzenosti, izraZenija
bi kolebanja te¢aja mogla imati nepovoljne u¢inke na domace poduzetnike te ugroziti
stabilnu makroekonomsku pozadinu za strukturne i fiskalne reforme usmjerene na po-
vecanje konkurentnosti, zamjecuje se u Akcijskom planu, koji je izradilo Vladino Povje-
renstvo za internacionalizaciju hrvatskoga gospodarstva.

Akcijski plan podrazumijeva tri razine podrske izvozu - izgradnju platforme
usluga za izvoznike, nastavak provodenja strukturnih reformi i ja¢anje konkurentnosti
hrvatskog izvoza, te dokidanje administrativnih barijera.

Usluge za izvoznike predvidaju i osiguranje kvalitetnog informiranja, pa se
tako planira izraditi jedinstveni Vladin mrezni portal za izvoznike koji bi, uz sve re-
levantne informacije, sadrzavao i poslovni portal (business-to-business - B2B portal),
u svrhu lakseg ostvarivanja poéetnog kontakta izmedu hrvatskih izvoznika i stranih
partnera. Kvalitetnijem informiranju izvoznika treba pridonijeti i osigurano $irenje
informacija o izvoznim prilikama diplomatsko-konzularnih predstavnistava preko
poslovnih udruzenja, organiziranja informativnih dogadaja i izrada informativnih
materijala, itd.

Planira se i umrezavanje izvoznika, primjerice njihovo okupljanje po trzistima
i djelatnostima, po projektima u inozemstvu, a plan je i da se u nadleznim diplomat-
sko-konzularnim predstavnistvima, po moguénosti na mjese¢noj bazi, iniciraju peri-
odi¢na okupljanja predstavnika hrvatskih gospodarstvenika prisutnih na trzistu neke
zemlje.

Usluge za izvoznike predvidaju i aktivnosti vezane za edukaciju, uvodenje
usluga savjetovanja te jacanje podr$ke nastupima u inozemstvu, s mjerama kao $to
su, primjerice unaprjedenje modela podrske na sajmovima, uvodenje prakse organi-
ziranja nacionalnog §tanda, uvodenje jedinstvenog polugodi$njeg planiranja posjeta
drzavnih gospodarskih izaslanstava ciljanim stranim trzi$tima, itd. Aktivnosti za
povecanje konkurentnosti definiraju Cetiri grupe aktivnosti - olaksanje financiranja
izvoza, izradu prikladnih i odrzivih modela fiskalne podrske ja¢anju sektora izvoza,
naglasak na strate$ka izvozna trzi$ta i izvozne grane te poticanje promjene strukture
izvoza.

Mjere vezane uz olak$anje financiranja izvoza posebno su vezane u Hrvatsku
banku za obnovu i razvitak (HBOR), kao i Hrvatsku agenciju za malo gospodarstvo i
investicije (HAMAG INVEST), pa se tako predvida jacanje promocije postojec¢ih oblika
podrske tih dviju institucija izvoznicima. Pregled svih mjera navedenih u Akcijskom
planu podrske izvozu za razdoblje od 2014. do 2015. godine dan je u Tablici 1.
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Tablica 1: Mjere navedene u Akcijskom planu podrske izvozu 2014. - 2015.

Usluge za izvoznike

1. Osigurati kvalitetno informiranje izvoznika 2. Pokrenuti umrezavanje izvoznika
e [zraditi jedinstveni Vladin mreZni portal za izvoznike o Okupljati izvoznike po trzistima i (pod)
e Osigurati Sirenje izvoznih prilika iz DKP-a preko poslovnih udruzenja djelatnostima
e Organizirati informativna dogadanja, komunicirati rad Povjerenstva i o Okupljati izvoznike po projektima u
Savjeta Povjerenstva te uspjehe izvoznika $iroj javnosti inozemstvu
e |zradivati informativne materijale za izvoznike o Okupljati izvoznike u nadleznim DKP-ima RH

. Pokrenuti edukaciju izvoznika 4. Uvesti usluge savjetovanja za izvoznike

. Ojacati podrsku nastupima u inozemstvu
Unaprijediti model podrske na sajmovima
Objediniti instrumente dostupne financijske podrske
Uvesti praksu organiziranja nacionalnog $tanda
Uvesti jedinstveno polugodisnje planiranje posjeta drzavnih gospodarskih
izaslanstava ciljanim stranim trzistima
Poticati ukljucivanje gospodarstvenika u gospodarsko - politicku inicijativu
EK', Misije za rast”

e o o UI|W

Aktivnosti za povecanje konkurentnosti

1. Olaksati financiranje izvoza 2. lzraditi prikladne i odrZive modele

e Ojacati promociju oblika financiranja izvoza fiskalne podrske jacanju sektora izvoza

e Intenzivirati provedbu mjera usmjerenih prema daljnjem poboljsanju o [zraditi prijedlog prikladnih i fiskalno odrZivih
pokazatelja konkurentnosti i kreditnog rejtinga zemlje modela dodjele drzavnih potpora izvoznicima

e Poduzeti mjere usmjerene jacanju trzista kapitala i trzista novca u razdoblju 2015.-2017.

e Usmieriti izvoznike na EU financiranje o |dentificirati neporezna opterecenja koja bi se

e Povoljnije financirati kupce u inozemstvu mogla smaniiti ili ukinuti u 2015.

Uvesti novi financijski proizvod za izvoznike pocetnike
Podrska velikim izvoznicima kroz dokapitalizaciju HBOR-a
Nastaviti s financijskim instrumentima potrebnim za nastup na inozemnim

trzistima
e Uvesti mogucnost kreditiranja s duzom ro¢no3¢u u opravdanim
slucajevima
3. Staviti naglasak na strateska izvozna trzista i strateske izvozne | 4. Poticati promjenu strukture izvoza
grane o Poticati politiku stranih ulaganja u izvozni
sektor
o Objediniti i objaviti listu programa kaji
financiraju inovacije
e Inicirati zajednicko pokretanje tehnoloskih
parkova od strane javnog i privatnog sektora
temeljem analiza dosadasnjih iskustava
o Napraviti analizu stanja i dugorocnu
makroekonomsku analizu razvoja hrvatskog
izvoza
Ostale aktivnosti koje poticu povecanje izvoza
1. Unaprijediti statistiku o trgovinskoj razmjeni robe i usluga i 2. Olaksati izvoznicima stjecanje referenci
njezinu dostupnost u zemlji
e Unaprijediti statistiku o trgovinskoj razmjeni robe i usluga o Otvoriti javnosti e-registar javnih investicijskih
e Omoguciti relevantnim sluzbenim institucijama detaljniji pristup projekata
informacijama za potrebe informiranja, planiranja i izvjescivanja o Unaprijediti proces izrade natjecajne

dokumentacije za javne projekte
o Unaprijediti upravljanje offset poslovima za
izvoz
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3. Prosiriti djelovanje gospodarske diplomacije 4. Ukidanje administrativnih prepreka

e Napraviti sveobuhvatnu bazu mehanizama EU za podrsku izvozu u e Povecanje broja lokacija na kojima se izdaju
inozemstvu te zapoceti njihovo koristenje vize za RH

e [zraditi i provesti plan koristenja ostalih multilateralnih organizacija za e /nacajno povecanie broja sklopljenih ugovora
podrsku izvozu 0 izbjegavanju dvostrukog oporezivanja na

e |zvjeScivati i konzultirati hrvatske gospodarstvenike oko interesa RH u trzistima od posebnog interesa hrvatskih
povlastenim trgovinskim ugovorima i ostalim trgovinskim pitanjima EU gospodarstvenika

Izrada pregleda ostalih domacih
administrativnih barijera i prijedloga za
njihovo ukidanje

Prikupljanje informacija o trgovinskim i
administrativnim barijerama te djelovanje s
partnerima na EU razini

Izvor: Iz priloga 1. Akcijskog plana podrske izvozu 2014. - 2015.

3. DEVIZNI TECAJ I VANJSKOTRGOVINSKA RAZMJENA

Cesto se moze ¢uti da se devizni te¢aj moze koristiti, odnosno da se u mnogim
zemljama i koristi, kao glavno ekonomsko i politicko sredstvo poticanja konkurentnosti
izvoza zemlje. On je jedna od najvaznijih ekonomskih varijabli jer utjece na konkuren-
tnost domacdih tvrtki i na domacem i na stranom trzistu, pa time i na strukturu domace
privrede. Tijekom 90-ih godina pojedine zemlje EU (Italija, Spanjolska, Portugal) kori-
stile su, unutar tzv. ERM II, te¢ajnu politiku kao sredstvo prilagodavanja i pripreme svo-
jih privreda za prelazak na zajedni¢ku valutu. Nakon Argentinske krize krajem 2001.
doslo je upravo do eksplozije istrazivackih radova najeminentnijih svjetskih analitic¢ara,
u kojim se kriticki preispituju paradigme s pocetka 90-ih godina u pogledu prihvatlji-
vosti fiksnog tecaja i valutnog odbora (kakav je imala, npr. Argentina) za osiguranja
stabilnog rasta u manje razvijenim ili tranzicijskim zemljama (Niki¢, 2004).

Sto se tice deviznog tecaja kune, moze se reéi da se uvodenjem tzv. Stabilizacij-
skog programa u listopadu 1993. ocekivalo da ¢e te¢aj kune biti vrednovan realno, uz
pretpostavku da nece biti precijenjen u dugoro¢noj praksi i da ¢e osigurati onoliki suficit
tekuceg racuna platne bilance, temeljen na izvozu robe i usluga, koji bi bio dovoljan za
redovito vracanje dospjelih dijelova glavnice duga zemlje.

Pojam “realni tecaj” vezan je uz pitanje vodenja politike tec¢aja. Realnost te¢aja
proizlazi iz ocjene u kojem stupnju promjene te¢aja kompenziraju razlike u kretanju
cijena kod nas i nasih najvaznijih vanjskotrgovinskih partnera. Ocjene o realnosti te¢aja
ovise o izboru baznog razdoblja i izboru cijena (cijena proizvodaca, potrosackih cijena
idr.) ili o tome razumijeva li se pod “ravnoteznim” te¢ajem takav tecaj koji dovodi do
ravnoteze u platnoj bilanci ili, pak, do planiranog izvoza.

Problemi vezani uz metodologiju procjene “realnog” tecaja zahtijevaju odredene
analize i uskladivanja. Ekonomska teorija koristi dva termina vezana uz ocjenu efikasno-
sti politike tecaja i njezina dometa u sustavu ekonomskih odnosa s inozemstvom. To su:

e “Realni” tecaj koji, u pravilu, zna¢i nominalni efektivni te¢aj korigiran indek-
sima relativnih cijena (kao korekcijski faktor koristi se kretanje cijena kod nas
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i nasih vanjskotrgovinskih partnera). Realni te¢aj odrazava relativne promjene
cijena nasih proizvoda i usluga u odnosu prema promjenama cijena nasih par-
tnera, odnosno promjena u konkurentnosti naseg gospodarstva u medunarod-
noj razmjeni.

e “Ravnotezni” te¢aj definira se kao tecaj koji vodi ostvarenju zadanih platno-
bilan¢nih ciljeva drzave (omogucuje odrzavanje deficita u platnoj bilanci) i
odrzanju planirane razine deviznih rezervi. Stoga zemlje u razvoju (ili tzv.
tranziciji) cesto provode politiku precijenjenosti domace valute, $to znaci
sporije klizanje nominalnog efektivnog tecaja valute od promjena odnosa ci-
jena domace privrede i promjena cijena vanjskotrgovinskih partnera. Pret-
postavka za odrzivost takve politike tecaja je obvezna vezanost uz priljev ino-
zemnog kapitala i nuZzan rast zaduZenosti zemlje.

Ako se prioritet daje odrzanju suficita u platnoj bilanci zemlje, tada ¢e biti po-
trebno voditi politiku podcijenjenosti domace valute, odnosno stupanj precijenjenosti
ili podcijenjenosti valute ovisi o ocjenama ekonomske politike. U RH se ta odluka na-
lazi u nadleznosti Hrvatske narodne banke koja je Zakonom o HNB-u te Zakonom o
deviznom poslovanju obvezna provoditi te¢ajnu politiku, a odgovorna je i za stabilnost
cijena (prvenstveno stabilnu cijenu novca kroz visinu kamatnih stopa na bankarskom
trzistu).

Medutim, pokazalo se da monetarna vlast u RH, u razdoblju od 1995. do 2010.,
nije pravodobno reagirala na promjene uvjeta vanjskotrgovinske razmjene odgovaraju-
¢om tecajnom politikom, dozvolivsi da unutarnja potrosnja u zemlji bez ikakve kontrole
eskalira. Izuzetak je 1999. kad je, zbog pocetne recesije, u zemlji izvrsena blaza devalva-
cija kune u odnosu na njemacku marku za 7,1%, a u odnosu na dolar za 12,0%, i 2000.
kad je kuna dodatno devalvirala u odnosu na dolar za 16,4%.

Unato¢ pozitivnim rezultatima ove devalvacije u 2000., od 2001., ponovnom
primjenom politike aprecirane kune, doslo je do nekontroliranog bujanja svih oblika
potrosnje, posljedica ¢ega je porast bruto duga prema inozemstvu na otprilike 46,6 mi-
lijardi eura ili vise od 60 milijardi USD u 2012. Visoka razina kreditne zaduzenosti
gospodarstva i stanovni$tva u RH danas je glavno ogranicenje privredivanja i najteze
opterecenje osnovnoga proizvodnog odnosa. Ekonomska teorija isti¢e da su ekonomski
vlasnici sredstava, bez obzira na to kako definiramo vlasni$tvo u pravnom smislu, u
onom dijelu koji predstavlja vanjski dug, strani kreditori, odnosno svjetski kapital, a nije
niti drzava niti dioni¢ari, niti vlasnici poduzeca, pa to vrijedi i za RH.

Bitnu ulogu u promjeni odnosa prema te¢aju kune imao je revidirani Zakon o
Hrvatskoj narodnoj banci iz 2001., te nastavno 2006. i 2008., kojim su pravno, krajnje
neoprezno, primjenjivane odredbe ¢lanka IV. i ¢lanka VIII. Statuta Medunarodnog mo-
netarnog fonda (Nar. nov,, br. 3/1992, Medunarodni ugovori), kao i odredbe Zakona o
prihvacanju ¢lanstva RH u MMF-u i drugim medunarodnim financijskim organizaci-
jama na temelju sukcesije (Nar. nov., br. 89/1992).

Odredbe Zakona o prihvac¢anju ¢lanstva RH u MMF od samog pocetka ograni-
¢avaju samostalnost monetarne politike, a osobito te¢ajnu politiku hrvatske kune. To se
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posebno odnosi na odredbu ¢lanka 5. Zakona, koji glasi: “Propisi statuta Fonda i Banke
¢ine dio unutarnjega pravnog poretka Republike Hrvatske, a po pravnoj su snazi iznad
zakona”. Takvom odredbom RH je ve¢ u startu ekonomskog prilagodavanja onemogu-
¢eno bilo kakvo samostalno odlucivanje o vlastitom ekonomskom razvoju i usmjerava-
nju, jer je to stavljeno u iskljuc¢ivu nadleznost MMF-a i Svjetske banke (odredbe Statuta).
Upravo ta ¢injenica iskljucuje instituciju neovisnosti monetarne vlasti u RH, iako je taj
pojam ugraden u Zakon o Hrvatskoj narodnoj banci 2001.godine.

Od pocetka provodenja tzv. Stabilizacijskog, odnosno Antiinflacijskog progra-
ma, iz listopada 1993., naslu¢ivalo se da ¢e u nadolaze¢em razdoblju osnovni problem
nestabilnosti i osnovno ogranicenje rasta hrvatske privrede biti nedovoljan izvoz robe i
usluga. Razlog je tome neobjasnjivo odstupanje od definiranog tec¢aja njemacke marke
(kao referentne valute), koja je utvrdena u vrijednosti od 4,44 kune za jednu njemacku
marku (odnosno prerac¢unato 8,6839 kuna za 1 euro). Na pocetku 1994. vrijednost teca-
janjemacke marke smanjena je za 16,8 indeksnih poena u korist jacanja vrijednosti teca-
ja hrvatske kune, a US dolara za 1,7 indeksnih poena (sa 6.100,80 HRD-a ili 6,1008 kuna
za USD), time se znatno odstupilo od politike realne vrijednosti te¢aja kune. Bududi da
je u 1994. zabiljezen rast cijena na malo, na godis$njoj razini od 3,5%, ve¢ u startu bila
se pojavila razlika od 20,3 indeksnih poena umanjene realne vrijednosti te¢aja marke
prema te¢aju hrvatske kune.

U 1997.godini vrijednost njemacke marke bila je smanjena za 19,9 % u odnosu
na listopad 1993., a dodatno uveéana za porast cijena na malo (na godisnjoj razini) od
3,5%, znaci da je vrijednost tecaja 1DM kumulativno bila manja za 23,4% u odnosu na
pocetnu nominalnu vrijednost kune. Takvom te¢ajnom politikom, odstupanjem od jed-
nog od glavnih sidara Stabilizacijskog programa - kontinuirane realne vrijednosti te¢aja
kune, odstupilo se od jedinstvenog mjerila konkurentne sposobnosti domacih proizvo-
da i time onemoguctilo zadovoljavajuce stanje i kretanje platne bilance zemlje (posebno
od 2001. do 2008.). Posljedica takve te¢ajne politike jest da je svaki izvoznik u RH bio
kaznjen jer nije bila pravodobno uskladena razina deviznog tecaja kune s kretanjem
cijena na malo, odnosno potros$ackih cijena. Podaci potvrduju da je uporno provodena
politika aprecirane ili tzv. “stabilne” ali nerealne hrvatske nov¢ane jedinice, s osnovnim
ciljem osigurati “stabilnost cijena” te je i opravdano uporno nastojanje gospodarstve-
nika da upozoravaju na teskoce s kojima se suoc¢avaju u pogledu pada konkurentnosti
hrvatskih proizvoda.

Grafikon 1 pokazuje kretanje tecaja od 2001. do 2013. i podbilance robe (dio bi-
lance teku¢ih transakcija). Na grafikonima se jasno uoc¢ava kako aprecijaciju kune (pad
krivulje na lijevom grafikonu) prati rast deficita bilance robe (rast krivulje na desnom
grafikonu).
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Grafikon 1: Kretanje deviznog te¢aja kuna-euro (lijevi grafikon) i kretanje deficita

bilance robe (desni grafikon)
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Izvor: izradio autor na osnovi podataka HNB-a (www.hnb.hr)

Ulaskom RH u recesiju (u kojoj je i danas) zamjetan je zaokret u te¢ajnoj politici
HNB-a 0d 2008., pa do danas. Postupnom devalvacijom hrvatske kune u odnosu na euro
izvozno orijentirani gospodarstvenici (ono $to je od njih ostalo) dobili su jedan zamjetan
impuls, a $to se ocituje u zna¢ajnom smanjenju deficita bilance robe, unato¢ brojnim po-
teSko¢ama u gospodarstvu RH. U 2008. taj deficit je iznosio 10,632 mil. eura, a u 2010. za
otprilike 40% manje, ili 6,149 mil. eura. Ono §to zabrinjava je to sto se daljnje slabljenje
kune od 2010., pa do 2013. vise ne odrazava u daljnjem smanjivanju navedenog deficita.

Ekonomska praksa upozorava, ako je tecaj novéane jedinice fiksiran ili, ¢ak,
apreciran, tada on neminovno potice rast potro$nje, nekontroliran uvoz robe, a time,
neizbjezno, i vanjskotrgovinski deficit. Ujedno su ekonomisti suglasni u stavovima da,
ako fiksni tecaj predugo traje, on ¢e dovesti do precijenjenosti domace valute, a poslje-
dica toga je stagnacija privredne aktivnosti i gubitak radnih mjesta. Takvo dugotrajno
stanje prisiljava privredu na prilagodavanje poti¢uci uvoz, slabljenje izvoznog sektora,
a odnosom uvoznih i izvoznih cijena stvaraju se interesne grupe i lobiji: od uvoznika,
duznikaivjerovnika (banaka) s valutnim klauzulama do drzave ¢iji je teret otplate vanj-
skog duga sve veci (Niki¢, G., 2004.).

Poznato je da nerealni tecaj valute potice $tednju u stranoj valuti, to prisiljava
banke da povecavaju kamatne stope na kredite u domacoj valuti ili da indeksiraju kre-
dite u stranom novcu (tj. uvode deviznu klauzulu), banke u RH primjenjuju i jedno i
drugo. Smanjena vrijednost strane valute i visoke kamate na kredite u domacoj valuti
direktno potice uvoz i ve¢e zaduzivanje zemlje, $to opet utjece na rast javnih rashoda
u zemlji. Odnosno, precijenjena kuna omogucuje jeftinije zaduzZivanje u inozemstvu, a
Hrvatska narodna banka omogucuje, te¢ajnom politikom, upravljackom aparatu drza-
ve da se oslanja na budzetski deficit kako bi osigurao politicku podrsku. Uz navedeno,
pokazalo se da je financiranje fiskalnog deficita, kao i vracanje privatnih dugova (sta-
novnis$tva i poduzeca), bankama u RH veoma unosan posao, s obzirom na to da strane
banke naplacuju vise kamate u RH, nego u svojim zemljama, a ujedno ne snose rizik
promjene tecaja valute.
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Povecavanje javne potro$nje moguce je lak$e namiriti ako je tecaj kune stabilan.
Prema teoriji poznatoj kao PPP (purchasing power parity), tecaj valute trebao bi u, biti,
predstavljati odnos izmedu razine prosje¢ne produktivnosti dviju zemalja koje imaju
vanjskotrgovinsku razmjenu. Stoga se upravo preko tecaja valute moraju kompenzirati
sve specifi¢nosti proizvodnje u zemlji vanjskotrgovinskom partneru a koje ukljuc¢uju
tehnicke, drustvene i politicke komponente. Zbog uskladivanja realnog tecaja kune, vo-
denje tecajne politike mora biti vezano uz kretanje cijena (naj¢esce potrosackih cijena).

Tablica 2 prikazuje kretanje harmoniziranog indeksa potrosackih cijena i indeks
tecaja hrvatske kune u odnosu na euro za razdoblje od 2001. do 2013.

Tablica 2: Kretanje harmoniziranog indeksa potrosackih cijena
i tecaja hrvatske kune u odnosu na euro

Godina Njemacka | Hrvatska Italija Austrija Tecaj
2001. 94.1 90.53 90.7 93.25 100.96
2002. 95.4 92.83 93.1 94.83 100.09
2003. 96.4 95.06 95.7 96.06 102.22
2004. 98.1 97.09 97.8 97.94 101.29
2005. 100.0 100.00 100.0 100.00 100.00
2006. 101.8 103.29 102.2 101.69 98.96
2007. 104.1 106.04 104.3 103.93 99.13
2008. 107.0 112.19 108.0 107.28 97.61
20009. 107.2 114.68 108.8 107.71 99.18
2010. 108.4 115.93 110.6 109.53 98.46
2011, 111 118.49 113.8 113.42 100.46
2012. 113.5 122.46 117.5 116.34 101.59
2013. 115.3 125.31 119.0 118.80 102.34

Izvor: Eurostat (za HICP), HNB (za te¢aj HRK-EUR) i izracun autora (za indeks tecaja iz podataka
HNB-a)

Velika odstupanja u vodenju te¢ajne politike pokazuju podaci u Tablici 2. Do-
bivene vrijednosti govore o neuravnotezenom kretanju indeksa potrosackih cijena
u glavnim vanjskotrgovinskim partnerima RH u proteklih dvanaest godina prema
kretanju indeksa tecaja hrvatske kune u odnosu na euro. Budu¢i da potrosacke ci-
jene predstavljaju indikator inflacije, to podaci potvrduju da su u razdoblju od 2001.
do 2013. te cijene kontinuirano rasle u svim odabranim zemljama, uklju¢ujuéi i RH.
Nadalje, Indeks promjene deviznog tecaja potvrduje da postoji veliko odstupanje u
odnosu na promjene indeksa potro$ackih cijena u RH. U promatranom razdoblju,
unato¢ znacajnom rastu indeksa potrosackih cijena za RH, indeks kretanja tecaja la-
gano raste do 2003. od kada polagano opada ili stagnira, §to traje sve do 2008. U 2008.
zaostajanje indeksa te¢aja kuna-euro, u odnosu na indeks potrosackih cijena, iznosilo
je -14,58 indeksnih poena.
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Izneseni podaci potvrduju da se u RH vodila politika precijenjene i nerealne vri-
jednosti hrvatske kune, ¢iji rast je znatno zaostajao za rastom potro$ackih cijena ne
samo u odnosu na rast cijena u RH, ve¢ i u odnosu na rast potrosackih cijena anali-
ziranih u cetiri zemlje. Dugogodi$nje nastojanje da se skupom (apreciranom) kunom
sti$ava inflaciju, $to je namjeravana posljedica te mjere, smanjilo je privrednu aktivnost i
povecalo nezaposlenost u RH, $to se odrazilo i u nepovoljnom odnosu robne razmjene s
inozemstvom u odnosu na odabrane zemlje. Slika 2 pokazuje odnos uvoza i izvoza robe
RH u 2008., u odnosu na analizirane zemlje EU.

U 2008.godini RH ima deficit trgovinske razmjene sa svim odabranim zemlja-
ma. Najvedi je deficit u apsolutnom i u relativnom iznosu RH imala u odnosu na Nje-
macku. U tu je zemlju RH izvezla robe u vrijednosti od otprilike jednu milijardu eura,
dok je uvezla robe u vrijednosti od otprilike 2,8 mlrd. eura, $to kazuje da je uvoz veci
od izvoza od, ¢ak, 171%, odnosno da je izvoz u odnosu na uvoz manji za 63%. Italija je
u 2008. bila najvazniji trgovinski partner RH. I s tom zemljom trgovinski deficit je vrlo
visok. U apsolutnom iznosu gotovo jednak kao s Njemackom, medutim, zbog veceg
opsega trgovinske razmjene u relativnom iznosu, on je nesto manji. Najmanji trgovinski
deficit gledaju¢i samo ove tri odabrane zemlje, RH je imala s Austrijom. (Grafikon 2)

Grafikon 2: Izvoz i uvoz RH u odnosu na odabrane zemlje u 2008.
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Izvor: Izradio autor na osnovi podataka iz Statistickog ljetopisa Republike Hrvatske 2010. Drzavni
zavod za statistiku Republike Hrvatske

4. STRUKTURA I DINAMIKA VANJSKOTRGOVINSKE
RAZMJENE RH

Vanjskotrgovinska razmjena zemlje evidentira se u platnoj bilanci. Platna bilan-
ca (ili bilanca placanja) sustavni je pregled svih ekonomskih transakcija koje rezidenti
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jedne zemlje obave s inozemstvom (nerezidentima) u tijeku jedne godine. Dva su osnov-
na dijela platne bilance. To je teku¢i racun (ili bilanca tekucih transakcija) i kapitalni
i financijski ra¢un (odnosno krace nazivano bilanca kapitalnih transakcija). Uz njih,
postoji jos jedan dio koji se naziva neto greske i propusti (Babi¢, M., Babi¢, A., 2000).
U tablicama 3 (tekudi ra¢un) i 4 (kapitalni i financijski ra¢un i neto greske i propusti)
dane su godi$nje platne bilance RH za razdoblje od 2004. do 2013, te platna bilanca za
1. kvartal 2014.

Na teku¢em ra¢unu evidentira se uvoz i izvoz roba i usluga, dohodak koji ostva-
ruju rezidenti iz inozemstva, odnosno dohodak isplacen iz zemlje nerezidentima na
osnovu njihovog rada i investicija (naknade zaposlenima, kamate, dividende), te jed-
nostrani privatni i drzavni transferi. Kada govorimo o saldu trgovinske bilance (ili
saldu uvoza i izvoza) tada mislimo na saldo podbilance tekucih transakcija na kojem
se evidentira uvoz i izvoz roba i usluga. Ako je tekudi ra¢un u deficitu to znaci da se u
drzavu vise uvelo roba i usluga, uklju¢ujuc¢i dohodak i privatne drzavne transfere nego
$to se izvezlo iz zemlje. Ako je situacija obratna, odnosno ako se vise izvezlo iz zemlje
nego uvezlo, onda kazemo da je bilanca tekucih transakcija (tekuci ra¢un) u suficitu.

Grafikon 3: Saldo podbilance robe, podbilance usluga,
te ukupne podbilance robe i usluga
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Izradio autor na osnovi podataka iz Tablice 3.

Na Grafikonu 3 je kretanje salda podbilance roba (ili kako se jo$ naziva Robne
bilance), podbilance usluga, te salda podbilance roba i usluga (agregirano) u razdoblju
od 2004. do 2013. godine. Kao $to se moze primijetiti, Hrvatska u cijelom analiziranom
razdoblju ima izraziti deficit robne bilance (stupci ispod apscise oznadeni crvenom bo-
jom) kojeg uspjeva od 2010. godine pokriti suficitom u podbilanci usluga (stupci iznad
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apscise). Sto vise, u 2012. i 2013. Hrvatska ostvaruje trgovinski suficit s inozemstvom §to
je prikazano na grafikonu plavim stupcima.

Nadalje, Grafikon 3 ukazuje na to da je rastuci deficit podbilance robe i usluga u
razdoblju od 2004. (a i prije, $to ovdje nije prikazano) do 2008. rezultat brzeg rasta de-
ficita bilance robe, nego $to je ostvarivan rast suficita bilance usluga. Snazan rast uvoza
bio je poduprt kreditnom ekspanzijom poslovnih banaka, a ta je ekspanzija bila osobito
usmjerena u sektor stanovnistva.

Kako je ulaskom RH u recesiju doslo do zna¢ajnog smanjivanja potro$nje, tako je
i deficit robne bilance bitno smanjen u 2009. i 2010. U idu¢im godinama (2011. - 2013.)
ponovno imamo rast deficita u robnoj bilanci, medutim, u posljednje dvije godine sufi-
cit bilance usluga je ve¢i od tog deficita. RH, kao izrazito turisticka zemlja koja je uvrste-
na medu nekoliko najatraktivnijih svjetskih turistickih odredista, suficit bilance usluga
ostvaruje, uglavnom, zahvaljujuéi turizmu.

Grafikon 4: Saldo podbilance dohotka i teku¢ih transfera
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Izradio autor na osnovi podataka iz Tablice 3.

Na Grafikonu 4 je grafi¢ki prikaz kretanja salda podbilanci dohotka i tekucih
transfera. Moze se uoditi da je u cijelom promatranom razdoblju ostvarivan deficit u
podbilanci dohotka, odnosno suficit u podbilanci tekudih transfera.

Deficit u podbilanci dohotka znaci da je iz RH strancima isplaceno vise na os-
novi njihova rada (naknada zaposlenicima) i investicija (kamate i dividende), nego sto
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su to rezidenti naplatili iz inozemstva iz tih razloga. Najveéi dio ovog deficita rezultat
je prijasnjih stranih investicija i zaduzivanja RH u inozemstvu, §to je stvorilo prili¢no
veliku glavnicu za isplatu kamata (odnosno dividendi).

Povijesno kretanje rasta stranih investicija uo¢ava se iz bilance kapitalnih tran-
sakcija, tj. Tablice 4 (stavka ,,B2. Financijske transakcije, isklju¢uju¢i medunarodne pri-
¢uve®), a isto je prikazano i na Slici 6.

Grafikon 5: Kretanje salda stavki podbilance dohotka
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Izvor: Izradio autor na osnovi podataka HNB-a

Grafikon 5 prikazuje kretanje salda stavki koje ¢ine podbilancu dohotka. Kreta-
nje prikazano ovim grafikonima treba povezati sa stanjem portfeljnih, izravnih i ostalih
ulaganja prikazanih na Grafikonu 6, zbog toga $to to stanje, zapravo, predstavlja osnovu
za ostvarenje dohotka.

Slika 6 pokazuje kako je saldo izravnih ulaganja rastao sve do 2008. kad dolazi
do njegova smanjivanja. Ostala ulaganja, koja ¢ine trgovinski krediti, bankarski krediti
i gotovinu, nesto sporije rastu, ali bez bitnijih smanjivanja sve do 2012. Dakle, nakon
2008. u RH je stagnacija stranih ulaganja, tako da neto stanje medunarodnih pri¢uva
tijekom 2009. do 2013. iznosi u prosjeku 38 milijardi eura (www.hnb.hr)

Tekudi transferi su jednostrani privatni i drzavni transferi. Oni uklju¢uju rad-
nicke doznake iz inozemstva, transfere u obliku pomo¢i vladi, zajmove za razvoj, privat-
ne poklone i donacije i sl. Za razliku od drugih stavki u bilanci pla¢anja, gdje trgovacka
roba (usluga) ide u jednom smjeru, a pla¢anje u drugom, u sluc¢aju poklona i pomodi,
kretanje je samo u jednom smjeru. Da bi se odrzalo dvostruko knjiZenje, davanje pomo-
¢i evidentira se na jednoj strani kao kupnja ili uvoz (potrazuje (+)), a na drugoj strani
kao jednostrani transfer (duguje(-)).
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Grafikon 6: Stanje izravnih, portfeljnih i ostalih ulaganja u RH
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Izvor: Izradio autor na osnovi podataka HNB-a

Uvidom u analitiku podbilance teku¢ih transfera (dostupno na www.hnb.hr)
moze se zakljuditi da je pozitivan saldo ove podbilance prvenstveno rezultat aktivnosti
privatnoga sektora. Najveci dio je posljedica radnickih doznaka iz inozemstva, odnosno
pomodi primljene od rodbine iz dijaspore. Saldo drzave u teku¢im transferima relativno
je mali i za najveci broj godina negativan. Najizrazeniji negativan saldo (u iznosu od 280
mil. EURA) ostvarila je drzava u 2013., §to znaci da je RH u toj godini dala u inozemstvo
vi$e pomo¢ii donacija, nego $to ih je primila. U razdoblju od 2004. do 2008. udio drzave
u tekuc¢im transferima bio je gotovo jednak nuli.

Tablica 4 sadrzi podatke o platnoj bilanci kapitalnih i financijskih transakcija po
stavkama, kao i podatke o neto greskama i propustima od 2004. do 1. tromjesecja 2014.
u milijardama eura.
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Grafikon 7: Saldo podbilance kapitalnih transakcija, podbilance financijskih
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Izvor: Izradio autor na osnovi podataka iz Tablice 4

Grafikon 8: Kretanje komponenti podbilance financijskih transakcija
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Izvor: Izradio autor na osnovi podataka od HNB-a
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Grafikon 7 pokazuje kretanje salda kapitalnih transakcija, salda financijskih tran-
sakcija, kretanje iznosa medunarodnih pri¢uva i iznosa neto gresaka i propusta. Grafikoni
pokazuju da je najve¢u vaznost u promatranom razdoblju za bilancu pla¢anja imala stavka
podbilance financijskih transakcija. Naime, uo¢ava se kako saldo navedene bilance ubrza-
no raste sve do trenutka ulaska RH u recesiju kada dolazi do naglog smanjivanja podbilan-
ce financijskih transakcija. Razlog tome moze se i§¢itati iz Grafikona 8.

Naime, kao $to grafikoni pokazuju do pada bilance financijskih transakcija doslo
je zbog pada izravnih stranih ulaganja i ostalih ulaganja. Portffeljna ulaganja zadrzavaju
u cijelom promatranom razdoblju uzlazni trend. Napominjemo ovdje da se pod izravna
ulaganja ili izravne investicije (foreign direct investment — FDI) smatraju ona ulaganja
koja iznose vise od 10% temeljnog kapitala, dok su portfeljna ulaganja, tj. portfolio inve-
sticije ulaganja do 10% temeljnog kapitala.

Grafikon 7 pokazuje rast, odnosno pad iznosa medunarodnih pri¢uva za svaku
godinu u analiziranom razdoblju. Medunarodne pri¢uve su inozemna imovina koja je
pod kontrolom i na raspolaganju monetarne vlasti u svrhu izravnog financiranja nerav-
noteze u bilanci plac¢anja te neizravnog reguliranja neravnoteze putem intervencija na
deviznom trzi$tu radi utjecaja na tecaj, te u ostale svrhe.

Medunarodne pri¢uve uklju¢uju inozemna sredstva pla¢anja u gotovini, devizne
depozite u bankama, inozemne vrijednosnice, zlato i Posebna prava vu¢enja Meduna-
rodnog monetarnog fonda. Zemlje drze medunarodne pri¢uve kako bi osigurale medu-

Grafikon 9: Bilanca tekudih transakcija, bilanca kapitalnih i financijskih transakcija
i neto greske i propusti
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Izvor: Izradio autor na osnovi podataka iz tablica 3 i 4
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narodnu likvidnost zemlje, a time kredibilitet zemlje prema medunarodnoj zajednici, te
omogucile laksi pristup medunarodnim trzistima kapitala. Medunarodnim pri¢uvama
RH upravlja Hrvatska narodna banka. Osnovi ciljevi upravljanja medunarodnim pric¢u-
vama RH su odrzavanje stabilnosti kune, odrzavanje odgovarajuceg stupnja likvidnosti
za potrebe medunarodnih plac¢anja te ostvarenje zadovoljavajucih prinosa uz adekvatno
upravljanje rizicima kojima su pricuve izlozene (www.hnb.hr).

Na kraju izlaganja o strukturi platne bilance RH potrebno je prokomentirati cje-
lokupno stanje bilanci tekucih i kapitalnih transakcija. Na Grafikonu 9 prikazano je
kretanje deficita, odnosno suficita navedenih bilanci, kao i iznos neto gresaka i propusta.

U kategoriju neto greske i propusti se evidentiraju kao statisticka odstupanja
koja nastaju zbog gre$aka u stavkama bilance placanja. Greske nastaju zbog razlike u
vremenskom trenutku unosa dogadaja u tekudi ra¢un bilance placanja i trenutka unosa
pridruzenog pla¢anja u neku drugu stavku bilance pla¢anja. Mnogi podaci u bilanci
placanja su procijenjene vrijednosti. Isto tako, nelegalne transakcije (§verc) koje, unato¢
svojoj nelegalnosti, utje¢u na ponudu i potraznju novca, ne ulaze eksplicite u bilancu
plac¢anja. Kako se dogadaji koji se unose u bilancu pla¢anja evidentiraju po nacelu meha-
nizma dvostrukog knjigovodstva, moze se odrediti iznos neto gresaka i propusta.

Ovdje je potrebno istaknuti da platna bilanca kao cjelina mora biti uvijek u rav-
notezi. Ako pretpostavimo da su neto greske i propusti jednaki 0, tada ¢e se deficit u
bilanci teku¢ih transakcija pokrivati suficitom u bilanci kapitalnih transakcija, odnosno
suficit u bilanci teku¢ih transakcija znadi deficit u bilanci kapitalnih transakcija.

S obzirom na veli¢inu bilance moze se reci da je prosje¢ni iznos neto gresaka i
propusta od 1,059 milijardi eura za analizirano razdoblje izuzetno visok. To upucuje
da je prili¢no velik broj medunarodnih transakcija izuzeto iz evidencije, odnosno na
prili¢no velike propuste u statistici prikupljanja podataka.

Nadalje, Grafikon 9 pokazuje rastuci deficit bilance tekucih transakcija, odnosno
rastudi suficit bilance kapitalnih transakcija sve do 2008. kad se moze uo¢iti evidentna
promjena trenda. Stovise, ¢ak je u 2013. ostvaren suficit u bilanci teku¢ih transakcija, ali
uz istodobni suficit u bilanci kapitalnih transakcija. Zbog izuzetno velikih iznosa neto
greSaka i propusta u relativnom smislu u 2013., ne moze se reci sa sigurno$c¢u koja je
bilanca, zapravo, u deficitu, a koja u suficitu. U svakom slucaju, obje bilance imaju u toj
godini relativno uravnotezen karakter.

5. ZAKLJUCAK

Vanjskotrgovinsku politiku Republike Hrvatske unajve¢oj mjeri odreduje njezi-
no ¢lanstvo u Svjetskoj trgovinskoj organizaciji i Europskoj Uniji. Obvezuje ju ulaskom
u EU da primjenjuje Zajednicku trgovinsku politiku (,Common Comercial Policy®).
Clanstvom u EU RH pocinje zastupati interese hrvatskog gospodarstva u kreiranju i
provodenju Zajednicke trgovinske politike EU, te donoSenju stajalista i odluka EU.

Jedan od posebno vaznih ugovora koji su stavljeni izvan snage je vazan CEFTA
2006. Njime su osiguravani povoljniji uvjeti za izvoz na trzista nekih zemalja potpisnica
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CEFTA-e od uvjeta koje za izvoz istih proizvoda imaju zemlje ¢lanice Europske Unije.
Za RH je to bilo vazno jer je na trziste CEFTA-e plasira oko 1/5 ukupnog izvoza. Spome-
nuto trziste je sudjelovalo u strukturi hrvatskog uvoza s oko 6%. Spomernuto se odnosi
na podatke za 2012. godinu.

S najve¢im brojem zemalja potpisnica ovog multilateralnog ugovora o slobodnoj
trgovini RH ostvaruje suficit u vanjskotrgovinskoj bilanci. Najvazniji trgovinski partner
RH s izvozne strane u CEFTA-i je Bosna i Hercegovina s kojom ostvaruje i najveci sufi-
cit koji je u 2012. iznosio 661 milijun eura, zatim Srbija, dok s Moldavijom i Albanijom
RH najmanje trguje. Kako bi se ublazile negativne posljedice izlaska RH iz CEFTA-e
na nasu vanjsku trgovinu, EU je dogovorila niz dodatnih protokola s onim zemljama
CEFTA-e s kojima je sklopila Sporazume o stabilizaciji i pridruZivanju (Albanija, Bosna
i Hercegovina, Crna Gora, Makedonija i Srbija). Clanstvom RH u EU otvorena su i dru-
ga znacajna trzista s obzirom na preferencijalne sporazume o slobodnoj trgovini koje je
EU sklopila ili ¢e sklopiti s tre¢im zemljama.

Nedostaci hrvatskog gospodarstva u izvoznom smislu su sljede¢i: usitnjena pro-
izvodnja hrvatskog gospodarstva, nedostatni proizvodni kapaciteti, nedostatak jasne
nacionalne izvozne strategije, tezi pristup svjetskom kapitalu, problemi vezani uz tran-
sfer novih tehnologija i znanja, itd. Konkurentnost hrvatskog gospodarstva predstavlja
jedan od najvaznijih preduvjeta vezanih uz medunarodnu razmjenu RH i njezin uspjeh
i poziciju na medunarodnom trzistu. Slijedom toga, ve¢ dugi niz godina jedan od stra-
teskih ciljeva hrvatske gospodarske politike predstavlja ja¢anje ukupne konkurentnosti
hrvatskog gospodarstva, a time i ja¢anje izvoza kao strateskog opredjeljenja. U svibnju
2014. Povjerenstvo Vlade za internacionalizaciju hrvatskoga gospodarstva izradilo je
Akcijski plan podrske izvozu za razdoblje od 2014. do2015. u kojem se navodi niz in-
strumenata i mjera koje ima na raspolaganju RH u uvjetima hrvatskog prihva¢anja na-
vedenih trgovinskih sporazuma koje je EU sklopila s tre¢im zemljama. Osim aktivnosti
i mjera, Akcijski plan sadrzava i detaljan prikaz nadleznih institucija odgovornih za
njegovu provedbu, planirane rokove provedbe kao i potrebna financijska sredstva.

Sto se tice deviznog tecaja kune, moze se reéi da se uvodenjem tzv. Stabilizacij-
skog programa u listopadu 1993. ocekivalo da ¢e tecaj kune biti vrednovan realno, uz
pretpostavku da nece biti precijenjen u dugoro¢noj praksi i da ¢e osigurati onoliki suficit
tekuceg rac¢una platne bilance, temeljen na izvozu robe i usluga, koji bi bio dovoljan
za redovito vracanje dospjelih dijelova glavnice duga zemlje. Pokazalo se da monetar-
na vlast u RH, u razdoblja od 1995. do 2010, nije pravodobno reagirala na promjene
uvjeta vanjskotrgovinske razmjene odgovaraju¢om tecajnom politikom, dozvolivsi da
unutarnja potrosnja u zemlji bez ikakve kontrole eskalira. Izuzetak je 1999. kad je, zbog
pocetne recesije, u zemlji izvr§ena blaza devalvacija kune u odnosu na njemac¢ku marku
za 7,1%, a u odnosu na dolar za 12,0%, i 2000. kad je kuna dodatno devalvirala u odnosu
na dolar za 16,4%. Unato¢ pozitivnim rezultatima ove devalvacije u 2000., od 2001., po-
novnom primjenom politike aprecirane kune, doslo je do nekontroliranog bujanja svih
oblika potro$nje, posljedica Cega je porast bruto duga prema inozemstvu na otprilike
46,6 milijardi eura ili vise od 60 milijardi USD u 2012. Visoka razina kreditne zadu-
zenosti gospodarstva i stanovni$tva u RH, danas je glavno ogranicenje privredivanja i
najteZe opterecenje osnovnog proizvodnog odnosa.

188



POSLOVNA IZVRSNOST ZAGREB, GOD. IX (2015) BR. 1 Turié Z.: Hrvatsko gospodarstvo u vanjskotrgovinskoj razmjeni

Ulaskom RH u recesiju zamjetan je zaokret u te¢ajnoj politici HNB-a od 2008.,

pa do danas. Postupnom devalvacijom hrvatske kune u odnosu na euro, izvozno orijen-
tirani gospodarstvenici (ono $to je od njih ostalo) dobili su jedan zamjetan impuls, a $to
se ocituje u znac¢ajnom smanjenju deficita bilance robe, unato¢ brojnim potesko¢ama u
gospodarstvu RH. U 2008. taj deficit je iznosio 10,632 mil. eura, a u 2010. za otprilike
40% manje, ili 6,149 mil. eura. Ono §to zabrinjava je to $to se daljnje slabljenje kune od
2010., pa do 2013, vi$e ne odrazava u daljnjem smanjivanju navedenoga deficita.
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CROATIAN ECONOMY IN FOREIGN TRADE
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Summary

This paper investigates the Croatian foreign trade policy, implemented measures
and instruments of this policy. The research goal of this work is to examine the relationship
between the exchange rate and foreign trade, as well as to show the structure and dynam-
ics of Croatian foreign trade. The research process included the analysis of the Croatian
balance of payments in the period from 2000 to 2014. Results show that the management
of the exchange rate significantly affects the results of foreign trade.
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