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Agencija Fitch potvrdila je u petak rejting Hrvatske 'A-', uz stabilne izglede, istaknuvsi snazan
gospodarski rast i fiskalnu disciplinu, ali i malo gospodarstvo, ranjivo na Sokove, i 'nagrizenu”
cjenovnu konkurentnost.

Ocjena 'A' signalizira kupcima duznickih papira da Fitch oekuje mali rizik da dugovi nece biti

poslovne i ekonomske uvjete nego kod zemalja s viSim rejtingom.

Stabilnim izgledima Fitch je naznacio da Ce rejting Hrvatske u dogledno vrijeme zadrzati na 'A-',
uz napomenu da o¢ekuje da €e se javni dug iskazan udjelom u BDP-u stabilizirati na srednji rok,
unato€ prognoziranom povecéanju proracunskog manjka.

Snazan ekonomski rast podupirat Ce i dalje priblizavanje Hrvatske skupini razvijenih zemalja,
iako vanjska cjenovna konkurentnost u posljednje vrijeme slabi, potvrdili su zakljucak iz izvie$ca
iz oZujka.

Rejting Hrvatske odrazava "vjerodostojni" zakonski okvir oslonjen na ¢lanstvo u EU i eurozoni,
snazan gospodarski rast i potvrdenu fiskalnu disciplinu koja je podrzala znatno smanjenje
javnog duga iskazanog udjelom u BDP-u u proteklim godinama, ponovila je agencija u
najnovijem izvjescu.

Slabe su pak toc¢ke nizi BDP po stanovniku i slabiji institucionalni kapacitet i sustav upravljanja
nego u zemljama s ocjenom 'A' i malo gospodarstvo, zbog kojih je ranjiva na vanjske Sokove.
Fitch je podigao rejting Hrvatske na 'A-' u rujnu 2024. godine i otada ga nije mijenjao.

"Strukturni izazovi”

Hrvatska se suoCava sa strukturnim izazovima koji bi mogli zakociti njezino priblizavanje skupini
razvijenih zemalja, upozorava agencija, izdvojivsi slabasan rast produktivnosti i brz rast placa,
8to je podiglo troskove rada.

Hrvatsko gospodarstvo oslanja se i dalje u velikoj mjeri na turizam pa je rast aktivnosti izlozen
Sokovima u vanjskoj potrazniji i slabljenju cjenovne konkurentnosti.

Gospodarska aktivnost trebala bi u ovoj godini usporiti na 2,4 posto, s 3,4 posto u 2025., ali ¢e
rast i dalje biti iznad prognoziranog medijana zemalja s ocjenom 'A" i znatno iznad prosjeka
eurozone koja bi trebala biljeziti rast aktivnosti za 0,9 posto, procjenjuju u Fitchu.

PokretaC rasta bit ¢e i u iduéim godinama osobna potrosnja, ali u manjoj mjeri nego do sada,
zbog slabijeg rasta plaéa i vise inflacije.

Ulaganja bi i dalje trebala ostati snazna, oslonjena na novac iz fondova EU-a, unatoC strozim
uvjetima financiranja.

Europski novac bit ¢e "vazan" pokretac rasta do 2030., ali Hrvatskoj ¢e pripasti "znatno" maniji
iznosi u proracunskom okviru EU-a za razdoblje od 2028. do 2034. godine u usporedbi sa
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sadasnjim proracunskim ciklusom koji su podupirali transferi iz europskog fonda za oporavak i
otpornost i financijska potpora za obnovu nakon potresa.

Oslabljeno proraéunsko "sidro"

Hrvatski proraCunski manjak trebao bi se u ovoj godini zadrzati blizu 3,0 posto BDP-a i tek blago
pasti u 2027. 1 2028., na 2,9 posto BDP-a.

U agenciji smatraju da je usvajanje eura "blago oslabilo proracunska sidra", ali oCekuju da ce
vlada ustrajati u postivanju fiskalnih propisa EU-a. Podsjec¢aju da je Hrvatska od Bruxellesa
zatrazila aktivaciju klauzule koja ¢e joj omoguditi veci otklon od izvornog trenda neto potrosnje
kako bi mogla povecati potroSnju na obranu.

Hrvatski javni dug trebao bi se u srednjem roku stabilizirati na razini od oko 56 posto BDP-a,
prognoziraju, nesto ispod medijana u skupini zemalja s ocjenom 'A'.

Manjak u bilanci plaéanja naglo je porastao u 2025., na 3,5 posto BDP-a, s 2,1 posto BDP-a u

2024., napominju u Fitchu. U razdoblju od 2026. do 2028. agencija o¢ekuje "umjerene" deficite,
u prosjeku od 3,3 posto BDP-a, koji ¢e, po njima, odrazavati manji visak u sektoru usluga zbog
pogorSavanja cjenovne konkurentnosti u turizmu i pojaanih putovanja u inozemstvo.

Ti Ce se deficiti bez problema financirati "stabilnim" izravnim inozemnim ulaganjima i priljievom
novca iz EU-a na kapitalni racun, procjenjuju.

Prijetnja narusene konkurentnosti

Napominju da bi mogli sniziti vazeci rejting Hrvatske bude li gospodarstvo u srednjem roku raslo
znatno slabije no §to pokazuju njihove trenutne procjene zbog, primjerice, "strukturnih Sokova u
kljuénim sektorima" ili narusene konkurentnosti.

Rejting bi mogao biti smanjen i ako se javni dug iskazan udjelom u BDP-u osjetno poveéa na
srednji rok zbog, primjerice, duljeg razdoblja blaze proracunske politike ili slabijih prognoza za
gospodarstvo.

Agencija ¢e pak podici rejting ako se javni dug iskazan udjelom u BDP-u u kontinuitetu bude
smanijivao, "vjerojatno" ispod 50 posto BDP-a, prema njezinim srednjoro¢nim projekcijama,
posebno ako taj trend bude poduprt "strukturnim poboljSanjem u javnim financijama".

Pozitivno bi ocijenili i priblizavanje "strukturnih" pokazatelja, ukljucujuéi kvalitetu sustava
upravljanja i razinu dohotka, medijanu zemalja s ocjenom 'A' zahvaljujuci, primjerice, duljem
razdoblju snaznog gospodarskog rasta koji ne bi doveo do 'gomilanja’ makroekonomskih,
proracunskih ili vanjskih neravnoteza. (Hina)
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