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Pred osamnaest godina donesen je Stabilizacijski program kojeg sam nakon stanovitog
vremena poceo nazivati Antiinflacijskim programom. Nakon hiperinflacije od tridesetak posto
mjesecno, ispravno, pristupilo se Sok terapiji i te€aj tadasnje njemacke marke fiksiran je za Cetiri
Cetvorke — njemacka marka = 4,444 hrvatska dinara. To je, prema izjavama tadasnjih
predstavnika vlasti, trebao biati pocetak. Ve¢ je slijedeée godine valjalo pokrenuti razvoj i tako u
uvjetima tvrdog budzetskog ograni¢enja pokrenuti razvoj. Danas znamo da se to nije dogodilo i
otuda moje ,prekrstavanje“ Stabilizacijskog u Antiinflacijski program.

Pogledajmo $to se je tijekom proteklih osamnaest godina dogadalo:

1995. godine hrvatska je nakon gotovo uravnotezene robne razmjene s inozemstvom ostvarila
deficit na raCunu robne razmjene s inozemstvom od 3.260 milijuna dolara koji je potom iz
godine u godinu bivao veci. Razlog naglom pogorsanju salda robne razmjene s inozemstvom
valja traziti u fiksnom te€aju kune u odnosu na tadasnju njemacku marku.

1997. godine Hrvatska ostvaruje rekordan deficit na tekuéem racunu platne bilance od 12,5%
BDP-a, a na raCunu robne razmjene s inozemstvom preko dvadeset posto BDP-a. Razlog ovom
dramaticno visokom deficitu nalazim prvenstveno u ,ekspolozivhom uvozu“ zbog primjene
PDV-a od 1. sije¢nja 1998. godine.

1998. godine uveden je PDV po jedinstvenoj stopi od 22%. Tada se je, krivo, tvrdilo da se radi o
ekvivalentnoj poreznoj stopi. lako sam na specificnosti PDV-a u odnosu na porez na promet u
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maloprodaji ukazivao prije donoSenja Zakona o porezu na dodanu vrijednost (Ekonomska
politika za 1995. godinu) po kojoj se porez na dodanu vrijednost placa na zalihe, tadasnje vlasti
to nisu Zeljele Cuti. U godini uvodenja PDV-a naplaceno je sedam milijardi kuna vise poreznih
prihoda temeljem opceg poreza na potroSnju nego godinu dana prije. ,Mana s neba“ nije
upotrebljena da se saniraju drzavne financije ve¢ su se povecala prava proracunskih korisnika.
To je po mome misljenju bila najgora mjera koja nam se je mogla dogoditi. Naime, oporezivati
zalihe mozete samo jednom, §to znaci da ée se nakon potpune implementacije PDV-a smanijiti
porezni prihodi upravo za veli€inu oporezivih zaliha. Upravo zato je teSko oCekivati da ¢e bilo
koja zemlja trajno smanijiti poreznu presiju temeljem PDV-a. Pokusaj Velike britanije bio je tek
nesretna epizoda, za razliku od Njemacke koja je povecala, ispravno, stopu PDV-a. Tako su
tada nerazumni politiCki razlozi ,posijali danasnje proracunske® probleme koji su potom
eskalirali.

1999. godine hrvatsko je gospodarstvo ostvarilo smanjenje BDP-a iako manje od 1% ali ipak
znakovito. Naime, kao $to je bilo za oCekivati uvodenje PDV-a obi¢no prati dinamiziranje
inflacije. Da se to ne bi dogodilo ,dogovoreno® je i ostvareno smanjenje kreditne podrske
gospodarstvu u toj mjeri da je stanje kredita u 1998. godini bio apsolutno manje od njihovog
stanja na kraju 1997. godine. Medutim, iako se inflacija nije znatnije povecala, povecale su se
cijene pri proizvodacima.

2000. godine povecanje cijena pri proizvodacima rezultiralo je ukinu¢em zastitne kamate na
kapital. Ako je nesto bilo dobro u tadasnjem poreznom sustavu to je sigurno bio institut zastitne
kamate. Medutim, zbog zapravo zanemarivih poreznih prihoda, odrekli smo se vrlo snaznog
instrumenta razvojne politike. Da je tome tako podsjetit Cu da je vec nekoliko godina deficit na
racunu dohotka, dio platne bilance, sve znacajnija stavka. Zastitna kamata osigurava povecanje
stope samofinanciranja i, prema tome, smanjenje ovisnost gospodarstva o financijskom
sustavu, $to je posebno znacajno ima li se u vidu da su poslovne banke internacionalizirane.
Nadalje, ukoliko bi postojala zastitna kamata na kapital inozemni investitori trebali bi najprije
izdvojiti dio bruto profita za pokriée zastitne kamate, a potom bi mogli, nakon placenog poreza
na dobit, svoj profit iznijeti iz zemlje. Drzava bi izgubila dio poreznih prihoda ali bi se znacajno
povecala stopa samofinanciranja. U predstoje¢oj poreznoj reformi sigurno ¢e se povratiti
zastitna kamata.
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U razdoblju 2000. — 2003. godine inozemni dug je udvostru¢en od kojeg su svi imali koristi, ali
kako kaze na$ narod ,,0d zelenog voca trnu zubi“ — olako podizanje kredita skupo Ce nas
kostati.

| kona¢no, vec¢ su prosla gotovo dva mandata HDZ-a, inozemni dug je dosegao i prestigao
BDP, bila su samo nastavk pri¢e koju je ,srusila“ kriza koju na njezinom pocetku nismo ni
priznali. Sada smo tu gdje jesmo.

Stabilizacijsi program dio je danasnjih svekolikih problema. | koliko god to zvucalo nevjerojatno
danas je fiksni teCaj kune temeljna stabilizacijska poluga hrvatskog gospodarstva. Drugim
rije¢ima eventualno (ne)zeljeno nac¢ustanje fiksnog te€aja imalo bi katastrofalne posljedice od
kojih nije najgora vjerojatna hiperinflacija.

Tijekom 1994. godine trebalo je zapoceti prilagodavanje teCaja tadasnjeg hrvatskog dinara,
odnosno kune sukladno marginalnim promjenama produktivnosti rada hrvatskog i njemackog
gospodarstva. To se nije dogodilo. Sto vise u svojoj nerazumnosti omoguéili smo brojne valutne
klauzule pa umjesto da vezivanje nacionalne valute za mraku, odnosno euro pokaze i dokaze
stabilnost nacionalne valute mi smo uveli te€ajni rizik od kojih je rizik Svicarskog franka
najpoznatiji.

Kako stvari stoje sutra ¢e biti tmurnije od danas kao $to je danas tmurnije od jucer.
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