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Monetarna i fiskalna politika temeljni su elementi ekonomske politike. Poznato je da
"koordinacija" izmedu tih dviju politika odreduje uspje$nost ekonomske politike odnosne zemlje.
U kojoj ¢e mjeri monetarna i fiskalna politika biti "nacionalne" ovisi od veliine nacionalnog
trzidta. Sto je ono veée to su i moguénosti ekonomske politike veée. | obratno. Globalizacija
znacCi smanjenje uloge nacionalne ekonomske politike. Osporavanje ucinkovistosti nacionalne
ekonomske politike ide tako daleko da se osporavaju bilo kakvi pozitivni u€inci nacionalne
ekonomske politike. Zemlje u tranziciji osvisne od principa MMF-a i Svjetske banke "rezultat" su
te i takve politike. Zaboravlja se, medutim, da niti MMF niti Svjetska banka ne odreduju
nacionalni razvoj. Nacionalni razvoj je odreden nacionalnom Koncepcijom i strategijom razvoja.
Gdje nema strategije razvoja moguca su sva i svakakva rjeSenja, a kada ucinci ne
zadovoljavaju postoji izgovor. Susjedna Slovenija nam svojim rezultatima u razvoju pokazuje
8to se moze uciniti osmisljenom politikom na nacionalnoj razini.

Hrvatska drzava od uspostave neovisnosti, preko "gospodarskog ¢uda” do krize imala je
divergentnu monetarnu i fiskalnu politiku. Monetarna poltika je okostavala privrednu
strukturu a fiskalna ju je razarala. Ambijent je osiguravan stabilnom kunom i zaduzivanjem u
inozemstvu. Stabilna kuna trebala je znaciti sigurnost. ZaduZzivanje u inozemstvu stvaralo je
privid u€inkovitosti nacionalnog gospodarstva. Stabilnost kune je osiguravana restriktivnom
monetarnom politikom $to je poticalo rastucu preferenciju likvidnosti. Rastuca preferencija
likvidnosti dodatno je podrzavana rastuéim nepodmirenim obvezama. "Jasno za to nije bio nitko
kriv. Naprosto netko drugi je trebao voditi o tome brigu." To $to se je od 1996. godine odnos
primarnog novca i aktive konsolidirane bilance poslovnih banaka smanjio za 23% (sije¢an;
2000. godine) nikoga ne zabrinjava. Ponuda deviza temeljena na rastu neto zaduzenja prema
inozemstvu (ovom valja pridodati domacéu ponudu valute od strane gradana) samo je dodatno -
u parcijalnoj ravnoteZi - utjecala na aprecijaciju kune. Aprecijacija kune je izravno utjecala na
smanijenje inflacije. O ¢emu je zapravo rije¢ najbolje svjedoci usporedba produktivnosti
Evropske unije i Hrvatske. Odista ucinak droge nije moguce eliminirati. Prema tome, monetarna
politika podredena stabilnom te€aju kune nije odvajala upravljanje koli¢inom novca u opticaju,
koji je potreban kako bi se nesmetano odvijao proces reprodukcije, od upravljanja teajem kune
vec je bila u funkciji te€aja kao takvog. Monetarna politika je vodena kao da Hrvatska ima
evropski dohodak per capita i da je nezaposlenost odnosno privredna aktivnost na nivou
evropske. Ona to nema. Prema tome, postoji odgovornost tadasnjih nosilaca monetarne politike
za ignoriranje realnog stanja u privredi.

U isto se je vrijeme fiskalna politika ponasala po svome autonomnom obrascu. Participacija
drzave u ukupnoj potro$nji se je povecavala iz godine u godinu (djelomi¢no uvjetovano realnom
inflacijom). Povecanje u¢esc¢a drzave nije se odvijalo u pravcu rjeSavanja nagomilanih problema
iz prethodnog sustava. Povecanje uCesc¢a drzave koristeno je za poveéanje nekih prava i
"krpanje" rastucih rupa u javnoj potrosnji. Rezultat te i takve politike nalazi se u Cinjenici da je
drzava ta koja postaje temeljni generator nepodmirenih potrazivanja, dakle, prisutne
nelikvidnosti. Od velikih obveznica na ovamo drzava se je ponasala u iluziji mekog budzetskog
ograniCenja. Centralna banka nije reagirala na neprimjerenu politiku Vlade iako je to morala
uciniti. Da stvar bude gora uvodenje poreza na dodatnu vrijednost nije iskoristeno (povecani
priliv prora¢una po osnovu oporezivanja zaliha) da se srede javne financije vec se je
rebalansom prora¢una povecala javna potrosnja, dok je centralna banka to popratila




Potrebna je konvergencija monetarne i fiskalne politike

Autor Guste Santini
Petak, 10 Studeni 2000 15:15

smanjenjem odnosa primarnog novca i aktive konsolidirane bilance poslovnih banaka. U¢inak
rebalansa proracuna iz 1998. godine moze se usporediti sa modelom privatizacije
odnosno intervencijama u bankarski sustav (gotovo 50 milijardi kuna) kako po uc¢incima
tako i po ogranié¢enjima u buducénosti.

Prema tome, drzava je u sve vecoj mjeri supstituirala trziste u svakom pogledu. Drzava je
postala glavni poslodavac. Ona je i price leader i vjerojatno inicijator predstojece otvorene
inflacije. Drzava odreduje trziSte kapitala istiskujuci privatnu aktivnost i to kako na financijskom
trzistu tako i u o€ekivanjima o mogucim dogadanjima. Ovo znaci da drzava izravno odreduje
sadasnjost i bududénost investiranja u vecoj mjeri nego $to je to u trziSnom modelu
privredivanja dopustivo. Nabrajanja bi mogla i¢i u nedogled jer je hrvatska drzava paralelni
sustav koji ne dijeli sudbinu svojih gradana (oporezivanje na temelju fakturirane realizacije).

Uc¢inci monetarne i fiskalne politike vidljivi su u stanju i perspektivi hrvatske privrede. Javne su
usluge iz dana u dan loSije bez perspekitive pobolj$anja u doglednoj buduénosti. Stanovnistvo,
posebno stariji dio populacije, socijalno je ugrozeno do mjere koja zabrinjava. Nastavak
monetarne i nemogucnost znacajnije promjene fiskallne politike Cini perspektivu hrvatskog
drustva sumornom. Nedostaje vizija. Nedostaje strategija razvoja. Nije opoznato gdje smo
(dijagnoza), neznamo gdje idemo (strategija), kao $to neznamo gdje ¢emo stici (prognoza).

Odluénost Predsjednika, Sabora i Vlade nuzni su preduvjet kako bi se iznjedrila strategija
razvoja na dobrobit gradana Hrvatske. Stoga se zauzimam za ulazak u Evropsku uniju sa
primjerenom strategijom razvoja. Strategija razvoja znaci ubrzan razvoj i tako stvaranje nuznih
materijalnih pretpostavki za u€inkovitiju konvergenciju globaliziranoj Evropi.

Koncepcija i strategija razvoja objektivni je kriterij ocjene fiskalnog, monetarnog i bankarskog
sustava. Tek po jasnoj ocjeni o stanju i perspektivama hrvatskog drustva moguce je odrediti
pirmjereni sustav koji ¢e na ucinkovit nacin (niske troSkove) omoguditi varijaciju instrumenata
ekonomske poltiike u pravcu dinamiziranja privrednog razvoja.

Objektivna ograni¢enja odredena su dansSnjom "kompozicijom" monetarne i fiskalne politike. Od
presudnog je znacaja spoznaja o ograni¢enim mogucnostima monetarne politike danas kada je
Hrvatska u izravnoj ovisnosti od inozemnih vjerovnika. Jednako tako znac¢ajno su smanjene
mogucnosti dijela nacionalnog bankarskog sustava koji ubrzano postaje vlasnistvom inozemnog
kapitala. Preko 90% konsolidirane bilance poslovnih banaka je danas pod kontrolom inozemnog
kapitala. Ovom valja pridodati u€esce deviza u pasivi bilanci poslovnih banaka koje u prosjeku
iznose viSe od dvije treCine. Znakovito je identificirati sutpanj internacionalizacije financijske
industrije u odnosu na druge djelatnosti. I1znijeto ukazuje na nuznost jasnog identificiranja
razvojnih Sansi u ovako sku€enim uvjetima.

Fiskalna politika u ve¢oj mjeri u odnosu na monetarnu jest naciionalna politika. | pri ovoj ocjeni
valja imati u vidu da veliClina nacionalog trzita i stupanj razvijenosti odreduje stupan;
nacionalnosti fiskalne politike. Globalizacija ima znacajnih u€inaka na fiskalnu politiku Sto
rezultira rastuéim ograni¢enjima. Porezna konkurencija pojedinih drzava kao poticaj izvoznoj
orijentaciji nije poznata poreznim stru¢njacima od jucer. Pojedine zemlje, iako su jedinstveni
privredni teritorij, razli€itim poreznim stimulancim uspostavljaju zna¢ajne regionalne razlike u
oporezivanju kako bi se privukao investicijski kapital i tako dinamizirao razvo;.
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Od znadaja je identificirati drzavnu potro$nju na fiksni i varijabilni dio. Sto je neka zemlja manja i
nerazvijenija toj je manja elastiCnost rashoda i zbog fiksne komponente. Veliki udio fiksne
komponete u ukupnim rashodima smanijuje varijabilni dio §to u konacnici znaci individualizaciju
rizika. U malim i nerazvijenim zemljama, nuzno izvozno orijentiranim, individualizacija rizika jest
sudbina koju nije mogucée izbjeci.

Na strasni prihoda takoder su znacajni problemi, u malim i nerazvijenim zemljama kao $to je to
Hrvatska, jer je porezni kapacitet te i takve privrede nedovoljan da pokrije javne potrebe. Kako
je porez za poreznog obveznika troSak to je jasno da povecanje poreznog optereéenja znadi
smanjenje konkurentske (Citaj: izvozne) sposobnosti. Ignoriranje te Cinjenice znacajno je
devastirao ionako tehnolo$ki zaostalu privrednu strukturu (poljooprivreda, prehrambena
industrija i turizam samo su najpoznatiji primjeri). Stoga samo promjena te€aja nije mogla biti
ucinkovit odgovor na probleme u privredi.

Prema tome, u maloj i nerazvijenoj zemlji nuzno je pri ocjeni o mogucoj participaciji
drzave u drustvenom proizvodu krenuti od poreznog kapaciteta. Poznata su porezna
nacela kojima se vlada treba rukovoditi pri ¢emu je posebno znacajno nacelo korisnosti upravo
zbog nuznog povecéanja ucinkovitosti nacionalne ekonomije. To je dodatni razlog suzenim
mogucénostima provedbe primjerene socijalne politike. Kada se jednom definira porezni
kapacitzet tada Sabor kao predstavnik gradana odlucuje u koje namjene i koliko Ce se troSiti.
Dosadas$nja praksa izglasavanja u prvom koraku rashoda pa potom osiguravanije potrebnih
sredstava uzrok su postojeéem stanju.

Danas, ogranicene mogucnosti monetarne politike, mali drustveni proizvod i na toj osnovi mali
porezni kapacitet Cinjenice su koje treba imati u vidu prilikom doziranja monetarne odnosno
fiskalne politike. Kada se ima iznijeto u vidu jasno je da ovakva monetarna i fiskalna politika nije
odrziva bez obzira na Zelje pojedinih partija, interesnih grupa itd. Naprosto valja istaknuti
¢injenicu da je Hrvatska siromasna zemlja i da ¢e ona to biti u narednom razdoblju.
Koncepcija i strategija razvoja daju nadu gradanima Hrvatske da bi sutra moglo biti bolje.
Danas nema valjane argumentacije da postoje¢a ekonomska politika znagi pobolj$anje. Sto vise
nastavak ovakve politike vodi zemlju u bankrot. Ignoriranje obveza od strane drzave, kao $to
smo to vidjeli, siguran je indikator ozbiljnih poremecaja. Danas nitko vise ne govori o
katastrofiCarima. Danas govorimo o krizi. Danas smo svjesni realne/strukturne inflacije.
Strajkovi koji se iz dana u dan pojavljuju, poneki se veé odvijaju na ulici, dramatiéno su
upozorenje da se politika mora mjenjati. Nova vlast ima povijesnu odgovornost da izmjeni
tijekove. Na zalost raspoloizivi resursi manji su nego Sto bi to zelio priznati bilo koji gradanin
Hrvatske.

Vratimo se na pocetak price i eksplicite ponovimo da je u maloj i otvorenoj zemlji nuzna
"koordinacija" monetarne i fisklane politike kako bi ograni¢enja svake zasebno bila
manja, a njihova pojedina¢na i ukupna ucéinkovitost ve¢a. Nismo niti veliki niti razvijeni,
niti nas tko posebno treba. Dio smo svijeta kojem se moramo prilagodavati. U¢inimo to
kao subjekt a ne kao puki objekt koji nema osobnosti. Ovo je tezi ali, imajuéi u vidu
buduénost nase djece, za mene, jedino ispravni put.
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