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Na kraju godine ekonomisti obi¢avaju analizirati prethodnu godinu kako bi mogli progozirati sto
Ce se dogoditi u narednoj godini. Kako je jednom Karl Marx rekao «novo nastaje u krilu
staroga» to bitne (ali ne i dovoljne) elemente nalazimo u teku¢im kretanjima i odredenjima koja
se institucionaliziraju. ProraCun predstavlja temeljni dokument ekonomske politike i,
stoga,normalno je da mu se posveti primjerena paznja. Kada je rije¢ o Hrvatskoj tada je od
proracuna vazniji (dokument viseg reda) stand by aranzman s MMF-om. Kao bitan dugorocCni
kriterij moramo uzeti i primjerenu institucionalnu konvergenciju kako bi ispunili uvjete i potom
postali ¢lanovi Europske unije. Ovim nisu nabrojani svi ¢imbenici za prognozu buducih kretanja
ali i ovi su dostatni da se uspje$no predvie moguéa kretanja. Sok, koji se s vremena na vrijeme
dogodi, kao takav je nepredvidiv §to ne znacCi da problemima koje Sok uzrokuje nije potrebno
posvetiti primjerenu paznju; upravo suprotno. Tako npr. Sok 0 moguéem daljnjem povecéanju
cijena nafte, nove financijske krize uslijed liberalizacije kretanja kapitala nisu tek prazna
upozorenja i pripremajuéi odgovore na njih smanjujemo rizik.

Vratimo se temi.

Drzava se moze zaduzivati u zemlji i inozemstvu kako bi pokrila svoj deficit. Ovim nije re¢eno
nista. Medutim, ako razmotrimo ucinke zaduzivanja u zemlji odnosno u inozemstvu i ako ih
kompariramo - problemi koji slijede iz preferencije jednog u odnosu na drugi dug vrlo su
znacajni kako kratkororcno odnosno (mozda i vise) dugoro¢no.

Odabrana tema ovog napisa derivirana je iz stand by aranzmana u kojem je «dogovoreno» da
¢e Hrvatska svoje proracunske deficite pokrivati na hrvatskom financijskom trzistu. Upravo
umanjivanje, da ne kazem ignoriranje, ovog stava MMF-a €ini mi se nedopustivim
marginaliziranjem problema koje ¢e oni otvoriti.

Inozemni dug posljedica je uvoza roba i/ili usluga iz inozemstva i svoj odraz nalazi u platnoj
bilanci odnosne zemlje. Kada se drZzava zaduzuje u inozemstvu ona racun prebacuje na buduce
generacije, s jedne strane, i, s druge strane, poveéava potraznju za deviznim sredstvima u
buduénosti. U sadasnjosti zaduzivanjem drzava poveéava svoje rashode (vrijedi i za tuzemni
dug) €¢ime, s obzirom na neelasti¢nost javnih rashoda, dugoro¢no definira finalnu raspodijelu
raspolozivog proizvoda. Sve je idilicno jer uvoz roba na kredit povecava potrosnju svih aktera
(ne linearno i ne pravedno — sic!) upravo za iznos deficita. Tako zaposleni putem poreza i
doprinosa samo djelomi¢no pokrivaju socijalne tenzije jer glavninu «pokriva» dug. Zaduzivanje
u inozemstvu ima, upravo zbog toga, u€inak droge. Kad jednom probleme pocinjete rjeSavati
zaduzivanjem; na to se naviknete i postajete ovisni 0 dugu a potreba za dugom kontinuirano
jaca. Slu¢aj hrvatskog inozemnog duga dobro interpretira moje stavove.

Moguce je raspravljati o tome da li je neki dug velik ili nije, da li je podnoSljiv za gospodarstvo ili
nije kada se zaduzujemo za razvoj; zaduzivanje za pokrivanje finalne potro$nje je nedopustivo
osim kao drustveni ekces. Drustveni ekces zbog toga jer je drustveni sustav nadsustav
gospodarskom sustavu pa, prema teoriji sustava, sustav viSeg reda odreduje (derivira) ciljeve
svojim podsustavima bez obzira na povecéanje entropije (zbog izravnih i neizravnih ucinaka)
odnosnog podsustava drustvenog sustava. Jednostavno receno nivo socijalne zastite u bilo
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kojoj zemlji, pa prema tome i u Hrvatskoj, (posebno u kratkom roku) ne dopusta snazavanje
potrosnje javnih dobara ispod odredenog standarda.

Uzgred napominjem da prodaja «obiteljskog srebra» predstavlja alternativu zaduzivanju sa
jednakim ucincima. Tako je konfiskacija drudtvenog vlasnistva i prihodi temeljem njegove
prodaje u analizi dogodenog je jednako zaduZivanju, pa, prema tome, valja inozemnom dugu
pribrojiti prinode od prodaje Ine, HT-a, itd.

Zaduzivanje u inozemstvu za pokrivanje finalne potro$nje predstavlja ograni¢enje za buducnost
jer se za iznoz kamata umanjuje buduéi domaci proizvod, s jedne strane, i, s druge strane,
kontinuirani deficiti prorac¢una jasan su pokazatelj da nema anticiklicke politike kao dio
durorocne politike vec€ je to ekonomska pollitika sa u€incima vatrogasaca koji gaseci pozar
uzrokuju mnoge Stete. Kao $to znamo ponekad cijena gasenja moze biti ve¢a od vrijednosti
saCuvanih dobara.

Za unutarnji dug kazemo da je intergeneracijski jer se umjesto povecanja poreza preferira
zaduzivanije i tako njihovo premjestanje u buducénost. Upravo (ali ne samo) zato moja podjela
poreza ima vremensku dimenziju: porezi na pro$lost, porezi na sadasnjost i porezi na
buduénost; imovina, dohodak, javni dug - repektivno. Deficit proracuna je «veza» izmedu
monetarno-kreditne i fiskalne politike i upravo deficit briSe razliCitost ovih dviju politika; u
uvjetima globalizacije stvaari se samo joS$ viSe usloznjavaju.

Kada je rije€ o tuzemnom javnom dugu tada pokrivanje deficita ima inflatorni pritisak $to nije
slu€aj s inozemnim dugom. Upravo je u tome «kvaka 22» zasto je dosadasnja hrvatska vlast
preferirla inozemni u odnosu na tuzemni dug. Naime, i pored ekspanzivne monetarno-kreditne
pollitike od Antiinflacijskog programa iz 1993. godine nije doslo do inflacije jer je svaka emisija
novca (potraznja) bivala pokrivena uvozom (ponuda). | sada kada ¢e se smanijiti moguénost
pokrivanja proracunskog deficita drzave u inozemstvu njegovo pokrivanje na domacem trzistu
izazvat Ce inflatorni pritisak. Ovo se neée dogoditi samo u dva slu€aja. Ku¢anstva i tvrtke
morale bi ostvariti Stednju koja bi bila jednaka deficitu koji se pokriva na domaéem financijskom
trzistu. | drugi, kratkoro€no moguci, da se ostali sektori za iznos deficita koji se porkiva
nadomacem trziStu zaduzuju u inozemstvu. Prvi sluCaj predstavlja pravo rjeSenje nagomilanih
problema, a drugi slu¢aj nastavak dosadasnjeg scenarija s tim da se u obvezi prema
inozemstvu sada pojavljuju drugi subjekti a ne drzava, iako je ona zapravo korisnik tog duga.
Upravo je zato gospodarska ovisnost tako velika kao stanje i rastu¢a kao kretanje. Naime,
internacionalizacija banaka je znacila predaju nacionalne Stednje inozemnim Cimbenicima koji je
koriste sukladno svojim ciljevima koji mogu, §to ¢esto i jesu u suprotnosti s interesima
Hravatske. Sada Ce se stvari dodatno dramatizirati jer e «domace banke» postati kreditori
drzave. |, ako sam u pravu, razvija se duznic¢ki mentalitet o kojem su sociolozi rekli svoje a ja
njihove ocjene prihvaéam.

Da ne duljim, jer ovaj napis smatram samo predlozkom za razmisljanje svima: gradanima jer su
izbori na vratima, privredi jer je to realno ograni¢enje i drzavi da promjeni ovu neprihvatljivu
ekonomsku pollitiku. Ono $to predvidam u slijedecoj godini je restriktivna monetarno-kreditna
politika i rast nelikvidnosti s inflatornim pritiscima. Prora¢un za 2005. godinu pokazuje mnoge
probleme koji nas Cekaju i nece biti rjeSeni. Otklon od takvih kretanja moze biti samo (1) nova
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na cijenu. Vjerujem da Vlada o ovim problemima vodi racuna i da ¢e me svojim rjeSenjima
demantirati. Nazalost dosadasnje vlade to nisu ucinile. Sto viSe iznenadujuée ucinkovito su iz
dana u dan kvarile «krvnu sliku» hrvatskog gospodarstva.
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