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Odnos instituta zastithe kamate na kapital i kamatne stope sjajan je primjer povezanosti
instrumenata ekonomske politike. Drugim rijeCima, kada govorimo o ekonomskoj politici nije
primjeren postupak parcijalne analize. Hegel je bio u pravu kada je rekao: ,Istina je cjelina®.
Institut zastitne kamate ima za cilj da zastiti kapital od inflacijske erozije. Naime, inflacija
Lprelijeva“ bilancu stanja u bilancu uspjeha $to na prvi pogled rezultira rastom ucinkovitosti
poslovanja a u sustini razara bilancu stanja.

Kamatna stopa je u Lijepoj nasoj znacajno visa od razine kamatnih stopa u EU. Razlog tome
valja traziti u niskoj razini vlastitog kapitala u odnosu na tudi kapital kako se to lijepo vidi iz
pasive bilance hrvatskog gospodarstva koje godisSnje objavljuje FINA ¢emu se ne pridaje
primjerena pozornost. Drugi je razlog visoka razina entropije gospodarskog, i ukupnog
drustvenog, sustava. Rast entropije, uvijek i svuda, jasan je signal o rastuc¢im rizicima. Premija
na rizik je nedjeljivi dio kamatne stope. Jasno, kada su rizici veliki tada je realno oCekivati
precjenjivanje ionako velikih rizika. Posljedica tog i takvog pristupa su visoke kamatne stope.

Hrvatsko gospodarstvo ovisi o tudim izvorima financiranja. U tom smislu valja identificirati stanje
nepodmirenih potrazivanja i dugovanja. Kada nepodmirena potrazivanja i dugovanja predu
odredenu granicu sustav postaje sam po sebi riziCan. Nelikvidnost, protuzakonita emisija novca,
trajno je obiljezje hrvatskog gospodarskog sustava. Pregovaracka pozicija uvijek i svuda
odreduje odnos kupac — dobavlja€. Medutim, razina meduovisnosti i, temeljem iste, kreiranje
nelikvidnosti ne moze niti smije biti izvan interesa vlasti. U pravu su oni koji smatraju da bi za
iznos nepodmirenih potrazivanja, koja nisu napla¢ena, drzava morala preuzeti dio koji se odnosi
na vec plaéeni PDV. | dalje. U pravu su oni koji zagovaraju da se PDV plaéa, bez obzira na
veliCinu tvrtke, samo po naplati PDV-a. To je veliki problem koji ce se morati razmotriti i
primjereno rijesiti.

Jedno od mogucih rjeSenja, iako nije potpuno, je uvodenje instituta zastitne kamate na kapital.
Ukoliko imamo zastitnu kamatu na kapital tada poduzetnik nije u moguénosti istu isplatiti putem
dividendi, veé Ce se, §to je dobro za bonitet odnosne tvrtke, povecati njezina vrijednost. Jasno,
iznos iznad zastitne kamate na kapital podlozan je porezu na dobit, a ostatak dobiti vlasnici si
mogu isplatiti u obliku dividende. S druge strane, institut zastitne kamate na kapital povecava
vlastita u odnosu na tuda sredstva $to povecava kreditni bonitet odnosne tvrtke. Povecanje
kreditnog boniteta smanjuje kamatne stope i potraznju za kreditima. Osim toga, povecanje
kreditnog rejtinga povecava sposobnost razvoja tvrtke, izmedu ostalog, i rastom investicijske
aktivnosti. Temeljni problem A hrvatskog gospodarstva je financijska nestabilnost. Zivimo u
paradoksalnim uvjetima. Financijski sustav je stabilan, a gospodarstvo je financijski nestabilno.
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Opravdanje za uvodenje zastitne kamate na kapital je prili€no jednostavno. Nitko ne dvoji da je
potrebno odrediti neoporeziv iznos dohotka od rada. Polazi se od jasne i razumljive
pretpostavke da radnik nema poreznog kapaciteta dok ne osigura svoju egzistenciju. 1znos
neoporezivog dijela dohotka kako bi se radna snaga reproducirala nije nikada bila sporna.
Nakon osiguranja egzistencijalnog minimuma pojavljuje se porezni kapacitet i nastaje porezna
obveza temeljem poreza na dohodak. Zastitnu kamatu trebam shvatiti kao egzistencijalni dio
prinosa na ulozeni kapital. Nakon osiguranja egzistencijalnog dijela moze nastati porezna
obveza poreza na dobit. Manipulacijom visine zastitne kamate na kapital moguce je provoditi
anticiklicku ekonomsku politiku Sto Cini institut zastitne kamate na kapital tako primamljivim.
Opcenito, da bi se pobolj$ala ,krvna“, financijska, slika gospodarstva valjalo bi stimulirati
neisplaéivanje dividendi. Istovremeno bi bilo dobro razmotriti potpunu integraciju poreza na
dohodak i dobit kako bi se izjednacCio dohodak od rada s dohotkom od kapitala. Ovo bi imalo
znacajne ucinke za jaCanje srednje klase koja je objektivno, u uvjetima rastuce globalizacije,
ugrozena.

Iz navedenog slijedi da je Lijepoj nasSoj potrebna zastitna kamata. Imamo li u vidu financijsku
sliku hrvatskog gospodarstva mozemo reci da je ona naprosto nuzna. Uvodenje zastitne
kamate na kapital otvara mogucnosti pojednostavljenja porezne bilance. Pri tome valja reci da
institut zastitne kamate na kapital stabilizira poslovanje odnosne tvrtke, a poduzetniku ostavlja
da odluée da li ée iznos zastitne kamate na kapital A investirati u opremu, edukaciju ili trajna
obrtna sredstva. Svaka od navedenih kategorija predstavlja investiciju.
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