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U prosloj 2004. godini nije se promjenila ekonomska politika, kao sto je bilo najavljivano od
strane HDZ-a prilikom predizborne kampanje za parlamentrane izvore. Drugim rije¢ima, izbornih
obecanja nije se ostvarilo gotovo nista. Ipak, jos uvijek postoji vjera djela gradana da Ce se
dogoditi «svekoliki» boljitak zahvaljujuci, prvenstveno, oratorskim sposobnostima predsjednika
Vlade gospodina Sanadera. Odista nije bilo lako «progutati gorke pilule» predsjedniku
Sanaderu kao $§to su: dug penzionerima, smanjenje porezne stope PDV-a i, posebno,
neprekinuti suradnju s MMF-om koja je bila tako odlu¢no najavljivana. Otvaranje nekih grijeha
prethodne Vlade bila je dobra i dostatna kamuflaza da se stvari lakSe «provare». Sve je
dodatno ukraseno optimistickim porukama, pri ¢emu je odredenje datuma pocetka pregovora o
punopravnom ¢lanstvu Hrvatske s Europskom unijom bila «toCka na i». Mora se priznati da
perdsjednik Sanader odli¢no medijski interpretira svoje uspjehe i «uspjehe» te «razvodnjava»
svoje ocCite neuspjehe. Nema §to — sposoban plitiCar. To svakako potvrduju i nerijetki «izleti»
njegovih najblizih suradnika koje on vrlo uspjesno relativizira i marginalizira.

Presjednicka kampanja svodila se na ustaljene i ve¢ videne dobitne kombinacije. Obecanja nisu
manjkala iako se pritom nisu iznosili argumenti kako ¢e se obecéano i ostvariti. lako mandat i
inaguracija starog-novog predsjednika jo$ nije obavljena sve §to je obecano je vel
zaboravljeno.

Privredna se je aktivnost u tre¢em kvartalu usporila. Zaposlenih je manje od 1,4 milijuna dok je
aktivnog stanovnistva vise od 1,7 milijuna. Vise od 300 tisu¢a gradana Hrvatske je nezaposleno.
Pridodamo li ovom viSe od milijun umirovljenika i stotinjak tisuca zaposlenih ali koji redovito ne
primaju placu moze se reci da sivilo i teSki tamni (zabrinjavajuci) oblaci ne napusta trziSte rada.

Proracun Ce i u ovoj godini ostvariti deficit bas onako kako nam je to «sugerirao» MMF a mi smo
to odlu¢no prihvatili. Pri tome se neCemo viSe, kao prijasnjih godina, zaduzivati u inozemstvu
vec Ce drzava svoje deficite pokrivati na domacem financijskom trzistu, jer smo mi tako
«odlucili» a MMF se slozio.

TecCaj kune ostaje cilj kao i stabilnost cijena. Upravo aprecijacija kune postaje i ostaje glavni
instrument kojim se cijene stabiliziraju. Naime, uvoz u uvjetima aprecijacije kune dodatno
sitmulira povecanje uvoza $to mjenja strukturu raspolozivog bruto proizvoda a sto se reflektira
na subvencioniranje indeksa rasta cijena. Pri tome drzava naplaéuje porez na dodanu vrijednost
8to povecava porezne prihode i «lakSe se diSe». | §to je uvoz veci i $to je aprecijacija kune veca
to je laksSe stabilizirati cjene.

Deficit robne razmjene s inozemstvom i 2004. godine ¢e, usprkos pri¢ama o dinamiziranju
izvoza, zavrSiti sa gotovo 8 milijardi dolara (pokrivenost manja od 50% - sic!) deficita trgovacke
bilance. Pretpostavimo li da ée domaci bruto proizvod iznositi oko 30 milijardi dolara (u cjenama
iz 2003. godine) jasno je da ¢emo potroSiti gotovo za Cetvrtinu viSe roba i usluga nego $to smo
proizveli. Otuda neekonomisti i imaju privid da stvari nisu tako loSe kako to sugeriraju neki
ekonomisti (Citaj: katastroficari). Kada imate mogucnost nekontroliranog deficita robne razmjene
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uz apreciranu nacionalnu valutu tada nikakva kreditna i monetarna ekspanzija nece otvoriti
inflacijsku spiralu.

Upravo je to slucaj Hrvatske. Nitko razuman nece reci da je od 1994. godine bila restriktivha
mnoetarno-kreditna politka. Ovo nikako ne znaci da nije bilo ekcesa razne vrste od strane
monetarno-kreditne politike. DapacCe ekcesima se nije Stedilo i nije slu¢ajno da MMF nema
primjedbi na rad centralne banke od 1994. godine, dakle Stbilizacijskog programa iz listopada
1993. godine. Sto vise, ekspanzivha monetarno-kreditna politika je samo «doljevala ulje na
vatru» jer je potraznja neprestano rasla zbog rasta nov€ane mase i, narocito, rasta novih
kredita. Ono $to je bitno identificirati krediti nisu usmjeravani u proizvodnju nego u potrosnju $to
se lijepo vidi iz dinamike rasta kredita stanovnistvu. Sve je divno i krasno dok se mozete
zaduzivati. Narod je zivio — i zivi - iznad svojih mogucnosti a problem cijene te i takve politike
ostavljen je buducim vladama (Citaj: generacijama).

Pod pretpostavkom da se neée vise povecavati inozemni dug, $to je krajnje nerealno, u 2005.,
2006. i 2007. godini anuiteti iznose: 4,3; 4,4 i 3,5 milijardi americkih dolara respektivno. Ovo,
nadalje znaci, da ¢e na strani ponude figurirati devizne rezerve poslovnih banaka i centralne
banke dok Ce se na strani potraznje, pored navedenih anuiteta, dodatno pojaviti i deficiti
razmjene s inozemstvom u dijelu roba i usluga. | dosadasnja zvani¢na pri¢a o ravnoteznom
teCaju (radi se o parcijalnoj ravnoteZi — 8to zapravo, iako je interpretirano, nije argument) dobija
suprotna kretanja: dok smo se zaduzivali u inozemstvu bila je velika ponuda deviza; sada kada
su te mogucnosti smanjene poveéava se potraznja za devizama i fiksni teCaj dolazi pod znak
pitanja. Stvari se naprosto kompliciraju.

Da pojasnim. Centralna je banka, odnosno protagonisti fiksnog tec€aja, isticala kako je tecaj
rezultat ponude i potraznje; nisu rekli, a trebali su, da se radi o parcijalnoj ravnotezi. Sada kada
su se stvari izmjenile prvo je na udar do$ao deficit konsolidirane drzave a potom ¢ée cijenu platiti
svi ostali sektori. Za oCekivati je da Ce sektor stanovnistvo platiti najvecu cijenu. Prvo, zato jer
ogranic¢enje proracuna znaci smanjenje socijlanih prava koja se ve¢ dogadaju i, drugo,
smanjenje realnih placa koje tek predstoji.

Valja zapamtiti da je anuitet za otplatnu dugova prema inozemstvu dvostruko veci od prirasta
temeljem stope rasta koja ¢e se, ako Bog da, ostvariti u 2005. godini, $to znac¢i da ¢emo biti
siromasniji u ovoj u odnosu na prethodnu godinu.

Sto je moguée o&ekivati u ovoj godini?

Scenarij optimiste bi glasio nista se nec¢e promjeniti pa cemo i 2005. godinu izdrzati kao $to smo
to i prethodnih desetak godina - od Antiinflacijskog programa iz 1993. godine do danas. Boze
moj, potrudit éemo se da prodamo $to je viSe mogucée nacionalnog bogatstva pa ¢emo vec
nekako «skrpati kraj s krajem» ili mozda ¢ak Ziviti i bolje nego §to smo to Zivili 2004. godine. Pri
tom, molimo Boga da nam ne podbaci turisticka sezona. Tada bi stvari bile zabrinjavajuce;
posebno, ukoliko ne budemo ucinkoviti glede rasprodaje obiteljskog srebra.
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Realista bi rekao da je nemoguce posloziti makrovarijable a da ne dode do bitnog pogorsanja
«krvne» slike hrvatskog gospodarstva. Realista bi identificirao i nedopustivo stanje u zdravstvu,
obrazovanju, policiji, i tako dalje, gdje se godinama nije sustavno restrukturiralo i investiralo.
Naime, slozio bi se realista sa stavom MMF-a kada je nedavno njegov visoki duznosnik rekao
da je hrvatsko zdravstvo bolesno. Druga je pri¢a, branio bi se realista sa nacionalnim
dostojanstvom, da nam je izjava predstavnika MMF-a «parala usi» jer bi izjavu interpretirao kao
«mjensdanje u unutrasnje stvari». Ono Sto predstavnik MMF-a nije rekao, a realista zna, je
Cinjenica da su i ostali sekatori jednako u bolesnom stanju. Realista bi, nadalje, zbrojio 27
milijardi dolara inozemnog duga + 10 milijardi dolara izravnih investicija + 14 milijardi dolara
hrvatske Stednje gradana u «domacim bankama» i ustanovio da je to gotovo 50 milijardi dolara
a da su devizne rezerve svega devet milijardi dolara i da nije realno oCekivati da ¢e priliv po
osnovu rasprodaje nacionalnog bogatstva nadoknaditi potraznju za deviznim sredstvima.
Realista bi se zamislio i razmi$ljao kako servisirati 50 milijardi dolara i, imajuéi u vidu da
servisiranje iznosi najmanje 3 milijarde dolara, zahtjevao bi od Vlade i guvernera centralne
banke da tom pitanju posvete posebnu paznju, te da donesu hitno mjere kako bi se odrzala, u
najvec¢oj mogucoj mjeri, postojeca potrosnja i uredno servisirale devizne obveze. Realista to ne
bi skrivao gradanima vec bi na toj osnovi trazio podr§ku gradana da se problemi po¢nu
rieSavati. Realista bi inzistirao na koncepciji i stategiji razvoja u vecoj mjeri nego $to je to
aktivnost glede punopravnog ¢lanstva u Europskoj uniji.

Pesimista bi dao ostavku i zapalio svjecu na Kamenitim vratima, te molio Boga da nam oprosti
grijehe nase iako ni sam nije siguran da smo to zasluzili. Razloge za to vidi u €injenici da je
kroni¢ni deficit platne bilnce, proracuna i sve veceg zaduzivanja stanovni$tva promatrano,
grosso modo, problem koji jasno ukazuje da svi sektori: drzava, privreda i stanovnistvo Zive
iznad svojih moguénosti. Ukoliko se drzava bude zaduzivala u zemlji (kako to sugerira MMF) za
oCekivati je da Ce se smanijiti, u uvjetima tvrdog buzetskog ograni¢enja, uvoz sto ¢e rezultirati
smanjenjem finalne potrosnje, posebno, stanovnistva a $to ¢e, temeljem konkurentne
inferiornosti domaceg sektora, rezultirati dodatnim usporavanjem privredne aktivnosti. Ukoliko
centralna banka ne bi pratila restrikcije realnog sektora imamo sve preduvjete da se pokrene
inflacijska spirala. Upravo deficiti (Citaj: negativna Stednja) i mogucénost njinvog pokrivanja
rasprodajom i zaduzivanjem u inozemstvu temeljni su ¢imbenik zasto drama hrvatskog
gospodarstva nije «isplivala». Na kraju bi pesimista ponovio €injenicu nad kojom se ne
zabrinjavaju da vi$e nitko neée funkciju ministra zdravstva ne zato $to takva funkcija ne godi
egu vec zato jer su problemi dramati¢nih gabarita. Zdravstvo je, ustvrdio bi pesimista, samo
pocCetak jedne gorke price.
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