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SAZETAK  Rad pocinje pregledom polazisnih osnova transformacije i stanja gospo-
darstva Hrvatske u pocetnom razdoblju 1990.-1992. godine. Zatim se, kao stoZerni
element tranzicije gospodarskog sustava, iznosi koncepcija privatizacije. Buduci da
je privatizacija ¢vrsto povezana s razvojnom politikom, odnosno strategijom razvo-
ja Republike Hrvatske, autor smisao i izbor metode privatizacije u motristu teorije
gospodarskoga razvoja prosuduje primjenom razvojnog kriterija, tj. koliko priva-
tnovlasnicki gospodarski sustav potice rast i efikasnost privrede. Ideoloski i politicki
okvir tranzicije gospodarskoga sustava i razvojne politike iznijet je u dijelu rada pod
naslovom Politicke i ustavne odrednice gospodarskoga sustava. Autor pokazuje da
primijenjeni mehanizam privatizacije nije eliminirao drzavno vlasnistvo kao prije-
laznu fazu u procesu privatizacije i nije posao od decentraliziranog sustava
donosenja ekonomskih odluka s razvijenim trZiSnim ponaSanjem na razini
poduzeca, kakav je u Hrvatskoj postojao. U pretvorbi je prioritet pridat restrukturi-
ranju, a ne dokapitalizaciji i zadrzavanju zaposlenosti, uslijed ¢ega se s napretkom
privatizacije u zadanoj makroekonomskoj politici smanjuje broj radnih mjesta, a
proizvodnja hrvatskog gospodarstva u cjelini nedovoljno brzo oporavlja. Na kraju
rada aktualizira se pitanje koncepcije privatizacije prema kriterijima oporavka razvo-
ja hrvatskoga gospodarstva, jer tek u scenariju u kojemu je proces privatizacije
uskladen s makroekonomskom politikom stabilizacije, a ta politika s naravi privati-
zacije kao induciranog ili spontanog procesa putem financijskog trZista, privatizaci-
ja moze dati ocekivane rezultate, odnosno mogu se ocekivati adekvatni ucinci
strategije restrukturiranja na osnovama privatizacije. Hrvatska ekonomska politika
ide drugim putem, zakljucuje autor.
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1. Polazisne osnove transformacije i stanja gospodarstva
Hrvatske 1990.-1992. godine

1. Bit procesa tranzicije svodi se na razvoj financijskog trZista, odnosno trzidnu
pretvorbu socijalistickog sustava tzv. prosirene reprodukcije. Glavne karakteristike
socijalistickoga gospodarskog sustava su sljedece:

- polozaj gradanina bio je uvjetovan kolektivnom ideoloskom svijescu, njegove su
preferencije u biti bile egzogeno odredene tako da njegova autonomija odluciva-
nja nije dolazila do izrazaja; tek razvijenost te autonomije trazi posredovanje fina-
ncijskih institucija i mehanizama u realizaciji tih preferencija;

- makroekonomska politika, dakle drzava, posreduje interese privrede i njezina
rasta po globalnim kriterijima, izvan konkretnih preferencija gradanina, i to pri-
mjenom administrativnih instrumenata i mehanizmima neposrednog karaktera,
kao 3§to su tzv. proporcije raspodjele na razini privrednog subjekta i
makroekonomskoj globalnoj razini, uspostavljanje platnobilan¢ne ravnoteze
izravnom administrativnom intervencijom te administrativni mehanizmi alokacije
kredita.

Privredna struktura formirana u tom sustavu posjeduje jaku inerciju koja se - u
sadasnjoj fazi transformacije - ne mozZe tako brzo prilagoditi trZzisno-konkuren-
tnom ambijentu. Zbog toga se gospodarstvo danas teSko prilagodava monetarnoj
politici s tvrdim budzZetskim ograni¢enjima.

2. Stanje hrvatskoga gospodarstva u razdoblju rane tranzicije uvjetovali su raspad
bivde jugoslavenske federacije, raspad jugoslavenskoga, isto¢noeuropskoga i
bliskoisto¢noga trZidta, a u ¢ijoj osnovi je bila kriza i raspad socijalistickoga
drudtveno-ekonomskog sustava povijesnog znacenja. Drasti¢na posljedica tih
povijesnih kretanja jest rat na prostorima Hrvatske i Bosne i Hercegovine. Svi ti
¢imbenici iskazani su niskim indeksima stvorenoga drustvenog proizvoda,
zaposlenosti, investicija, potro3nje, izvoza, uvoza, stupnja koridtenja gospodarskih
potencijala, visokim mjese¢nim stopama inflacije, te osobito socijalnim stanjem i
problemima nastalima vec tijekom 1990. godine, koji su se rasplamsali u drugoj
polovici 1991. godine, te nastavili u cijeloj 1992. i 1993. godini. U tim uvjetima
tekuca ekonomska politika morala je razlikovati ratne strukturne probleme
(promet, turizam, elektroprivreda, dijelovi poljoprivrede i industrije, odredene
banke) od redovitih strukturnih problema, uvjetovanih nedovoljnom konkuren-
tno3cu na svjetskom trZidtu. Obnova proizvodnje vezana je uz ratne strukturne
probleme ali i uz preorijentaciju izvoza roba i usluga na nova trZista, tj. u dobroj
mjeri na supstituciju bivsih isto¢noeuropskih i bivsih jugoslavenskih trzista.
Temeljni cilj politike obnove imao je biti podizanje razine koristenja gospodarskih
potencijala zemlje, te obnova dijela u ratu stradalih fizi¢kih kapaciteta privrede.
Politika stabilizacije morala je uvazavati ciljeve obnove, a oni ce se jedno vrijeme
iskazivati kao njezini ograni¢avajuéi ¢imbenici. Istodobno, obnova je morala
polaziti i od ciljeva politike stabilizacije.
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U utvrdivanju strategije razvoja Hrvatske treba raspoznati dvije strateske faze.
Temeljna znacajka prve faze jest relativna autonomnost monetarne i kreditne poli-
tike, povezano s politikom tec¢aja i deviznih rezervi, s ciljem dosizanja pune
zaposlenosti i obnove proizvodnih kapaciteta. Utok kapitala u zemlju u toj se fazi
pretezno odvija u svrhu financiranja tekucega trgovinskog deficita, osobito u vri-
jeme obnove. Instrumenti i mehanizmi financijskoga trZiSta su nerazvijeni, pa
makroekonomska regulacija ima administrativna svojstva.

Drugu fazu u strategiji razvoja karakterizira otvaranje svjetskom trZistu kapitala,
prema trZzidnim mehanizmima. Ta faza pretpostavlja razvijenost financijskih insti-
tucija i mehanizama kao $to su: trZiste vrijednosnih papira, operacije sredisnje
banke, odnosno drzavnog prora¢una na otvorenom trZistu, konvertibilnost valute,
automatsko uravnoteZenje platne bilance putem funkcioniranja trzista kapitala, te
razmjene robe i usluga konkurentne privrede. Ta strate3ka faza danas tek nastaje,
a ¢vrsto je povezana s procesom privatizacije.

Potreba raspoznavanja faza u razvojnoj strategiji zemlje uvjetovana je
socijalisti¢kim naslijedem u gospodarskom sustavu, inercijom i nekonkurentno$cu
dijela privredne strukture, na¢inom alokacije primarnog novca, niskom sposo-
bnoscu samofinanciranja privrednih subjekata, te nemogucno3cu priskrbljivanja
sredstava na financijskom trZistu za tekuce poslovanje i razvoj. To stanje nalaZe
donosenje tzv. mijeSane strategije, s elementima politike razli¢itih razvojnih faza,
odnosno razli¢itih strateskih opcija.

2. Koncepcija privatizacije i politike razvoja hrvatskoga gospodarstva

1. Razvojna strategija, stabilizacija, izgradnja trZi3nih institucija, osobito privati-
zacija, predmetom su znanstvenih, strué¢nih i politickih rasprava. Pretpostavkom
ravnoteZnoga srednjerocnog razvoja opcenito je prihvacena politika antiinflacije
odnosno stabilizacije. Kontroverze procesa privatizacije traju ve¢ od pocetka
1990., dok se rasprave o povezanosti monetarne politike - posebice politike inter-
valutarnog tecaja i politike liberalizacije odnosno restrukturiranja s politikom
ubrzanja gospodarskog rasta - osobito danas aktualiziraju.

a) U 1990. i 1991. godini rasprave o privatizaciji svodile su se na smisao i svrhu
privatizacije. Za teoreti¢are gospodarskog razvoja, za ocjenu smisla i izbor metode
privatizacije bitan je razvojni kriterij, tj. koliko privatnovlasni¢ki gospodarski su-
stav potice rast i efikasnost privrede. Ekonomske institucije su okvir pona3anja i
motivacije ekonomskih subjekata. Medutim, ozbiljno makroekonomsko pitanje
jest koliki prinos drudtvenom proizvodu moZe dati sama reorganizacija privrednih
subjekata, ako ona ne dovede do priljeva dodatnog kapitala. S makroekono-
mskoga gledidta kriticni razvojni faktor je dodatni kapital Cije izvore treba pronaci
i koji putem efikasnoga financijsko-bankarskog sustava valja alocirati u efikasne
projekte.
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Usvoiji li se takav razvojni kriterij privatizacije, on implicira dva medusobno uvije-
tovana rjeSenja:

- prvo, treba doci do nove na vlasnidtvu kapitala zasnovane upravljacke strukture
koja bi, po pretpostavci, trebala biti motiviranija te time i efikasnija od
samoupravne upravljacke strukture; u to valja ukljuciti konkurentne uvjete tzv.
slobode ulaza u djelatnost;

- drugo, to treba provesti pod uvjetom da se procesom privatizacije dode i do
dodatnih sredstava za razvoj poduzeca, s osnove funkcioniranja financijskog
trzista.

Utvrdivanje mehanizma provedbe privatizacije, koji ispunjava te kriterije, eli-
minira drZzavno vlasni§tvo kao prijelaznu fazu u procesu privatizacije.
Kriterij razvoja u ovom sluc¢aju polazi od decentraliziranog sustava donosenja
ekonomskih odluka, s razvijenim trZiSnim pona3anjem na razini poduzeca,
kakav je u Hrvatskoj postojao.

b) Da bi se jaCe djelovalo sukladno politici strukturnog prilagodavanja, ova
skupina ekonomista drZi da nova makroekonomska politika treba inzistirati na
formiranju realnopozitivnih kamatnih stopa, dakle na skupom novcu i kapitalu.
Politika tecaja i kamata je aktivna ako jac¢e djeluje u pravcu troskovnog pritiska:
kod izvozne robe u cilju prilagodavanja vanjskim troSkovima, a na domacem
trZzidtu u cilju uvodenja vanjske konkurencije. Temeljna posljedica za privredne
subjekte jest nuzZno prilagodavanje skupim zajmovima, u uvjetima kada konkure-
ncija djeluje tako da se snizuju profiti. U razvijenim trZidnim privredama takva
politika je inducirala inovacije na financijskom trZistu, u smislu novog ponasanja,
novih financijskih instrumenata, novih vrsta poslova financijskim instrumentima,
novih financijskih institucija, i to sve s ciljem racioniranja u koridtenju skupoga
novca i kapitala.

Bivse socijalisticke privrede tesko se prilagodavaju skupom novcu i kapitalu, jer
su navikle da se u eventualnim oskudicama novca posredstvom svojih poslovnih
banaka obracaju centralnoj emisionoj banci. U posljednjoj fazi razvoja to je
zavrsilo u hiperinflaciji odnosno u potpunoj oskudici robe na trzistu.

Medutim, po tom shvacanju makroekonomskom politikom treba stvoriti
konkurentan ambijent koji inducira restrukturiranje privrednih subjekata. Reakcija
na konkurentan ambijent i politiku strukturnog prilagodavanja, koju provodi drza-
va, ocitovala bi se u ovim aspektima:

- restrukturiranje kapitala u smislu otpisa sumnjive aktive, prodaje realne imovine,
podesavanje izvora kapitala s obzirom na rok i karakter (dugoroc¢ni, vlastiti,
kratkoro¢ni kapital), pronalaZenje izvora za financiranje dugovanja, itd.;

- restrukturiranje proizvodnje i organizacije, u smislu novih razvojnih programa
koji bi bili konkurentni na trzistu, stvaranje novih organizacijskih jedinica koje bi
znacile deregulaciju u okviru holdinga, sloZene organizacije;
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- restrukturiranje vlasni§tva koje proizlazi iz promijenjene strukture izvora
dugoro¢nog kapitala (smanjenje zajmova, a povecanje dionica i obveznica kao
izvora financiranja) i proizvodi drugu strukturu upravljanja poduzecem, kao bitnu
posljedicu vlasni¢kog restrukturiranja.

Procesi restrukturiranja te vrste u razvijenim su se trZinim privredama odvijali i
odvijaju se pretezno u drugoj polovici sedamdesetih i u osamdesetim godinama.
Socijalisticke zemlje taj proces zahvaca u osamdesetim godinama, ali tako da se
osmisljenje strategije strukturnog prilagodavanja, a unutar njih politika restru-
kturiranja na razini privrednih subjekata, desavalo u posljednih 6-7 godina, a
zamasdnije tek nakon napustanja jednopartijskih sustava, odnosno poslije pro-
mjene politickih sustava. Hrvatska je taj proces zapocela simultano s politickom
reformom s kraja 1989. godine.

Na temelju prethodne analize za hrvatske bi se prilike moglo zakljuciti da se
temeljni kriteriji restrukturiranja odnosno njegov cilj svodi na razvojnu kompo-
nentu, i to u trziSnom, konkurentnom ambijentu. Drugim rije¢ima, osnovni razvo-
jni problem za privredne subjekte jest kako se prilagoditi realnim ekonomskim
parametrima $to ih kreira makroekonomska politika, odnosno politika deregu-
lacije. Analogno trZisnim kapitalistickim privredama, kada je razvoj u pitanju,
dokapitalizaciju je racionalnije izvesti putem financijskog trZita, tj. emisijom dion-
ica ili obveznica raznih vrsta, nego putem dotadasnjih zajmova. Zajmovi implici-
raju otplatu glavnice i placanje kamata, 3to je u dezinflacijskim uvjetima previsok
teret za poslovanje i za profit, stije3njen konkurentnim ambijentom. Problem je u
prilagodbi uvjetima realnog vrednovanja proizvodnih faktora, rada, novca, kapi-
tala i robe. Novi nacin nabave kapitala na financijskom trZidtu u neinflacijskim
uvjetima, kada se ne moZe ostvarivati inflacijska dobit, naprosto implicira privati-
zaciju upravljanja poduzecem, kao posljedicu promjene izvora financiranja. Nova
vlasni¢ka i upravljacka struktura implicira restrukturiranje poduzeca u pogledu
financijske aktive poduzeca, proizvodnog programa i organizacije.

Proces privatizacije putem financijskog trZidta, eksternih i internih dionica, moglo
bi se nazvati induciranim ili spontanim procesom privatizacife. Za taj je proces
poduzece dovoljno institucionalno pripremiti, primjereno ga reorganizirati, 5to u
prvom koraku mozZe ukljucivati i privatizaciju putem razdiobe dionica, pa da se
eventualno tek putem sekundarnog trzZista vrijednosnih papira dode do motivi-
ranih novih vlasnika. Bitno je uociti da nov razvoj, odrzanje u konkurentom ambi-
jentu, inducira potrebu bilo za dodatnim kapitalom, bilo za novim menadZmen-
tom, ili naprosto za jednim i drugim.

Dobro vodena makroekonomska politika te procese nuzno inducira, a u tim pro-
cesima je implicirana i privatizacija, ali ne i podrzZavljenje. U nasim prilikama ovaj
spontani ili inducirani proces jednostavno zna¢i prilagodavanje postojecih
poduzeca novom konkurentnom ambijentu, uz posredovanje financijskog trzista
odnosno trzista kapitala. Medutim, u uvjetima recesije rezultati induciranih proce-
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sa privatizacije bili bi perverzni, sto makroekonomska politika stabilizacije, opo-
ravka i razvoja mora uzeti u obzir.

¢) Opisana koncepcijska osnova privatizacije bila je alternativa u kasnijim godi-
nama ostvarenoj koncepciji privatizacije. Ostvarena koncepcija privatizacije
iskazuje se priblizno u sljedecim procesima:l

- prvotno doneseni Zakon o pretvorbi drudtvenih poduzeca na tzv. autonomnoj
osnovi dozivio je nekoliko promjena i dopuna. Hrvatski drZavni sabor zamijenio
ga je zakonom koji de facto zna¢i podrZavljenje ostatka drustvenih i javnih
poduzeca. Utvrden je mehanizam prodaje dionica i udjela Hrvatskoga fonda za
privatizaciju (HFP) te posebno naznacenih drZzavnih poduzeca, kojim bi se treba-
lo ostvariti cilj potpune privatizacije.

Proces podrZavljenja mehanizmom zakona o pretvorbi proveden je pomocu
odredbi o maksimalno povlastenom iznosu otkupa postojece imovine poduzeca
od strane zaposlenih, zatim utvrdivanjem maksimalnog udjela zaposlenih u priva-
tizaciji te imovine:

- povlasteni otkup je maksimiran na protuvrijednost od 20.000 DEM nominalne
vrijednosti po zaposlenome, a udjel otkupa po povlastenim kriterijima nije mogao
biti ve¢i od 50% nominalne imovine poduzeca. Rezultat primjene ovoga modela
jest mali udjel zaposlenih u privatiziranoj imovini, a i ina¢e mali udjel siroke pu-
blike, dok je najveci vlasnik postao Hrvatski fond za privatizaciju, odnosno drza-
va, uklju¢ivsi i mirovinski fond. Nakon toga, novoutvrdenim mehanizmom priva-
tizacije nastoji se - metodom prodaje dionica, udjela i ¢itavih poduzeca putem
trzista kapitala - privatizirati sada ve¢ drZzavna imovina. Rat je u meduvremenu iz-
njedrio i metodu masovne privatizacije dijela drZavne imovine, kako bi se rijesila
socijalna pitanja branitelja i njihovih obitelji. Bitno je uociti da privatizacija, kao
izvor financiranja obnove proizvodnje i razvoja, odnosno financiranja obrtnog
kapitala, u brvatskim prilikama nije dala rezultata, osim iznimno i u slucajevima
kada je u pitanju bila dokapitalizacija koju je trebalo odobriti drzavno tijelo. U
financijskom aspektu privatizacija je od 1992. do 1996. godine, zbog ratnih prili-
ka, bila izvor budZetskog prihoda, a time eventualno i u funkciji obnove ratom
razrudenoga i odtecenoga fizi¢kog kapitala.

U kapitalizmu burze su bile vazan mehanizam prikupljanja sredstava za razvoj
kompanija u obliku primarne emisije dionica. Dana3nji hrvatski burzovni meha-
nizam funkcionira kao sekundarno trZiste dionica, tj. kao mehanizam trazenja
novoga vlasnika namjesto drZzave. Tome je u prvom koraku sluZio i mehanizam
pretvorbe na razini poduzeca, s obzirom da su financijska sredstva s te osnove

1 Zakoni s najnovijim prate¢im propisima o provedbi privatizacije objavljeni su u knjizi skupine auto-
ra (E. Raji¢, V. Hlevnjak, M. Einbiichler i D. Ostovi¢): Privatizacija u Republici Hrvatskoj. - Zag-
reb: InZenjerski biro d.d., 1996.
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odlazila pretezno u budZet, a to je znacilo da su i novi vlasnici orijentirani na
traZenje kredita kod banaka za financiranje obrtnih potreba, ali i za kupnju dio-
nica koje su nudili mali dionicari, mirovinski fond i Hrvatski fond za privatizaci-
ju. Najnoviji zakon odreduje da prihodi od privatizacije idu u Hrvatsku banku za
obnovu i razvoj, koja ih alocira u proizvodno i tehnolosko restrukturiranje, ili za
socijalnu skrb onih koji su privatizacijom ostali bez posla. Po najnovijem zakonu,
sredstva pribavljena privatizacijom velikih, zakonom utvrdenih poduzeca,
ukljucivsi i infrastrukturna poduzeca, i dalje su neposredan prihod drzavnog
proracuna. Tako je hrvatski model privatizacije, s investicijskog gledista samo
djelomic¢no u funkciji razvoja. Nova je upravljacka struktura cesto orijentirana na
financijsku dobit od prometa dobivene imovine, to je dijelom proizvelo nepo-
voljne efekte na ukupan rast BDP-a. Zaklju¢no se moZe reci da globalni troskovi
privatizacije, iskazani izgubljenim BDP-om, jos uvijek nadmasuju dobitak od pri-
vatizacije, mjeren prirastom BDP-a, 3to se pojacava dugotrajnom gospodarskom
recesijom i sporim izlaskom iz nje.

3. Politicke i ustavne odrednice gospodarskoga sustava

Pitanje konzistentnosti prethodno opisanih teoretskih i prakticki provedenih
tranzicijskih politika ima svoje uporidte u ustavnim odrednicama, koje ukazuju na
izgradnju socijalnoga trzinoga gospodarstva s privatnim vlasnistvom. Te su
odrednice jasno iskazane u programu vladajuce stranke HDZ-a, a svode se
uglavnom na sljedece: !

- valja izgraditi gospodarski poredak u kojemu ce svaki gradanin moci svojim
radom, poduzetnistvom, sposobnoscu i obrazovanjem osigurati posao, slobodu
izbora radnog mijesta, zdravstvenu i socijalnu sigurnost, pravo suodlucivanja o ra-
dnim uvjetima i pravo na stjecanje i raspolaganje imovinom;

- stvaranje opceg blagostanja zadaca je gospodarskog ustroja drZave. Socijalno
trzisno gospodarstvo stvara vise materijalnog i nematerijalnog blagostanja i slo-
bode od drugih oblika gospodarskog ustroja. Socijalno trZzisno gospodarstvo Siri
prostor slobode pojedinca. Ono je u opreci spram socijalistickog ograni¢avanja
gospodarskih, vlasni¢kih i politickih sloboda i prava, ali je u opreci i spram
nekontroliranoga gospodarstva liberalnoga uzora.

Hrvatska demokratska zajednica se zalaZe za socijalno trzidno gospodarstvo cija
su nacela ucinkovitost i socijalna pravda, konkurencija i solidarnost, te osobna
odgovornost i socijalna sigurnost. Bitne su odrednice toga tipa gospodarstva
sljedece.

- Socijalno trzi¥no gospodarstvo svoje temelje nalazi u krd¢anskom shvacanju
¢ovjeka i svojstvenoj ideji odgovorne slobode.

- Socijalno trZidno gosodarstvo najpogodniji je okvir da se svakome osigura osob
na sloboda, jednakost $ansi, vlasni§tvo, porast blagostanja i socijalni napredak.
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- Privatno vlasni$tvo je temelj gospodarskog poretka i moze se oduzeti ili
ograniciti samo u ustavom i zakonom predvidenim slucajevima i uz naknadu.

- Potice se primjeren i stabilan gospodarski rast kao pretpostavka pune
zaposlenosti, stabilnosti cijena, socijalne i radne sigurnosti.

- Stabilan poreski sustav mora osigurati potrebne prihode drzavi, mora povoljno
djelovati na gospodarski rast i poticati privatnu inicijativu. Poreski sustav i
poreski tereti imaju biti poticajni i pravedni, te uskladeni s razvojnom strategi-
jom drzave. Mora se osigurati uravnoteZeni prorac¢un drzavnih prihoda i rasho-
da, u odnosu na realne izvore prihoda.

- Nuzno je osigurati slobodno formiranje cijena. Od tog se nacela moZe odstupi-
ti samo iznimno i na temelju zakona.

- U sklapanju kolektivnih ugovora, kao opcih okvira ugovaranja naknade za rad,
ravnopravno sudjeluju predstavnici sindikata, poslodavaca i drZzave. Drzavna
kontrola placa moZe se uvesti samo iznimno i na temelju zakona.

Zadatak drzavne politike u sustavu socijalno trZzisnoga gospodarstva jest dovesti u
suglasje pojedina¢ne interese i opcu dobrobit, kako bi u¢inak za pojedinca postao
i uc¢inkom za zajednicu. Zato drZava postavlja okvir konkurencije, jamc¢i slobodu
ugovora, vlasnistva, a u osnovnim crtama regulira i pravo radnih odnosa. Uredena
konkurencija spada medu velika kulturna dostignuca, jer konkurencija potice
napredak i osigurava slobodu i blagostanje. Konkurencija se ureduje konkurenci-
jskim zakonodavstvom. Naime, treba djelovati protiv monopolnih tendencija u
gospodarstvu, onemoguciti nelojalnu konkurenciju, a novim proizvodima
poduzeca potrebno je drzati otvorenim pristup trZistu. Konkurencija novih ideja,
oblika organizacije i proizvodnje jednako je vaZzna kao i konkurencija cijena.
Pomazudi jednim poduzec¢ima drZzava je duzna skrbiti da ne Steti drugima.

Uloga sredisnje banke - Narodne banke Hrvatske, prema Ustavu, je sljedeca:

- sredidnja banka utvrduje koli¢inu novca u optjecaju, utvrduje opcu likvidnost
banaka, te odrZava likvidnost prema inozemstvu;

- ona kupuije i prodaje devize na deviznom trZidtu i time vodi politiku stabilnosti
intervalutarnog tecaja, kao i stabilnost cijena u zemlji;

- ona je depozitor drzavnome prora¢unu;

- sredi$nja banka utvrduje i provodi mjere monetarne politike i revizor je ¢itavo-
ga bankarskog sustava.

Sredi3nja banka Hrvatske je usporediva sa sli¢nim sredidnjim bankama u razvije-
nim gospodarstvima i ona slijedi medunarodne standarde na financijskom trzistu.

Navedene ustavne i politicko-programatske odrednice hrvatskog gospodarstva
dijelom podsjecaju na odrednice njemackoga socijalno trZisnoga gospodarstva
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poslije drugoga svjetskog rata. U pitanju je, medutim, ostvarenje ciljeva socijalne
trzi$ne privrede u hrvatskim uvjetima, osobito s obzirom na danasnje svjetske pri-
like i sasvim drukdiji utjecaj i ciljeve Medunarodnoga monetarnog fonda i Svjetske
banke. U doba obnove njemackoga gospodarstva te su institucije imale
keyneziansku, a danas imaju neoliberalnu orijentaciju. To je znatno utjecalo na
razvojnu strategiju i politiku privatizacije u Hrvatskoj danas.

4. Aktualna pitanja koncepcije privatizacije

1. Koncepcija i ciljevi privatizacije prilagodavali su se nacinom promjena poje-
dinih odredbi u Zakonu o pretvorbi drustvenih poduzeca, suglasno shvacanjima
kreatora tranzicijskih procesa. Od svojevrsnoga decentraliziranoga autonomnog
procesa, pretvorba se postupno uz drzavnu regulaciju transformirala u aktivnost
drzavnog tijela, Hrvatskoga fonda za privatizaciju. U fazi vaZenja i prilagodava-
nja zakona o pretvorbi mogu se razluciti sljedeci ciljevi i kriteriji:

- urgentno eliminirati samoupravljanje u privrednim poduzecima;

- uvudi nove drustvene i politicke strukture u upravljanje gospodarstvom;

- sacuvati princip neumanjivanja zatecene vrijednosti imovine poduzeda, i to na
na¢in da Hrvatski fond za razvoj sudjeluje u odlucivanju upravnog odbora
poduzeca samo u slucaju promjene statuta, a pripadajucu dividendu reinvestira u
poduzece po sili zakona. Pri tom Fond moZe “povuci” samo 5% od onoga dijela
godisnje dobiti drustva na koji bi temeljem odluke skupstine drustva imao pravo.
Preostali dio dobiti, koji bi mu inace pripao, ulaZe se u dioni¢ckom drustvu u koje-
mu je dobit ostvarena, tako da Hrvatski fond za razvoj? na temelju toga dobije
dionice, odnosno da se poveca udjel Hrvatskog fonda za razvoj u drudtvu (¢lanak
30. Zakona o pretvorbi). Kona¢no, Hrvatski fond za razvoj sve dionice koje stekne
pretvorbom mora staviti na prodaju. Uporaba sredstava od takve prodaje reguli-
rana je zakonom na nacin da se dio sredstava koristi za razvoj podrudja u koje je
sjedidte poduzeca.

Bitno je uociti da je u prvoj tranzicijskoj fazi drustvenoga u privatno i drzavno
vlasnistvo zadrzan razvojni kriterij, tj. pribavljena se sredstva od prodaje u nacelu
nastojalo reinvestirati u gospodarstvo. Medutim, rat je iznudio drukcije rjesenje,
tako da su od 1992. godine kada je ukinut ¢lanak 30. Zakona o pretvorbi, pretvo-
rbom priskrbljena sredstva odlazila neposredno u drzavni proracun.

Od 1996. godine Zakonom o privatizaciji vracaju se odredbe o reinvestiranju pro-
dajom dobivenih sredstava:

- sredstva dobivena prodajom Hrvatska banka za obnovu i razvoj koristi za eve-
ntualnu sanaciju poduzeca, istoga ili nekoga drugoga, u cilju odrZavanja i
unapredenja ekonomske aktivnosti, posebno za odrZanje zaposlenosti ili fina-

2 Danas tu ulogu obavlja Hrvatski fond za privatizaciju uz posredstvo Hrvatske banke za obnovu i
razvoj (vidjeti o tome E. Raji¢ i dr., 1996).
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nciranje novih radnih mjesta, za osobe koje su restrukturiranjem izgubile posao;

- napusta se ¢lanak 21b. Zakona o pretvorbi, koji je traZio dokapitalizaciju proda-
vanoga poduzeca, te se dionice iz portfelja Hrvatskoga fonda za privatizaciju pro-
daju po trzisnim cijenama, a prikupljena sredstva koriste sasvim nacelno za
restrukturiranje i socijalnu politiku. Kapacitet proizvodnje i broj zaposlenih u
poduzecu mogu se znatno smanjiti. To je bitna promjena spram Zakona o pretvor-
bi, jer je prioritet restrukturiranje, a ne dokapitalizacija i zadrZavanje zaposlenosti
u predmetnom poduzecu. Zbog tih razloga napretkom privatizacije u uvjetima
zadane makroekonomske politike smanjuje se broj radnih mjesta i proizvodnja u
gjelini hrvatskoga gospodarstva nedovoljno brzo oporavlja. Tako ekonomski
razvoj, unapredenje poduzetnistva i zaposlenosti, iskazani u ¢lanku 1. Zakona o
privatizaciji iz 1996. godine, postaju sasvim nacelni ciljevi privatizacije.
Privatizacija se smatra dijelom, tako shvacene, ukupne gospodarske i razvojne
strategije Hrvatske.

Po tom novom zakonu nominalna knjigovodstvena vrijednost dionica viSe nije
osnova i za trzidnu cijenu dionica, osim u prvoj iteraciji izvikivanja pocetne cijene
u procesu prodaje, koje obavlja Hrvatski fond za privatizaciju. Kona¢na trZisna
cijena koja se postize prihod je HBOR-a, a koristi se za financiranje restrukturi-
ranja.

2. Uz poduzeca u mijesanom vlasnidtvu s manjim ili vec¢im udjelom Hrvatskoga
fonda za privatizaciju u dioni¢koj imovini poduzeca, jo§ postoje cista drzavna
poduzeca koja se privatiziraju po posebnim odredbama Zakona o privatizaciji. U
tu skupinu spadaju Industrija nafte - INA, Hrvatska elektroprivreda, Hrvatska
radiotelevizija, Hrvatska posta i telekomunicije, Hrvatske Zeljeznice, Hrvatske
ceste i Hrvatske Sume.

Odluku o privatizaciji tih poduzeca donosi Vlada Republike Hrvatske po
utvrdenim pravilima. Slicno se tretiraju udjeli ili dionice drzave u drugim
poduzecima, u kojima ona nije vecinski vlasnik. Opcinska i gradska imovina se
privatizira temeljem odluka njihovih vijeca, a Zupanijska imovina temeljem odluke
njezine skupstine. Pojedinacni programi privatizacije tih poduzeca utvrduju se po
modelu trzidta dionicama na svjetskom i domacem trzZistu. Odgovarajuci udjel u
privatizaciji tih poduzeca imaju posebne skupine hrvatske populacije (branitelji i
invalidi Domovinskog rata, prognanici) i mirovinski fondovi. Ta su prava pose-
bno uredena zakonom, a mehanizam provedbe obasiZe kuponsku iskli¢nu priva-
tizaciju za posebne skupine hrvatske populacije i trZiste dionica na svjetskim i
domacim burzama.

Model kuponske privatizacije, a osobito privatizacije drZzavnih poduzeca (INA,
infrastruktura), pod stru¢no tehni¢kom je instruktazom Svjetske banke, koju ona
podrzava u okviru svojih programa restrukturiranja gospodarskih sustava tranzici-
jskih zemalja. U tim je programima privatizacija osnovni element restrukturiranja
i ima apsolutni prioritet. Smatra se da je privatizacija preduvjet efikasnog
proizvodnog, tehnolodkog i kapitalskog restrukturiranja. Pritom se polazi od stava
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da ce se dokapitalizacija, kako je u pocetnoj fazi nazivana, odviti nakon “¢iScenja”
aktive poduzeca i banaka. Namjera je da se cidcenjem portfelja banaka, uz jaku
podrsku drzavnog prora¢una, stvore konkurentne banke koje ce privudi strani
kapital, a makroekonomska politika stabilizacije sluZi toj svrsi. Uspostavljene su
posebne institucije za provedbu tog modela stvaranja pretpostavki za konac¢nu
privatizaciju. Agencija za restrukturiranje banaka i garancije najvaznija je instituci-
ja za provedbu privatizacije bankarskog sustava u funkciji stabilizacije cjelokupno-
ga financijskog sistema. Ona je okosnica dana3nje faze privatizacije, ali uz jaku
potporu drzavnog proracuna. Intervencija drzave u tom modelu ide vrlo duboko:
do poslovnih banaka i samih poduzeca. U tom procesu dolazi do kontrakcije
proizvodnje i zaposlenosti, s visokim izdacima za socijalnu skrb i kvalifikacijsku
preorijentaciju bivsih zaposlenika. ’

Hrvatska razvojna strategija je vrlo odlucna na zacrtanoj stazi restrukturiranja i
privatizacije. Dodaju li se tome uvijeti stabilizacije, uz tvrdu monetarnu politiku s
visokim kamatama i vec¢ petu godinu nominalno stabilnim intervalutarnim
tecajem, mozZe se ustvrditi da je hrvatski model privatizacije najtvrdi medu
tranzicijskim zemljama u funkciji restrukturiranja gospodarstva.

3. Unato¢ cinjenici da hrvatska razvojna strategija nije uspjela uci ni u jednu
medunarodnu trgovinsku integraciju, osim §to je uspjela izvesti tek pocetne
korake prema Sloveniji i Makedoniji, ona je odredena u izgradnji financijskog su-
stava kompatibilnog svjetskom globaliziranom i liberaliziranom financijskom su-
stavu. U tome se dosta daleko odmaklo, pa se danas postavlja pitanje odrzivosti
razine ostvarene u tom procesu. Pitanje odrZivosti namece se s razine tekuce
bilance placanja, povezano s kapitalnom bilancom placanja zemlje, i to prve-
nstveno u kontekstu makroekonomske stabilnosti, kao pretpostavke daljnjega
razvoja i privatizacije.3

Proces restrukturiranja u hrvatskoj razvojnoj strategiji je ireverzibilno odmakao, ali
sve vide dolazi u konflikt s urgentnom potrebom oporavka gospodarstva i
zaposlenosti na bazi spontane reakcije ponude u stabiliziranom makroekono-
mskom okruZju. Po nekim stajaliStima, razlog tome je neadekvatna
makroekonomska politika stabilizacije, posebno monetarna politika s politikom
apreciranog intervalutarnog tec¢aja domace valute, koja ponistava uobicajenu
zastitu domaceg trzZita, a domace izvoznike ¢ini nekonkurentnima na svjetskom
trZistu. Po tom shvacanju to podrzava dugotrajnu recesiju, ¢ime privatizacija popri-
ma perverzne karakteristike u pogledu gospodarskog razvoja. Naime, privatizaci-
ja je dosad inducirala prilagodavanje novim trzi$nim uvjetima, a i suZenom trzZistu,
putem restrukturiranja i recesijskog vrednovanja imovine, a ne aktivnom poli-
tikom tehnoloskog napretka i rasta. Makroekonomska politika u cjelini, a poseb-
no politika apreciranog tecaja, hrvatsku recesijsku krizu postupno prevodi u
razvojnu Krizu iz koje je, kako pokazuju realni procesi, izlazak vrlo spor.

3 Vidjeti: World Bank, Croatia Beyond Stabilization, Document, December 19, 1997.
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Povezanost procesa privatizacije i makroekonomske politike je dvosmjerna im-
plikacija. Ocekivanja da ¢e mikroekonomsko prilagodavanje poduzeca u smislu
adekvatne ponudbene reakcije na makroekonomski okoli§, domacu i vanjsku
potraznju, spontano obaviti svoju funkciju, pokazuju se nerealnima. To znaci da
je nastala stanovita asimetrija izmedu procesa makroekonomske stabilizacije i
financijske globalizacije na jednoj, te gospodarskog razvitka na drugoj strani.
Stoga je potrebna korekcija razvojne strategije s ciliem da se uspostavi ravnoteza
tih dvaju procesa, u ¢emu je privatizacija u realnoj i financijskoj ekonomskoj sferi
najvazniji element.

4. Zbog recesijskog stanja gospodarstva socijalno stanje naroda, osobito umirov-
lienika, znatno se pogor3alo. Poboljanje toga stanja moguce je povezati s Opo-
ravkom gospodarskog razvoja i s tim povezanom privatizacijom. Taj bi scenarij
mogao tedi pribliZzno na sljedeci nacin:

- izlazak gospodarstva iz recesijske faze u fazu prosperiteta proizvest ¢e bolju
trzinu valorizaciju (rast cijena) realne i financijske imovine. Cijene drzavnih
obveznica i dionica iz procesa privatizacije te cijene realne imovine u gradovima,
industrijskim zonama, a osobito turistickog zemljita i zgrada te dionica turistickih
poduzeca s oporavkom privrede znatno c¢e porasti. To ce biti znak da profiti u
mnogim privrednim aktivnostima naglo rastu;

- danasnje recesijske cijene vrijednosnica i realne imovine proizvele su konce-
ntraciju te imovine u rukama poduzetnih pojedinaca i trgovackih drustava.
Fenomen zamijene dionica po nominalnim vrijednostima iz turisticke djelatnosti
medu bankama posredovanjem Hrvatskog fonda za privatizaciju pokazuje da se
oc¢ekuju povoljni profiti, ali i da trzidte tih dionica u cjelini jo§ ne funkcionira, te da
je mehanizam njihove razmjene sveden na administrativnu drzavnu redistribuciju.

U razvijenim zemljama kapitalizma porezni sustav uzima u obzir takovrsna kre-
tanja na financijskom i realnom trzidtu te uvodi posebne poreze na kapitalsku
dobit koja je posljedica realnog (ne inflacijskog) rasta cijena vrijednosnica i realne
imovine. Izdasnost prihoda od toga poreza, mjerena udjelom u BDP-u, znatna je.

Izdadnost takovrsnih poreza povezana je s razvijenoscu trzita imovine u realnoj i
financijskoj formi, koje je dosta razli¢ito i u razvijenim kapitalistickim zemljama.
Za zemlje u tranziciji, a posebno Hrvatsku, vazno je uociti da se financijsko trziste
nastoji ustanoviti po liberalisti¢koj doktrini americkog odnosno anglosaksonskog
tipa, i to na postojecoj imovini, kako bi se socijalisticki vlasnicki sustav u $to
kracem roku “preslikao” u privatni kapitalisticki. Taj se proces odvija po pravili-
ma i logici sekundarnoga financijskog trzista u svrhu stabiliziranja vlasni¢ke stru-
kture pojedinih privrednih subjekata odnosno trgovackih drustava. U uvjetima
recesije siroma3niji dijelovi populacije svoja prava na dionice ste¢ena radom, pro-
daju na tom trZidtu. daleko ispod nominalnih vrijednosti. Taj ce se proces inte-
nzivno odvijati povezano bilo s postupnim oporavkom gospodarskog rasta, bilo
da se recesija dulje zadrZi. U slu¢aju oporavka u narednom funkcioniranju trzista
raznovrsne imovine u na$im bi prilikama do3lo do rasta cijena imovine koja je
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predmet razmjene. Ugradnja poreznog sustava u taj proces mogla bi proizvesti
pristojan prihod drzavnom proracunu te umanijiti potrebu oporezivanja rada, sto
bi usputno proizvelo njegovo relativno pojeftinjenje i tako stimuliralo, prema logi-
ci trzista rada, vecu zaposlenost i ekonomsku aktivnost.

Za sada u nas postoji samo porez na korporacijski profit (dohodak), i to propo-
rcionalan, uz nisku stopu oporezivanja. Vec¢ se sada moZe uociti rast toga poreza,
$to upucuje na rast osnovice za oporezivanje: plan prihoda drzavnog prora¢una
po toj osnovi u 1996. godini iznosio je vise od 1,1% BDP-a. Ta ce se stavka u
iducem srednjoro¢nom razdoblju znatno povecati. Uz taj porez dolaze prihodi od
kapitala, tj. prodaje “drzavne” imovine, koji je u ovoj godini planiran neznatno
niZe. Relativna vaZnost ta dva poreza zajedno daleko je ispod poreza na korpo-
racijski dohodak i kapitalski dobitak u kapitalistickim zemljama. U Hrvatskoj bi
trebalo doc¢i do rasta prometa i cijena raznovrsnoj imovini te do rasta profita. U
tom procesu danasnji ¢e se prihod drzavnog proracuna od prodaje drZavne
imovine relativno i apsolutno smanjivati.

Drustveno-ekonomski i socijalni smisao reforme poreznog sustava u smjeru
oporezivanja prometa raznovrsne imovine jest u sljedecem:

- izvor pokrivanja deficita u mirovinama iznad razine zastite od siromastva do
zasluZzene naknade za radni vijek, u kojemu u nacelu nisu postojali vlasnicki
dohoci, prosirio bi se i na kapital koji su stvarale upravo starije generacije
zaposlenih odnosno umirovljenici. Time bi se teret generacijske solidarnosti
unutar zaposlenih znatno smanjio, §to bi proizvelo konkurentnije trodkove rada,
ali i znatno povecalo prostor buducem sustavu mirovinskog osiguranja s “kapita-
Iskim pokricem”. Tako bi se sustav kapitalskog pokrica ve¢ u svome pocetku
mogao zasnivati na punom financijskom trZi§tu, potpuno odvojeno od procesa
privatizacije;

- buduci da je hrvatski sustav privatizacije orijentiran na redistribuciju narodnog
bogatstva s vrlo perspektivnim prinosima na imovinu, drustveno-politicki bi bilo
korektno oporezivati ekstraprofite i ekstrakapitalske dobitke i pristojnim miro-
vinama starijim generacijama vratiti njihov “minuli rad”. Nije korektno sav socija-
Ini teret starijih prebaciti na mlade zaposlene generacije u okviru radni¢ke soli-
darnosti, naslijedene iz prethodnoga socijalistickog sustava. Nova klasa vlasnika
treba korektno vratiti barem dio rente ste¢ene redistribucijom narodne imovine;
- naznacena reforma poreznog sustava znatno bi ublazila socijalne tenzije, koje
proistjecu iz osjecaja prikracenosti u redistribuciji bogatstva zemlje, umanjila bi
sliku reinkarnacije sirovog kapitalizma s konca osamnaestoga i pocetka deve-
tnaestog stoljeca;

- vazZnost posjedovanja takovrsnim bi reformama sobila tolerantnu drustvenu
osnovu, a poticajna uloga poreznog sustava u terminima “supply side” politike ne
bi bila dovedena u pitanje. Tomu je dokaz velik prostor koji se otvara perspe-
ktivnim rastom i oporavkom naSega gospodarstva, koji ce iznjedriti visoke
dohotke po kapitalskoj osnovi, na 3to upucuje iskustvo razvijenih kapitalistickih
zemalja.
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Ovaj scenarij za sada u Hrvatskoj ne funkcionira, a proces privatizacije se pose-
bunim mebanizmom koristi za rjesavanje socijalnib problema odredenib skupina
populacije. Toj bi svrsi bolje sluZilo uvodenje mehanizma kuponske privatizaciie.4
Medutim, mogucnost uvodenja poreza na kapitalski dobitak ¢vrsto je vezana uz
oporavak gospodarstva. Uvodenje toga poreza uvjetovano je vrednovanjem po-
stojece imovine i stjecanjem ekstraprinosa njenih vlasnika, koji bi mogli posluziti
kao porezni izvor za financiranje socijalnih potreba, posebno mirovinskih.

Cijena kapitala (dionica, realne imovine) ovisi o prosperitetu privrede: u recesiji
te cijene padaju, a time se gubi porezna osnova odnosno porezni prihod. Kako je
elementarna pretpostavka izda$nosti toga poreza rast cijena financijske imovine, a
za §to je potreban dinamican rast, taj je izvor financiranja mirovina za sada nere-
alan. U hrvatskim tranzicijskim uvjetima nedvojbeno je da zbog presporog opo-
ravka privrede dugo traje faza u kojoj su cijene dionica znatno ispod nominalne
vrijednosti. MoZe se ocekivati da porez na “kapitalski dobitak” moze postati
izdagan prihod tek nakon dovrsetka procesa redistribucije vlasnistva i nastanka
dugotrajnije faze prosperiteta.

Sve to pokazuje povezanost cjeline razvojne strategije zemlje s politikom i efika-
snoscu privatizacije: da bi privatizacija dobila drudtveni i ekonomski smisao, mora
biti ¢vrsto povezana s koncepcijom razvoja i oporavka gospodarstva, a razvojna
strategija mora uzeti u obzir ¢injenicu da spontanitet presporo daje rezultate.

Treba nadalje istaknuti da hrvatska ekonomska politika ide drugim putem:

- preporuca se ¢vrsta administrativna intervencija za smanjenje javne potrodnje,
mirovinske i zdravstvene, u BDP-u. Preporudene se mjere ne povezuju s recesi-
jskim stanjem gospodarstva odnosno politikom oporavka koja bi bolje valorizirala
postojecu imovinu. Konkurentnost privrede Zeli se osigurati isklju¢ivo instrume-
ntima mikroekonomske politike, §to je vrlo dug proces koji inducira restrukturi-
ranje uz recesijski snizenu potraznju i sniZeno koristenje raspoloZivih potencijala
gospodarstva;

- postojeci spontani razvojni scenarij zbog toga ne daje osnovu za bolje vredno-
vanje imovine nakon privatizacije, pa time sama privatizacija jo$ ne pokazuje
prednosti koje su se od nje ocekivale. Nasuprot tome privatizacija daje sliku uzro-
ka recesije. Interpretacija bi, medutim, trebala ici obrnutim redom: s obzirom da
tvrdi makroekonomski uvjeti iznuduju restrukturiranje, za koje privreda jo$ nije
dozrela, potrebno je proces privatizacije, kao element politike restrukturiranja,
uskladiti s makroekonomskom politikom stabilizacije, i obrnuto. Tek se u tom sce-
nariju mogu oc¢ekivati adekvatni ucinci strategije restrukturiranja na osnovama pri-
vatizacije.

40 pitanjima pravi¢nosti tog mehanizma vec se pokrecu i postupci pred Ustavnim sudom Republike
Hrvatske (npr. tuzba C. I. Zica).
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5. Zakljucak

1. Privatizacija je ¢vrsto povezana s utvrdivanjem strategije razvoja Hrvatske, a
posebice s drugom fazom: s otvaranjem svjetskom trzistu kapitala. Ta faza pre-
tpostavlja razvijenost financijskih institucija i mehanizama i tek danas nastaje.

2. Smisao i izbor metode privatizacije u teoriji gospodarskog razvoja prosuduju
se primjenom razvojnog kriterija, tj. koliko privatnovlasnicki gospodarski sustav
potice rast i efikasnost privrede. Mehanizam privatizacije primjeren tim Kriterijima
iskljucuje drzavno vlasnistvo kao prijelaznu fazu u procesu privatizacije, a
razvoj je imao poc¢i od decentraliziranog sustava donosenja ekonomskih
odluka, s razvijenim trzisnim ponaSanjem na razini poduzeca, kakav je u
Hrvatskoj ve¢ postojao.

3. Dokapitalizaciju je, analogno trzi$nim kapitalistickim privredama, raciona-
Inije izvesti putem financijskog trZista, tj. emisijom dionica i obveznica raznih
vrsta. Ovaj novi nacin nabave Kapitala na financijskom trzistu u neinflacijskim
uvjetima implicira privatizaciju upravljanja poduzecem, a time i restrukturiranje
financijske aktive, proizvodnog programa i organizacije poduzeca.

Privatizacija putem financijskog trzidta jest inducirani ili spontani proces i zato
dobro vodena makroekonomska politika inducira i implicira privatizaciju, ali ne
podrzavljenje. U hrvatskim prilikama takav proces znaci prilagodavanje poduzeca
novom konkurentnom ambijentu, uz posredovanje trzista kapitala pri cemu
makroekonomska politika stabilizacije, oporavka i razvoja mora uzeti u obzir da
inducirani procesi privatizacije u uvjetima recesije daju perverzne rezultate.

4. Ras¢lamba odredbi Zakona o privatizaciji (1996.) o reinvestiranju sredstava
od prodaje poduzeca pokazuje bitnu promjenu spram Zakona o pretvorbi: prio-
ritet je restrukturiranje, a ne dokapitalizacija i zadrZavanje zaposlenosti u
poduzecu koje se privatizira uslijed ¢ega se s napretkom privatizacije u zadanoj
makroekonomskoj politici smanjuje broj radnih mjesta, a proizvodnja hrvatskoga
gospodarstva u cjelini nedovoljno brzo oporavlja. Ekonomski razvoj, unapredenje
poduzetnistva i zaposlenosti postaju sasvim nacelni ciljevi privatizacije, a privati-
zacija je dio tako shvacene ukupne gospodarske i razvojne strategije.

5. Privatizacija dobiva drustveni i ekonomski smisao ako je ¢vrsto povezana s
koncepcijom razvoja i oporavka gospodarstva, a razvojna strategija mora uvaziti
da spontanitet presporo daje rezultate. Hrvatska ekonomska politika ide,
medutim, drugim putem. Ona preporuca ¢vrstu administrativnu intervenciju za
smanjenje javne potro3nje, a te mjere nisu povezane s recesijskim stanjem gospo-
darstva, odnosno politikom oporavka, te traZi osiguranje konkurentnosti privrede
iskljucivo instrumentima mikroekonomske politike, sto je vrlo dug proces koji
inducira restrukturiranje uz recesijski sniZenu potraznju i sniZeno koristenje pote-
ncijala gospodarstva. Zato spontani razvojni scenarij ne daje osnovu za bolje vre-
dnovanje imovine, pa privatizacija jos ne pokazuje prednosti koje su se od nje
ocekivale, nego daje sliku uzroka recesije. Interpretacija treba ici obrnutim redom:
s obzirom da tvrdi makroekonomski uvjeti iznuduju restrukturiranje za koje
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privreda nije dozrela, proces privatizacije treba uskladiti s makroekonomskom
politikom stabilizacije, i obrnuto. Tek se u tom scenariju mogu ocekivati adekva-
tni ucinci strategije restrukturiranja na osnovama privatizacije.
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Stjepan Zdunié

The Concept of Building the Market Economy System
and the Privatization Policy

Summary

In this work a survey of starting foundations of transformation and of the Croatian econo-
my state in the beginnings in the years 1990 - 1992 is given. Then the concept of privati-
zation, being the pivot element of the economy system transition, is being brought out. As
the privatization is closely connected with the policy of development, i.e. with the strate-
gy of development of the Republic of Croatia, the author judges the sense and the choice
of the method of privatization in the point of view of the theory of economy development
implementing the criterion of development, i.e. to what extent the private ownership eco-
nomy system stimulates the growth and the efficacy of economy. In a part of work titled
Political and constitutional stipulations of the economy system (Politicke i ustavne odre-
dnice gospodarskog sustava) the ideological and political framework of the economy sys-
tem transition and of the development policy is given. The author shows that the applied
privatization mechanism did not eliminate the state ownership as a transitory phase in the
privatization process and that it did not start from the de-centralized system in economy
decision making with developed market behaviour at the company level, that has existed
in Croatia. In transformation a priority was given to the restructuring and not to the re-cap-
italization and to employment maintaining. Due to that along with the progress of privati-
zation within the defined macro-economic policy the number of working posts is decreas-
ing, and the production of Croatian economy in general is not recovering quick enough.
At the end of this work the question of the privatization concept in accordance with the
recovering of the Croatian economy development is being actualized. And this because it
is only in the plot where the privatization process is in accordance with the macro-econo-
my stabilization policy - and this policy in accordance with the nature of privatization being
either induced or spontaneous process by means of the financial market, that the privati-
zation can give the results expected, i.e. that the adequate effects of the restructuring stra-
tegy founded on privatization can be expected. Croatian economy policy is going the other
way, the author concludes.

Key words: market economy, transition, privatization, economy policy, Republic of Croatia
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Stjepan Zdunié

Conception de la construction du systéme de l'économie de marché
et politique de privatisation

Résumé

L'article commence par un apergu des bases de départ de la transformation et de létat de
'économie de la Croatie au début de la période 1990-1992. Puis, en tant qu'élément fon-
damental de la transition du systéme économique, sont exposées les conceptions de la pri-
vatisation. Etant donné que la privatisation est solidement liée a la politique de développe-
ment, 4 savoir 2 la stratégie du développement de la République de Croatie, I'auteur éval-
ue, sous l'aspect de la théorie du développenebt économique, le sens et le choix de la
méthode de privatisation par l'application du critére de développement, c'est-a-dire dans
quelle mesure le systéme économique concernant la propriété privée encourage la crois-
sance el lefficacité de 'économie. Le cadre idéologique et politique de la transition du sys-
teéme économique et de la politique de développement est exposé dans la partie de l'arti-

- cle intitulé “Orientations politique et constitutionnelles du systéme économique” (Politicke

i ustavne odrednice gospodarskog sustava). L'auteur montre que le mécanisme de privati-
sation mis en oeuvre n’a pas éliminé la propriété sociale en tant que phase de transition
dans le processus de privatisation et qu'il n’a pas commencé a partir du systéme de décen-
tralisation de la prise de décisions économiques avec un comportement de marché
développé au niveau de l'entreprise, tel qu'il existait en Croatie. Dans la transformation, la
priorité est donné 2 la restructuration et non pas a I'apport de capitaux complémentaires,
ni au maintien de 'emploi, 4 la suite de quoi, avec I'évolution de la privatisation, dans la
politique macro-économique donnée, le nombre de postes de travail diminue et la pro-
duction de I'économie croate dans son ensemble ne se rétablit pas assez rapidement. A la
fin de l'article est actualisée la question de la conception de la privatisation d’apres les
criteres du redressement du développement de 'économie croate, car seulement dans un
scénario ou le processus de privatisation est en harmonie avec la politique macro-
économique de stabilisation et cette politique en harmonie avec la nature de la privatisa-
tion en tant que processus inductif ou spontané, par l'intermédiaire du marché financier,
la privatisation peut donner les résultats escomptés, c’est-a-dire que I'on peut s’attendre a
des effets adéquats de la stratégie de restructuration sur les bases de la privatisation. La
politique économique croate emprunte une autre voie, conclut I'auteur.

Mots clés: économie de marché, transition, privatisation, politique économique, République
Croatie



