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Svaka zemlja mora pronaci svoju vlastitu metodu pretvorbe. No,
pretvorba planske privrede s poduzeéima u drustvenom
vlasniStvu je, uslijed vi$e razloga, poseban slutaj. Odlike sustava
moraju se uzeti u obzir, a ukidanje drustvenog vlasnistva valja
povezati sa ¢is¢enjem banaka, tako da bi u tijeku pretvorbe bilo
manje "drustvenog kapitala" i manje javnog duga. Medutim, sve
metode pretvorbe u Sloveniji, od Markoviéa preko Mencingera i
Sachsa do kona&no usvojenih zakona u Sloveniji i Hrvatskoj, su
to zanemarivale. Tako da su svi "modeli" u osnovi bili isti, te
najmanje odgovarajuéi s makroekonomskog, mikro-
ekonomskog i drutvenog stajali$ta. Drustveno viasnidtvo e se
na kraju ukinuti, ali zbog stavijanja posebnog naglaska na
slobodnu distribuciju dionica s jedne strane, poduzeta neée iz tog
procesa iza¢i s boljom strukturom kapitala, odnosno s veéom
koli¢inom kapitala. Osim toga, s obzirom na to da ée oni koji
posjeduju poduzec€a biti vise poput Spekulanata nego poput
vlasnika, ona neée biti u rukama dobrih upravitelja. Bez bitnih
promjena u zakonima, mogu se o&ekivati socijalno i politicki
nestabilna drustva s neudinkovitim privredama.

Svaka drzava koja prelazi na trigno gospodarstvo po mnogo ¢emu predstavija
zaseban slu€aj. Ta tvrdnja posebno vrijedi za Jugoslaviju gdije je prijelaz na
trZi8no gospodarstvo zapo&eo koncem 1988. godine, odnosno za driave koje
Su u to vrijleme nastale ili ¢e tek nastati na njezinom nekadasnjem teritoriju. Sve
ostale drzave, naime, na trZi$no gospodarstvo prelaze iz planske privrede s
drZavnim vlasni$tvom nad poduzeéima i centraliziranim uredenjem
gospodarstva. U poCetku Jugoslavija, a zatim i sve njezine nasljednice, prelaze
iz plansko-trZiSnog ekonomskog sustava preko drustvenog viasnistva i
decentraliziranog uredenja gospodarstva (sjetimo se na primjer neprekidne
"borbe" za cijene svojih proizvoda, poduzeéa, svoje regije ili svoje republike).
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No, istovremeno, sva gospodarstva koja prelaze na trZi$ni oblik imaju bar dvije
zajedni¢ke karakteristike. Prva se sastoji u suZavanju unutradnjeg trZista ili
gubitku znac€ajnog dijela vanjskog trZista, a druga u nestabilnosti, odnosno
loSem novcu.

Smanijivanje unutradnjeg trZista aktualno je na onim prostorima gdije je do$lo do
raspada drzave (8to se dogodilo na primjer zbog toga $to je onaj koiji ih je prije
zadrZavao u njima neprihvatljivom okviru izgubio mo¢, ili je pak spoznao da je
za njega jeftinije ako od toga odustane, ili pak stoga $to se pocelo misliti da je
okolina, od koje su zastitu trazili u vecoj drZavi, postala "uljudnija’, pa takva
zastita viSe nije potrebna i postaje samo prepreka). Gubitak vanjskog trzista
ponajprije je posljedica radikalnog smanjivanja privredne aktivnosti u zemljama
s kojima su ranije trgovale. Zatim su tu posljedice ukidanja mehanizma
preferencijalnog trgovanja kao $to je na primjer placanje kliringom jer se sada
prelazi na pla¢anje konvertibilnim novcem koji je, dakako, novac treéih zemalja.1

Nestabilnost je, dakle, posliedica svega spomenutog, a uz to i nemoguénosti
da se postigne ¢&vrsti socijalni sporazum koiji bi bio postojan. Posvuda, naime,
previadava pobjedonosno raspoloZenie, bilo kao posliedica vojnih pobjeda ili
"pobjeda’, kao na primjer u Sloveniji i Hrvatskoj, ili pak pobjeda u tom smislu da
ih viSe nec¢e iskoriStavati oni koji su ih do sada drZali u sponama. U takvom miljeu,
dakako, ljude nije moguce natjerati na prilicno teZak socijalni pakt — pla¢e kod
svih pobjednika moraju se naime realno smanijiti. Ljudi Zele uzivati u plodovima
pobjede. No za veliku veéinu to ne znadci velike place.

Milie u kojem se, eto, treba zbivati prelaz na trziSno gospodarstvo — kod nas je
to ukidanje drustvenog vlasniStva — pokazuje se kao zna¢ajno smanijivanje
unutrasnjeg trziSta i gubitak vaznog dijela nekadasnjeg vanjskog trZista te
trijumfalizam koji onemogucava &vrst i postojan socijalni sporazum, zbog ¢ega
se kao opéa karakteristika pojavljuje nestabilnost odnosno 0§ novac.
Stabilizacija ili uvodenje dobrog novca u tim uvjetima dodatno suZava trziste,
odnosno smanjuje realno agregatno potraZivanje, a s time i proizvodniju.

Kada govorimo o Jugoslaviji, do problema trZista i inflacije dijelom je doslo
neovisno o pocetku ukidanja drustvenog viasnistva. Bar jednim dijelom ovdje
se radilo o ne¢emu izvanjskom. Kako su se ove karakteristike (smanjivanje ili
gubitak trZiSta i nestabilnost) pocele pojavljivati neovisno o ukidanju drustvenog
viasni$tva, mi ¢emo se problemima "transformacije’, uzmimo na primjeru
Slovenije, baviti neovisno o svemu tome. Taj je proces u svim sada samostalnim
drzavama zapoceo na isti na¢in. Pritom mislimo na prvi i drugi Markoviéev zakon
0 "drustvenom kapitalu", $to su uslijedili nakon prekretnice koju je donio Zakon
0 poduzecima 1988. godine. Nastavak, doduse, nije posvuda izgledao jednako,
no te nejednakosti koje su se pocele pojavljivati bile su posljedice okvira koji
postaje neprikladan s dva aspekta, i to privredne neefikasnosti i socijalne

1

Kada se pojavi alternativa-konvertibilni novac ili nikakav novac — ishod je blizu oveg posljednjeg.
Medunarodna se razmjena smanijuje ili skoro prestaje, 8ak i ako trgovce ne zahvati vjerska i/ili
nacionalna netrpeljivost.

32



DRUS. ISTRAZ. ZAGREB 3/GOD. 2 (1993), BR. 1, STR. 31-49 RIBNIKAR, I.: UKIDANJE DRUSTVENOG...

neprihvatljivosti. Radi se o tome da su izabrani nacini, ma koliko inaée bili razli&iti,
s ekonomskog i drustvenog stajalista bili jednako neprihvatljivi. Razlike, kao &to
¢emo vidjeti, potjecu otud $to politika ili viasti razligito gledaju na to kako da se
u najvecoj mogucéoj mjeri nadzor nad poduzecima, a preko njih i politicka mo¢,
stave u ruke "nasima", odnosno onima koji su politicki najmoéniji ili onima &ija
mo¢ dolazi do izraZaja u raspravamai odludivanju o tome kako ukinuti drustveno
viasnistvo nad poduzeéima. Pritom, dakako, nikoga nije osobito zanimalo $to to
znaci za ekonomiju i kakvi se drustveni odnosi time stvaraju.

U ovoj raspravi najprije ¢emo se osvrnuti na ono $to je bit plansko-trzi$nog
ekonomskog sustava te prema tome, znaéajno za izlazak iz tog sustava. Zatim
¢emo se baviti time kako je ta bit bivala ignorirana od Markoviéa do Setinca u
Sloveniji i Zakona o pretvorbi drustvenin poduzeéa u Hrvatskoj. To naravno ne
znaci da se nije moglo postupiti i drukéije — u skladu s biti sustava kojeg se
napusta. Kada kaZzemo — s biti sustava — mislimo na to da se o&uva prednost
koju smo cijelo vrijeme imali pred drugim netrZi$nim ekonomijama. U treéem
dijelu razmatramo kako je to trebalo uginiti. Razlika izmedu onog kako bi trebalo
biti i kako jest tolika je da sada viSe ne moZemo o&ekivati ono §to smo 1988, jo$
mogli. O znatnim razlikama u sada$njim oekivanjima ukratko na kraju rasprave.

1. RELEVANTNE KARAKTERISTIKE SUSTAVA KOJI SE
NAPUSTA?

Problem plansko-trziSnog sustava nije ni u drustvenom vlasni$tvu nad
poduzec¢ima niti u radni¢kom samoupravljanju per se — oboje je medusobno
potpuno konzistentno i jedno iz drugoga slijedi. Drustveno viasnistvo znaéi da
iza trajnih izvora sredstava poduzeéa nema nikoga koga bi se dalo proglasiti
vlasnikom poduzeca, paipak se bar neke viasnitke ingerencije formalno moraju
dati nekome. Jedini tko za to dolazi u obzir jesu u poduzeéu zaposleni radnici.
Drustvenog vlasni$tva ne moze biti bez radniékog samoupravljanja, i to ne
samoupravljanja u smislu workers self management, veé u smislu self control.
Isto tako ne moZe biti radni¢kog samoupravijanja, opet u reenom smislu, bez
drustvenog viasnistva — odnosno ako iza trajnih izvora sredstava poduzeéa ne
nalazimo nikoga tko bi bio vlasnik.

Sve drugo $to se pisalo i jos se pise ex-post o drudtvenom viasnistvu i radniékom
samoupravljanju manje je zna¢ajno ili beznacajno. Radi se o impresionizmu koji
se dade lako pobiti, i to na impresionisticki nagin. Ne moZe se medutim pobiti
tvrdnja o neobi&nosti tog sustava®. Ta bizarnost tolika je da se oéito radi o

2

Djelovanje i kraj toga sustava objasnjavani su u vide rasprava. Primjeri za to su: Plansko-trZisni
ekonomski sustav i njegovo djelovanje (Banéni vestnik, Ljubljana, 11. 1989, str. 347-352) i Financijski
slom plansko-trZiSnog ekonomskog sustava (Teorija in praksa, Ljubljana, 1-2, 1991, str. 23-31).

3
S time u vezi podeo sam rabiti izraz "financijsko Sudastvo" ili "musiave financije" (cranky finance) i
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utopijskom ekonomskom uredenju i da se ono kao svaka utopija promece u
nesto sasvim drugo. Kada bi takvo uredenje i moglo opstati, bez obzira na sve
ostale neobicnosti — a kod toga se misli na vrijednosne sudove i vrijednosne
preferencije — ono ne bi moglo opstati zbog financija. Tu temeljnu karakteristiku
i nedostatak uredenja valja poznavati i uzeti je u obzir na izlasku iz njega ili na
prelasku natrZi$no gospodarstvo. Medutim, niti u jednome od prijedloga koji su
pokrenuli rasprave, niti u zakonima usvojenim u Sloveniji i Hrvatskoj, to nije bilo
uzeto u obzir. To je djelomiéno posljedica neznanja o tome $§to je bit
plansko-trziSnog ekonomskog sustava, a djelomi¢no &injenice da se ekonomski
i drustveni aspekti prelaska na trziSno gospodarstvo uopée nisu uzimali u obzir.
U pozadini svega bilo je nesto drugo, naime, da li ¢e uspjeti da "pravi®, recimo
"nasi", dobiju najvedi dio imovine, kontrole u poduzeéima, a s time i drustvene i
politi¢ke moéi.

U ekonomskom uredenju s drustvenim vlasmstvom i radni¢kim
samoupravljanjem postoje dva (financijska) problema koji izviru iz tih dviju
karakteristika gospodarskog uredenja: na prvom mjestu to je praznina u
pogledu osnivanja novih poduzeéa (ili trajnih izvora sredstava poduzeéa — kod
nas kvazi-viasniCkog kapitala, eksterno) i zatim kako takvo poduzeée moze
opstati ako je moZda tek osnovano ili se pak uz velike investicije, financirane
bankovnim kreditima, prosirilo.

Uvjet za nastanak poduzeca jest da ono najprije dobije viasni¢ki kapital, kod nas
je to kvazi-vlasnicki kapital, ili “trajne izvore sredstava". Taj kapital ne mozZe, kao
$to bi slijedilo iz imena, dati drustvo jer bi vlasnik trebalo biti drustvo, veé neka
pravna ili fizicka osoba. A koja bi osoba to uéinila — ako zna da ¢e ta trajno
uloZzena imovina postati drustvena? Odgovor glasi: onaj tko je altruist, a to
naravno znaci da ovo uredenje ne predvnda stvaranje novih poduzeca. Alito jo$
nije sve, ve¢ se ne predvida niti povecavanije trajnih izvora sredstava eksterno,
odnosno putem imovine nekoga izvan poduzeéa. No bez obzira $to to nije bilo
predvideno, poduzec¢a su ipak morala nastajati, iako je toga bilo malo. Cesée
je, dakako, bilo poveéavanje kapitala postoje¢ih poduzeca, $to se opet moglo
odvijati bez spomenutih problema jer se u slucaju eksternog financiranja to
uvijek radilo putem bankovnih kredita. Osnivanje novih poduze¢a pak
omogucivala je vlast koja je nelegalno, ali ipak legitimno (ona je naime
ispunjavala prazninu "greSkom" nastalu pri zakonskom konstituiranju sustava)
trajno uloZila imovinu u poduzece ili je nekog drugog prisilila da to uéini. Ta je
nelegainost morala biti neprimjetna, a prisila da netko uloZi trajno imovinu, za
koju je znao da je se time odrice, relativno blaga — kako slu¢ajno ne biizbilo na
vidjelo da s drustvenim vlasnistvom i radnickim samoupravljanjem nesto nije u
redu u samoj biti, odnosno od samog pocetka.

Otud je uslijedio drugi problem koji je bivao to veéi $to se neprimjetnije nastojala
zakrpati rupa nastala u vezi s onim prethodnim. Tako su nastajala poduzeéa s

‘novéano Eudastvo". Jedna od rasprava nosi i takav naslov, Nade financijsko &udastvo (Delo,
Ljubljana, 3. 12. 1987).
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neobi¢nom financijskom strukturom, naime, s vrlo malo trajnih izvora sredstava.
Financijska struktura karakteristi¢na za novonastala poduzeéa, ili za poduzecéa
nakon vecih investicija, nije planski bila takva. Taj je pojam bio nepoznat.
Jednostavno, bilo je vrlo lako ubaciti bilo koju koli¢inu kapitala preko bankovnih
kredita. Rije¢ je o ne¢emu $to je bilo karakteristi¢no i za trigna gospodarstva,
alizatim je kontrolu nad bankama, koje su u odnosu na pojedina poduzeéaimale
deset puta veci opseg i smjele se postaviti njima nasuprot, preuzela viast. Tako
jaku istaknutost banaka nitko nije vidio kao problem. Tome je doprinijela i
¢injenica da je za bankovne vlasnike vrijedila neogranitena odgovornost. Inace,
neobicno uredenje bilo je u skladu s tadagnjom ulogom banaka.

Druga neobicnost, kao posljedica neobi¢ne financijske strukture poduzeéa, bila
je nuznost inflacije kao normalnog miljea poduzeéa u drustvenom viasnistvu.
No ovdje se nije radilo o bilo kakvoj inflaciji, veé o inflaciji koja nominalno
pozitivne kamatne stope pretvara u realno negativne, a kredite u odgovarajuéem
dijelu u poklone — $to je sve omogucéivalo stvaranje trajnih izvora sredstava,
formalno interno, a zapravo eksterno, i to kroz uzurpaciju imovine banaka i preko
njih — bankovnih vjerovnika.

Investicijska djelatnost i privredni rast zaustavljaju se kada se uvede indeksacija.
Inflacija viSe ne pomazZe jer indeksacija spreéava da kamatne stope postanu
realno negativne. U Jugoslaviji je do obrata do$lo sredinom osamdesetih
godina. Na svaki nacin prerano. Do spoznavanja biti sustava do$lo je koncem
1988. godine, sa Zakonom o poduzeéima.

L

Kod planiranja izlaska iz plansko-trzignog ekonomskog sustava logi¢no je
oCekivati da ¢e se uzeti u obzir karakteristike tog sustava, a napose veza izmedu
poduzecai banaka — dviju institucija koje bi trebale postati posiovne, ako se po
strani ostavi centralna banka kao institucija vlasti i drzava. O&ekivalo bi se
istovremeno &i¢enje banaka i ukidanje drustvenog vlasnigtva nad poduzeéima.
Najveci dio onoga za $to se u pasivi imovinske bilance poduzecéa mora pronadi
vlasnik ima protustavku (antitezu) u aktivi imovinske bilance banaka, ili kao
njihove negativne te€ajne razlike, ili kao lo$i krediti. Uzmimo u obzir da je do
pocetka 1990. godine, kada su banke pretvorene u dioni¢ka drustva, vrijedila
neograniena odgovornost. Svjesni toga da je veza izmedu banaka i poduzeca
vaznate daje kod ukidanja sustava valja uzeti u obzir, zadrzimo se natom pitanju
jo8 neko vrijeme.

Jos jednom se podsjetimo geneze negativnih tedajnih razlika u bankama, iako
je rieSenje u smislu da se to prizna kao drzavni dug prihvatljivo.* Ono je mozda

4

Ekonomski je efikasno da te "crne rupe®, to jest negativne te¢ajne razlike, preuzme drZava. Time bi
se doslo do financijskih formi prihvatljivih na podruéju cijele zemlje. Bez takvih financijskih formi,
takozvanih general claims, ne moZe biti financijskog uredenja, &to je bilo utemeljeno u raspravi
Financiranje privrede i drZava, te teritorijalna zatvorenost privrede i banaka (Banéni vestnik,
Ljubljana, 3, 1988, str. 40-53 i Ekonomist, Zagreb, 2, 1988, str. 171-197). Prije nego je to postalo
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nesto manje adekvatno zbog raspada drzave gdje drzave sukcesori nisu
spremne preuzeti terete, i to vrlo konkretne i nedvosmislene terete koji proizlaze
iz sukcesije. U visini negativnih te¢ajnih razlika poduzeéa-korisnici bankovnih
kredita imaju vece trajne izvore sredstava nego $to bi ih inaCe imali. Kad bi
ponovo htjeli dobiti prvobitno stanje, trajni izvori sredstava poduzeé¢a smanijili bi
se za veli¢inu negativnih te¢ajnih razlika kod banaka, a za jednaki bi se iznos
povecali njihovi dugovi prema bankama. Ako se ne bi mogli smanijiti trajni izvori
sredstava kreditiranih poduzeéa, morali bi nastupiti vlasnici banaka u skladu sa
svojom neograni¢enom odgovornoséu.

Obaveze za loSe kredite morali bi, opet u skladu s neograni¢enom
odgovorno$cu, preuzeti vliasnici banaka. Oni bi morali osigurati servisiranje tih
dugova. Ako bi zbog toga imali gubitke, a to bi mogla biti glavna posljedica,
onda bi se u visini gubitaka smanijili ili smanjivali njihovi trajni izvori sredstava.
Tako bi moralo biti, ako bismo htjeli sustav razmrsiti analogno mehanizmu
njegovafunkcioniranja. Poanta re¢enoga nije u tome da bito trebalo uéiniti sada.
Greska je bila u€injena kada je vlast dopustila da se banke s neograni¢enom
odgovorno$c¢u viasnika jednostavno preko noéi pretvore u dioni¢ka drustva,
dakako s ograniéenom odgovorno$éu. Odusevljenje za dionic¢ka drustva koja
su za vlast vjerojatno bila otkri¢e viSe od sto godina kasnije, bilo je tako veliko
da se nije mogla sprijediti ta sudbonosna greska.

U momentu kad bi se to izvelo, da ostanemo u hipotetickom stanju, moralo bi
se zapoceti s ukidanjem drustvenog vlasnistva nad poduzeé¢ima. Tada bi se
pokazalo da onoga $to treba podijeliti, ili za $to se traZi vlasnik, ima izuzetno
malo. Postalo bi oéigledno i ono $to je sada prikriveno ili se prikriva, naime, da
su temeljni ili supstancijalni problemi poduzeéa njihova velika zaduzenost,
prvenstveno kod banaka, te da imaju premalo kapitala. To da trajni izvori
sredstava nemaju viasnika pokazalo bi se kao najmaniji problem, rjesiv preko
noci. Osim toga, postalo bi jasno da vlasnistvo tako visoko zaduzenog poduzeéa
s premalo kapitala nije nesto za $to bi se imalo smisla boriti.>

Svime ovime ne Zelimo na prvom mjestu ukazati na propustene prilike ili gre$ke
koje se &ine, ve¢ prije na genezu "drustvenog kapitala" te da protuteZu dionica
koje se dijele gradanima &ini drzavni dug; nadalje da se glavni problem ne sastoji
u tome kako razdijeliti dionice poduze¢a koja se iz drustvenih pretvaraju u
dioniCka drustva (ili pak kako ih $to vi§e prodati), ve¢ utome da glavni financijski
problemi poduzeca ostaju prikriveni. Ta dva problema se, dakako, ne mogu
rijesiti zakonom niti preko noéi. Ipak bi bilo razumno od izabranog naéina
ukidanja drustvenog vlasnistva o€ekivati da u najve¢oj mogucoj mjeri doprinese
rieS8avanju osnovnih financijskih problema poduzeé¢a. Takvo nastojanje nije bilo

aktualno, propala je drZava, ali ostaje relevantnost spomenute rasprave za novonastale drZave.

5

Konzistentan nagin izlaska iz plansko-trZiSnog ekonomskog sustava bio je u opSirnijem tekstu
predloZen jo$ Mikuliéevoj komisiji 1988. Kasnije je to objavljeno u knijizi Uvod u financijsku ekonomiju
(Pegaz, Ljubljana, 1989), u poglavlju Kako prijeéi u novi gospodarski sustav? (str. 219-258).
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prisutno ni u jednom od prijedloga kao ni u usvojenim zakonima. Sve ovo ne bi
bila nikakva mudrost kad ne bi bilo prejakog isku$enja da se jednom zauvijek
prigrabi vlast preko na odgovarajuéi naéin izvedene "privatizacije”, koja "nam"
donosi imetak, moé¢ i, kona¢no, vlast.

2. OD MARKOVIEA DO SETINCA | ZAKONA O
PRETVORBI DRUSTVENIH PODUZEGA

Ve¢ nekoliko puta pojasnjavali smo kako je ekonomski sustav bez obzira na dva
glavna nedostatka (neinstitucionalizirano uplitanje vlasti u privredu, bez ¢ega
se ne bi mogla osnivati nova poduzec¢a i specifi¢ne financije jer su bankovni
krediti morali biti takvi da trajni izvori sredstava mogu u dovoljnom opsegu
nastajati interno, iako su se zapravo stvarala eksterno — $to se sve rjeavalo
negativnom kamatnom stopom) u usporedbi s centralno planskim sustavom
dobro funkcionirao, ali je olakim preno$enjem tro$kova na buduénost, i to na
viSe natina, prikrivao stvarno stanje. To nije bilo tesko izvesti jer veéina nije ni
htjela vidjeti istinu. Vodeéi ekonomisti, odnosno oni koji su se sami smatrali
takvima — ekonomisti establishmenta, osnovni su problem pronalazili u tome
$to se ne vodi politika realno pozitivnih kamatnih stope\6 (dakako, u trenutku
kada se otkrilo da postoji razlika izmedu nominalne i realne kamatne stope) iza
to su se zauzimali, ali s time da sve drugo ostane nepromijenjeno.

Usprkos takvom miljeu, osim zbog kamatnih stopa, u Sloveniji i drugdie su se
povremeno iznosile opcenitije rezerve da radnici ne mogu "upravijati, kao da je
za nadzor (control), odnosno za obavljanje osnovne viasnitke ingerencije,
potrebno znanje (radni€ko samoupravljanje nije ni bilo mi$ljeno kao
selfmanagement, ve¢ kao self-control), a osim toga jos je uvijek bilo moguénosti
za daljnje djelovanje gospodarstva, jer sve rezerve jo$ nisu bile iscrpliene i
troskovi su se i dalje mogli prenositi na buduénost (&ak ni do danasnjeg dana
te rezerve oito jo$ nisu potpuno iscrpliene jer i dalje djeluje u biti onaj isti
plansko-trZi$ni sustav); dakle, svemu tome uprkos, koncem 1988. godine doslo
je do preokreta. Prijelom je obiljeZio Zakon o poduzeéima koji je u viadajuéem
uredeniju izbusio nove nepopravljive rupe.7 Gledano unatrag, upravo su tada
bili stvoreni idealni uvjeti za ukidanje drustvenog vlasni§tva, odnosno za prijelaz
na trZiSnu privredu. Sve je tada jo$ bilo mogude: povezivanje ukinuéa

6

Zbog toga je konstatacija da kamatne stope za bankovne kredite poduzeéima moraju biti realno
negativne, ako Zelimo imati investicije i privredni rast, dogekana na noZ, s izuzetkom nekoliko
ekonomista (npr. M. Koroig i mladi ekonomisti izvan Slovenije). Jo 1984. godine u Sloveniji nije
bilo spremnosti da se prizna perverznost ekonomskog uredenja. Rije¢ je o raspravi Financiranje
gospodarstva i inflacija (Bandni vestnik, Ljubljana, 4, 1984, str. 243-351) i raspravama koje su
uslijedile.

7

Rije€ je o Zakonu o poduzedima (SI. list SFRJ, br. 77/78) koji je doduse lose napisan, ali je, kako
smo rekli, predstavljao prekretnicu.
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drustvenog vlasnistva s ukidanjem banaka kakve su do tada postojale, uvodenije
institucionalnih investitora (mirovinskih fondova i jo§ ponekog) kao vlasnika
kapitala, a time i poduzeéa, o€uvanje autonomije poduzecéa i postupno
prenoSenje nadzora na "prave" vlasnike poduzeéa koji to postaju kupnjom
novoizdanih dionica ili na temelju zamjene potrazivanja za trajna ulaganja. Bio
je mogué relativho bezbolan izlaz iz plansko-trzi$nog sustava.

Medutim, iza tog istinskog preokreta, kojim nisu bili odusevljem ni establishment
niti njegovi ekonomisti, $to vrijedi bar za Slovenuu dolazi do reakcije — ako se
ucinjeno naime usporedi s onime $to se moglo uéiniti. Takvo stanje traje do
danasnjeg dana. Ako se ograni¢imo na podrucje koje je nasatema — odnosno
izlazak iz plansko-trziSnog ekonomskog sustava — to nazadovanje, skretanije ili
reakcija zapodinje s Markovi¢evim zakonom o "drustvenom kapitalu', nastavlja
se i dostize vrhunac s njegovim drugim zakonom, da bi se stabiliziralo s
Mencingerovim zakonom. Na otprilike istom nivou ostaje Sachsov zakon, ato
vrijedi i za Setinc-Pintar-DeZelakov zakon. Svi ti nai, odnosno slovenski,

posliedniji zakoni samo su varijacije na otprilike istu krivu temu. To se moZe reéi
i za hrvatski zakon o "pretvorbi". Pogledajmo kako se razvijala reakcija.

* % %

U vezi s Markovi¢evim zakonom mozZemo govoriti o "neobi¢nom svijetu s
kolektivnim kvazi-vlasnidtvom drustvenog kapitala®.® Pokazalo se da ono &to je
Zakon o poduze¢ima pokrenuo nece biti iskoristeno na odgovarajuéi nacin. Veé
se ovdje mozZe vidjeti ono Sto ¢e kasnije postati zna¢ajkom svih zakona, pai triju
slovenskih, a to je da predlagadi ne znaju, ili se pretvaraju da ne znaju, o ¢emu
se tu zapravo radi, kada je rije¢ o socijalnom i ekonomskom aspektu
spomenutog preokreta. Jedino tako sebi moZemo objasniti €injenicu da ih
socijalni i ekonomski aspekt ne zanimaju. Kako se ono najvaznije ignorira,
nesmetano moze doci do izraZaja prizemna zamisao da vlasnikom poduzeéa
treba postati odredena grupa ljudi koji su s njihovog stanovista dakako oni
"pravi',

Kao prvo, trebalo bi povuéi crtu izmedu dotadasnjeg i novog uredenja, i to tako
da se zaustavi daljnje uniStavanje imovine poduzed¢a ili bar, gledano s pasivne
strane imovinske bilance, trajni izvori sredstava poduzeca (ako npr. vjerovnicima

8

Zugno se kritizirala i ismijavala tvrdnja, koja je inade posve logiéna, da ne moZe biti racionalnog
uredenja ako su fondovi poduzeéa nedodirljivi — ako se ne smiju smanjiti. To, naime, znadi da je
gubitak zakonski ili ¢ak ustavno zabranjen. Trajni izvori sredstava poduzeéa moraju biti tzv.
rezidualna potraZivanja na imovinu poduzeéa, odnosno na ono §to poduzeée ima u aktivi svoje
imovinske bilance. Ito "rezidualno potraZivanje" — u suprotnosti s potraZivanjem $to ga od poduzeéa
imaju vjerovnici — izazvalo je niz Zuénih kritika i ismijavanja.

9

U raspravi pod naslovom Neobi¢ni svijet s kolektivnim kvazi-vlasni$tvom "drustvenog kapitala"
(Banéni vestnik, Ljubljana, 3, 1990, str. 67-73) pojasnjeno je o kakvom je svijetu rije¢ u Zakonu o
prometu i raspolaganju drustvenim kapitalom (SI. list SFRJ, br. 83, 1989).
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nije stalo do toga $to se dogada s njihovom imovinom uloZenom u poduzece)
— ito tek tako, bez odgovarajucih i logiénih konzekvenci. Kako smo taj neobicni
svijet opisali odmah po donosenju zakona, sada se neéemo upustati u detalje.
Izmedu ostalog, za taj se zakon toénom pokazala prognoza da nije opasan jer
nece modi biti "proveden u Zivot', bez obzira na sve banalne trikove &to ih je
sadrZavao i ¢ija je svrha bila pokretanje prodaje "drustvenog kapitala". Iza toga
je stajala budalasta misao da ¢e se "drustveni kapital" ukinuti prodajom i da je
svaka cijena koja se postigne prava ili fair — jer bi je trebalo odrediti trZiSte. A
triSte imamo ¢&im postoji prodavalac i kupac, pa i onda ako kupac, na primjer,
nema dovoljno novca, a moraju se, na primjer, prodati sva poduzeéa. Sve
vrijeme, pa tako i sada, ta je misao bila u optjecaju.

Na kraju od tog zakona nije bilo nista jer je deviza da se "ne zna o &emu se
zapravo radi" bila izraZzena tako da je do$la u izriitu i neprikrivenu suprotnost s
osnovnim zahtjevima pravednosti kojih je tada bilo negto vige nego danas.
Zakon bi, naime, mogao "zaZivjeti da je svaka cijena bila proglasena trzi$énom,
patime i pravom, a ljudi bi mislili da je tako u redu. Zbog odredbe u zakonu da
se radnicima i eventualnim investitorima broj glasova daje u skladu s veli¢inom
"drustvenog kapitala® (njegove interese zastupali bi zaposleni u poduzecu) i
kapitala, privatnik bi bio spreman kupiti poduzeée jedino pod uvjetom da
postane vecinski vlasnik. Kao naknadu za prisilu (jer je kontrolu npr. imao i bez
vlasnistva ili s malim udjelom u vlasni$tvu) da mora postati veéinski viasnik kupac
bi zahtijevao kompenzaciju u niskoj cijeni jer bi morao kupiti mnogo vise nego
inace. Nadalje, nije dolazilo u obzir da netko postane viasnikom preko ulaganja
dodatnog kapitala u poduzece, jer bi tada u njega morao uloZiti dva puta vise
nego ako to poduzece kupi. Tako se veé od prvog zakona pa nadalje pokazao
otvoreni interes drZave da putem poduzeéa dode do novca, jer se cijelo vrijeme
zakonska prednost daje prodaji, odnosno neéemu $to je u suprotnosti s
ekonomskom svrsishodnos$éu.

Kod ovog zakona je ono $to je kod kasnijih prikriveno — jos neprikriveno, naime
ideja da se drustveno vlasnistvo moZe ukinuti prodajom "drustvenog kapitala’,
ali za cijenu koja iznosi nekoliko postotaka stvarne ili fair vrijednosti tog kapitala,
tako da je otvorena sukobljenost s osnovnim zakonima pravednosti uéinila taj
zakon bezopasnim. To se ne moze recii za druge zakone. Predlagaéi su, naime,
naucili da moraju prikrivati ono $to misle.

* % %

Drukcije je bilo ve¢ s drugim Markoviéevim zakonom, s kojim je trebalo zapoceti
interno dionicarstvo i kvazi-dionitka udruZenja u mjegovitom viasnidtvu'.' Iza
tog zakona stajala je pretpostavka, koja doduse nije bila netocna, da ¢e prvi

10

Rije¢ je o Zakonu o drustvenom kapitalu (SI. list SFRJ, br.46290) koji je izazvao polemiku Neobidni
svijet internog dionigarstva i kvazi-dioni&arskih drustava u mjesovitom vlasnistvu (Banéni vestnik,
Ljubljana, 9, 1990, str, 255-262).
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dioni¢ari vjerojatno biti radnici zaposleni u poduzeéu i vierovnici, ali je sve ono
¢ime se taj cilj htio postiéi bilo promaseno. Ve¢ s prvim zakonom udomacdilo se
preferiranje stvaranja kapitala prodajom "drustvenog kapitala', nasuprot
njegovu stvaranju povecavanjem preko izdavanja novih dionica, a i ovaj zakon
ostaje pri tome. No, i bez toga, jo$ uvijek ostaje dovoljno kurioziteta.

MozZemo poceti s propustima kod prodaje "drustvenog kapitala" ili kupnje
novoizdanih dionica. S time je uvedena ideja o popustima ili raspodijeli koja je
dovela do Setinc-Pintar-Dezelakovog zakona. Taj nam je zakon zanimljiv upravo
zbog logike popusta. Ako obratimo paZnju na te popuste (radi se, kao Sto je
poznato, o godinama staZa, a osnova je godisnja pla¢a, s time da je gornja
granica trogodi$nja placa i da su staljinistiCki pojmljeni neproizvodni radnici
zaposleni izvan privrede — iskljuceni iz tih darova), vidimo koga zakonodavac
Zeli potkupiti, da bi se pocela stvarati dionicka drustva u mjesovitom viasnistvu.

Zakon je s drustvenog stanovista, dakako, neprihvatljiv, ali su se izmijenili uvjeti,
i to ne toliko u smislu osjecaja $to je krivo, a $to pravo, ve¢ viS§e mogucnosti
suprotstavljanja odiglednoj prevari. Samoupravljanje je ve¢ u velikoj mjeri bilo
ukinuto, odnosno vise nije bilo kontrole nad poslovodstvima u poduzec’:ima”,
$to je za veéinu predstavijalo bit trZziSne privrede i demokratskog drustva. S
ekonomskog stanovista zakon nije nista izmijenio nabolje. Kapital poduzeéa nije
se povecavao (kupnja "drustvenog kapitala" je bila priviaénija, kako za investitore
tako i za drzavu, od kupnje novoizdanih dionica, odnosno stvaranja kapitala
njegovim povecéavanjem). Nadzor u poduzeéima dosao je u ruke onima koji bi
trebali biti nadzirani. UniStavanje proizvodne imovine i privrede nastavlja se
ubrzanim ritmom.

Socijalna neprihvatljivost podjele zbog davanja popusta na temelju godina
staza, veli¢ine place i mjesta gdje je netko bio zaposlen jos se viSe povecava jer
se u obzir uzima knjigovodstvena vrijednost poduzeca. Ali prodaja internih
dionica na kredit opéenito predstavlja nesto posebno. Tako je ve¢ s tim zakonom
bio stvoren okvir za ono $to treba usaditi u svijest ljudi, naime da je pravednost
nesto nespojivo s trziSnim gospodarstvom i demokratskim druStvom, iako se
ovdije radi o podieli imovine koja pripada svima nama. Postaje dopusteno sve
Sto si netko zamisli. Slijedeéi pisci zakona ve¢ imaju laksi posao i zbog toga,
kako ¢emo vidjeti, mozZe zapoceti odtra polemika oko prividnog problema,
naime, hoée li se sve podrzaviti, odnosno "autonomno privatizirati" ili razdijeliti.
Privid se sastoji u tome sto se u svim sluéajevima radi o Zelji da se za vlasnike
poduzeca postavi manja grupa ljudi. Ta grupa mora, dakako, biti ona prava, a
pozadina sporova sastoji se u tome tko ¢e u nju uéi.

Tako je ovaj zakon u izvjesnom smislu bio odluéujuéi i sudbonosan. Kako je bio
dovoljno priviatan za one koji u poduzeéima stvarno odluéuju, on je potaknuo

11

Ne mislimo na radniéku kontrolu, veé na kontrolu onoga koji je neinstitucionalizirano, odnosno
nelegalno, ali vjerojatno legitimno (postojala je i ta kombinacija, pored one obiéne eksploatirane da
je nesto legalno, ali nelegitimno) obavljao osnovnu vlasni¢ku ingerenciju. To je, dakako, bila vlast.

40



DRUS. ISTRAZ. ZAGREB 3/GOD. 2 (1993), BR. 1, STR. 31-49 RIBNIKAR, I.: UKIDANJE DRUSTVENOG...

"preoblikovanje" poduzeca. "Preoblikovanje” stoga $to su poduzecéa stajala sve
loSije, a sa socijalnog stajali$ta doveo je do toga da su krade, prisvajanja i
bogacenja bez rizika postala samorazumljive pojave. Od tog zakona nadalje
nalazimo se u koordinatnom sustavu &ije su koordinate populisticka dioba ili
narodnoobrambeno podrzZavljenje ($to se, kako ¢e se kasnije vidjeti, svodilo na
isto) i "poduzetniCki' usmjerena varijanta, odnosno pravo na bogaéenje bez
rizika, npr. u obliku "autonomne privatizacije". Prvo je moralno samo po sebi, a
drugo je moralno jer bi to trebalo biti osobina trZi$nog gospodarstva i
demokratskog drudtva, odnosno Europe ili Srednje Europe. Kod ovog
posljednjeg rije¢ je o manjem previdu. U trZi§nim gospodarstvima i
demokratskim drustvima, da ostavimo po strani Srednju Europu, moralno je ako
se netko obogati jer je bio spreman na rizik i sluéajno imao sreée. O nekakvoj
ekonomskoj svrhovitosti koju bi taj zakon pratio ne moZemo govoriti i zato se o
tome ne moZze nista reéi. '

* % %

S drugim Markovi¢evim zakonom jo§ nismo dosli do kraja, iako je veéina
elemenata za to ve¢ postavijena. Do kraja dolazimo tek s Mencingerovim
zakonom i na toj razini ostajemo do dana$njih dana. U meduvremenu je
Markovi¢ detroniziran.

U to je vrijeme, naravno, ve¢ bila zaboravljena veza izmedu pasive imovinske
bilance poduzeca i aktive imovinske bilance banke. "Drustveni kapital' je ono (i
to nesmanjeno) Sto se nalazi u pasivi imovinskih bilanci poduzeéa i govori se
samo o tome. Prema bankama se poéinju ponasati nonsalantno, kao da su
obaveze prema njima — koje su vjerojatno neosporne — obaveze prema
nekakvim klasnim ili, u novijoj varijanti, nacionalnim neprijateljima, a ne nasim
poduzecima i ljudima. Nadalje, piscu zakona ne pada na pamet da povuce crtu
izmedu dotada$njeg i novog gospodarskog uredenja, odnosno izmedu
"drustvenog kapitala" i kapitala nastalog iz njegai novogili dodatnog viasni¢kog
kapitala. Vjerojatno kao izraz liberalne nastrojenosti ostavijaju se dvije godine
da se poduzeca prestrukturiraju, $to znadi prepustanje proizvodnog kapitala
daljnjem unistavanju, bez pokretanja reakcija i, napokon, sankcija u poduzeéima
gdije se to dogada.

Spomenuli smo ve¢ da se cijelo vrijeme radi o varijaciji na istu pogre$nu temu.
PodrZavlienje i raspodjela imovine gradanima konaéno vode istom cilju, a do
toga vodi svojevrsni paradni konj Mencingerovog zakona, odnosno *autonomna
privatizacija'. Uza sva upozorenja i javnu kritiku tog zakona'? nije se postiglo
povlaCenje graniéne crte — i "autonomna privatizacija" nije povuéena. Ovdje
ostavljamo po strani ignoriranje povezanosti izmedu imovinske bilance
poduzeca (njihovog poslovnog fonda) i aktivne imovinske bilance banaka (logim

12
Kritiku tog zakona nalazimo u raspravi Autonomna privatizacija, zakonit grabez ili "ogradivanje"
(Gospodarski vestnik, Ljubljana, br. 18, 19 i 20, 1991).
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kreditima jer je "crne rupe’, odnosno negativne te€ajne razlike nastale zbog
deviznih uloga stanovnistva, trebala preuzeti Jugoslavija, ukoliko je ona zaista
sukcesor, ili pak Slovenija). Zakon je prihvaéen i to bi za nas bilo sudbonosno
da se nije pojavio J. Sachs. Njegova zasluga, ili zasluga onih koji su ga doveli,
sastoji se utome $to je sprijeio donosenje za nas sudbinskog zakona. No ovdje
se nije radilo ni o kakvim struénim razlozima. Mencingerov je zakon bio odbijen
na isti nacin kako je on odbijao kritike viastitog zakona.

Pozitivan aspekt Sachsaipak je samo jedna strana medalje. S druge strane, ono
$to se konaéno pojavilo kao prijedlog novog zakona u osnovi je bilo isto tako
promaseno kao i Mencingerov zakon. Nivo neadekvatnosti ostao je uglavnom
isti, samo je bio formalno drukgije izrazen. Zakon je bio na formalno drukgéiji na¢in
promaéen.1

* % %k

Sachsov zakon, da ukratko odredimo zakon kojemu su drugi dodavali uglavhom
gluposti — za razliku od drugih zakona do tada — postavlja, ili gotovo postavija,
granicu izmedu dotadasnjeg i novog uredenja i, barem u podetku, trazi vezu s
bankama, ali to naZalost &ini na pogre$an nacin. No njegove osnovne slabosti
sastoje se u ne¢emu drugom. Prenosenje obiénih dionica u veli¢ini vrijednosti
kapitala nastalog iz "drustvenog kapitala® u fondove, koji su zapravo drZzavne
institucije (stvar se ne mijenja ni ako to nisu), nadzor nad poduzec¢ima predaje
se nazovi-vlasnicima koje bi u kratkom roku trebali zamijeniti pravi vlasnici,
posredno, i to ako bi se dionice fondova podijelile gradanima, i neposredno —
ako bi se poduzeéa prodala, ukoliko se ne bi veé na po&etku doslo do pravih
vlasnika prodajom poduzecéa. S time u vezi proSirio se opéi strah od
podrzavljenja i polemika se planski ili spontano prebacila na drugu temu. Iza
toga je stajala zapravo ideja o ukidanju drustvenog vlasniStva preko prodaje
"drustvenog kapitala’, pa prema tome problem ovog zakona nije prividno
podrzavljenje, ve¢ nastojanje da se drustveno viasniStvo ukine prodajom
"drustvenog kapitala'. Zakon je iza sebe skrivao interes onih koji misle da ¢e
imovina prijeé¢i u prave ruke ako najprije postane vlasnistvo investicijskih
fondova. Kao i kod raspodijele dionica medu gradane ili radnike, rije€ je o obratu
koji je neadekvatan i s ekonomskog i socijalnog stajalista. Isto vrijedi i za
"autonomnu privatizaciju".

Tako smo preko Mencingera, zatim Sachsa i Setinc-Pintar-DeZelaka uvedeni u
svijet laZznih dilema. U tom svijetu razumu, naravno, nema mjesta i on se mora
povuéi. Prividno podrzavijenje, "autonomna privatizacija" i raspodijela dionica
gradanima ili radnicima u biti znace isto, razli¢ito samo s aspekta koja ¢e uza
grupa ljudi postati vlasnicima vecine poduzeéa. S obzirom na zahtjev nacionalne

13

Tada je izgledalo da ée biti lakSe normalizirati, $to znagi uéiniti ekonomski smislenim i socijalno
prihvatljivim, Mencingerov nego Sachsov zakon, ali se ubrzo pokazalo da se to ne moZe izvesti.
Zbog toga, dakako, ostra kritika Sachsovog zakona.
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privrede i socijalni aspekt to je krajnje neprimjereno, kao éto pokazuije skica br.
1. Pritom nimalo ne pomaze, kako se vidi iz skice, ako se sve to obavi relativho
brzo i ako nadzor u poduzeéima prijede u ruke viasnika. Problem i jest u
vlasnicima i poduzeéima kakva ée ostati.

* % %

Ako se na kraju ovog poglavlja osvrnemo na svih pet zakona (tu smo ukljudili i
Setinc-Pintar-Dezelakov zakon, iako o njemu nema smisla trositi rije&i), odnosno
Sest zakona (ako dodamo i hrvatske), i to, sa &etiri aspekta: zahtjeva nacionalne
privrede, drustvene prihvatljivosti, brzine preoblikovanja poduzeéa i sa
stanovista poduzetni§tva, da bismo ocijenili da li je nadzor pre$ao u prave ruke;
pokazuje se da medu svim tim zakonima — s time da je prvi Markovicev
nerelevantan — nema razlike. Svi se oni nalaze na istoj vertikali, ato znadi da su
u najve¢oj mogucoj mjeri ekonomski neefikasni i socijalno neprihvatljivi, iako su
vjerojatno brzii postizu to da nadzor u poduzeéima bar formalno dobiju vlasnici.

Idealnog rieSenja, dakako, nema. Preokret se ne moZe izvesti tako da to bude
brzo, na primjer preko no¢i, da bude efikasan sa stanovista nacionalnog
gospodarstva (da potiCe Stednju i repatrijaciju kapitala), nadalje da bude
drustveno prihvatljiv (kada veéina misli da se to ne bi moglo uginiti bolje) i da
kontrola u poduzec¢ima dospije u ruke onih koji su u ta poduzeéa trajno uloZili
svoju imovinu. Odnosno, do sjecista pravaca na skici br. 1. ne moze se doéi, ali
to jo$ ne znadi da nije mogucée niéta bolje od onoga $to je ponudeno. Istinski je
razlicit onaj zakon koji teZiste postavlja na ekonomsku svrsishodnost i socijalnu
prihvatljivost, iako mozda Zrtvuje nesto od brzine i toga da kontrola u
poduze¢ima odmah prijede u ruke onih koji postaju veéinskim vlasnicima
kapitala — i to prvenstveno ili samo s dodatno trajno uloZzenom imovinom u
poduzece i zamjenom potraZivanja od poduzeéa za trajne uloge u njemu. Takav
bi se zakon na skici br. 1 pokazao kao vodoravna linija ili elipsa. Kako je takav
alternativni prijedlog prelaska na trZi$no gospodarstvo bio objasnjen veé vise
puta, ovdje se na tome ne¢emo zadrZavati, Re¢i éemo samo koji su temeljni
zahtjevi zakona koji je na slici br. 1 oznaéen s B, da ne ponavljamo rasprave u
kojima smo opisivali kako se to moze uginiti.'*

14

To se moZe provesti najprije ako polazimo od ¢injenice da se kapital, nastao iz "drustvenog kapitala",
ne moZe prodati privatnicima, osim u vrlo malom opsegu, $to se ipak mora omoguéiti, ali to je detalj.
Suprotno od zdravorazumskog zakljuéka da se ta imovina mora ili podijeliti medu gradane ili
podrZaviti, odgovarajuéi se okvir sastoji u nedemu treéem. O tom je okviru skoro sve veé redeno,
npr. u raspravama Privatizacija, kakvu sebi moZemo i moramo priustiti (Bancni vestnik, Ljubljana,
11, 1990, str. 340-346) i Vlasnistvo, kapital i financije na prelasku na trZisno gospodarstvo (Bandni
vestnik, Ljubljana, 6, 1992, str. 173-178).
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Slika 1

Cetiri relevantna parametra (ekonomska i poduzetnitka svrhovitost, drustvena
prihvatljivost i brzina) kod pretvorbe: polje A (Markovié, Mencinger, Sachs Setincov
"model" ili slovenski zakon o preoblikovanju poduzeéa i Zakon o pretvorbi drustvenih
poduzeca) i polje B (kako bi trebalo biti):

EKONOMSKA SVRHOVITOST (POTICANJE
STEDNJE | REPATRIJACIJE KAPITALA)

BRZINA H PODUZETNICKA
USPOSTAVLJANJA SVRHOVITOST
TRZISNE PRIVREDE ; 1 B (NADZOR U

’ i RUKAMA PRAVIH, A
\ i NE "NAZOVI"-
VLASNIKA)
DRUSTVENA PRIHVATLJIVOST

3. KAKO Bl TREBALO UKINUTI DRUSTVENO
VLASNISTVO

Ukidanje drustvenog viasnistva tako da se u najve¢oj mogucoj mjeri doprinese
poveéanju kapitala poduzeéa i uspostavljanju odgovarajuée financijske
strukture u njima (odnosno da vodi k zamjeni potrazivanja od poduzeé¢azatrajne
uloge u njih), i da je ujedno drustveno prihvatljivo, te da dovoljno brzo dovede
do uspostave odgovaraju¢eg nadzora nad managementom poduzeca, $to znadi
da se na dijagramu skice br. 1 nalazimo blizu sjeci$ta pravaca ili na polju B;
adekvatno marginalizira kako prodaju poduzeéa, tako i razdiobu dionica
gradanima ili radnicima.

- Prodaja mora biti moguéa. U nekim slu¢ajevima ona je nuzno i jedino moguce
rieS8enje za poduzece, ali tada neka to bude privatizacija kakva je poznata u
trziSnim gospodarstvima. Isto je tako moguéa raspodijela dionica. Nakon sto je
toliko polititkog i demagoskog kapitala uloZeno u raspodjelu, ne mozemo je
izbjeéi, no pritom treba imati na umu da je najprije rije¢ o ukidanju dvaju temeljnih
(financijskih) problema poduzeca. Imajuéi ovo na umu, moZemo, bez obzira na
raspodijelu velikog dijela giste imovine poduzeéa, postic¢i postavijene ciljeve. Jos
uvijek ostajemo unutar polja B.
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Sto se tide kapitala nastalog iz drustvenog kapitala (ozna¢imo ga sa E1),
moZemo ga predati u vlasni§tvo nekom institucionalnom investitoru
(mirovinskom ili nekom drugom fondu) ili razdijeliti gradanima ili radnicima.
Prodaja je, dakako, samorazumiljiva, ali na onaj naéin kako se to radi u trignim
priviedama. U oba sluéaja (kod prodaje je to irelevantno) se u visini kapitala E1
izdaju i uru€uju bilo prioritetne dionice, koje su npr. participativne i kumulativne,
i, 8to je osnovno, bez prava glasanja ili obiéne dionice, ali sa znatno manje
glasova nego $to e ih imati dionice izdane pri poveéavaniju viasni¢kog kapitala
(E2). Glasova bi moglo biti i do deset puta manje.

Trgovanje dionicama izdanim u visini kapitala E1 zabranjeno je, osim ako
slu¢ajno nije dopusteno — na primjer tijekom prvih deset godina. Trgovanje se,
na primjer, dopusta ako je interes drzave da poduzeée privatizira u pravom
smislu te rijeci i ako je to moguce. Privatizacija je, naime, prodaja privatnicima
po fair cijeni ili vrijednosti. Nadalje, moze se, na primjer, dopustiti trgovanje
manjim koli¢éinama dionica, s time da tiizuzeci mogu biti samo toliki da bez obzira
na trgovinu ne dolazi do sloma na sekundarnom trziétu kapitala. Istovremeno
se, dakako, Ciste i banke. Njihovi lo$i krediti, a s njima i kontrola nad
problemati¢nim poduzeéima duZnim za te kredite, koji su opet za banke losi
krediti, preneseni su na Agenciju za sanaciju banaka. Preko te agencije se losa
potrazivanja od poduzeéa diskontom pretvaraju u trajne uloge u tim
poduzecima. To je posao nekada3njih bankovnih viasnika i drugih. Diskont je
mogu¢ u tom smislu da se za ta lo$a potraZivanja pla¢a manje od njihove
nominalne vrijednosti, ali da se "kupac’ kod agencije zaduzi za manje od
nominaine vrijednosti tog loSeg potraZivanja. LoSe potrazivanje pretvaraju u
trajni ulog i dobivaju kontrolu u poduzeéu.

To bi bio adekvatni milje za prelazak na tri$nu privredu koji ima karakteristike
polja B. Usprkos raspodijeli dionica gradanima ili radnicima neposredno ili
posredno preko investicijskih fondova, to su &vrsti nosioci. Sekundarno tr¥iste
kapitala polako se razvija u skladu s poveéavanjem primarnog trziSta kapitala,
Ustedevine koje stalno nastaju i repatrirane ustedevine odlaze prvenstveno, ili
samo, u nove dionice poduzeca ako $tediSe Zele neposredno ili posredno preko
nekog institucionalnog investitora uloZiti svoju imovinu u dionice. Nove dionice
su i priviaCnije jer imaju primjerice i do deset puta viSe glasova. Preko agencije
za sanaciju banaka nadzor u problematiénim poduzeéima, ako ona nisu takva
da se moraju likvidirati, prelazi u ruke onih koji preuzimaju ili uz diskont kupuju
potraZivanja prema poduzeéima, te ih pretvaraju u trajne uloge u tim
poduzecima. Pritom se izdaju dionice kapitala E2 koje nose, na primjer, deset
puta vise glasova od dionica kapitala E1.

Zakon koji bi smijestili u polje B na skici br. 1 morao bi, prema tome, podrediti
ukidanje drustvenog viasnistva, ili "drustvenog kapitala®, odnosno nastanak
kapitala oznacenog s E1 (npr. na skici br. 2), promjeni financijske strukture
poduzeca (pretvaranje potraZivanja od poduzeca u trajne uloge u njih ili u
vlasnicki kapital poduzeé¢a — prvenstveno preko agencije za sanaciju banaka
kod koje su skupljeni svi lodi bankovni krediti, a time i sva losa poduzeéa) i
povecanju kapitala poduzeéa (vlasniékog, a kasnije vjerojatno i duznickog).
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Nastajanje kapitala ozna¢enog s E1, dakle, ima smisla samo ako nakon toga
uslijedi stvaranje kapitala oznaenog sa E2. Stvaranje tog kapitala znaci da se
rieSavaju drugi i treéi (financijski) problem poduze¢a. Poduzeéa postaju
kapitalski bolja i ako nadzor u njima dospije u ruke onih koiji stoje iza kapitala
E2, tada je u rukama pravih viasnika i preko njin pravog managementa. To se
mozda najzornije moze prikazati ako pred sobom imamo imovinsku bilancu
poduzeca na skici br. 2. To je nesto $to nije imao na umu nitko od onih koji su
"stvaralacki® sudjelovali u ukidanju drustvenog vlasnistva od Markoviéa do
danas.

Slika 2

Tri financijska poduzeca (1, Il i Ill) i dvije vrste viasnitkog kapitala poduzeéa (E1 i
E2) kako ih vidimo u pasivi imovinske bilance poduzeca.

AKTIVA PASIVA
ULAGANJA "DK () "DK* —> E1
(Il DUGOVI —> E2
DUGOV!
l DODATNA ULAGANJA () E2 - S POVEGANJEM

‘ KAPITALA PODUZECA

| na kraju, sa socijalnog stajaliSta je zna¢ajno da se pravila igre ne mijenjaju
retrogradno. Nova pravila igre vrijede od prekretnice nadalje. Vlasnitka struktura
nece biti kao u pocecima kapitalizma, ve¢ onakva kakva je u razvijenim trzi$nim
privredama danas. Imovina, a s njome drustvena i politicka moé¢, nije nikome
darovana. Bez rizika, sposobnosti i sreée nitko ne moze postati bogat. Time se
napori i pozornost svih, a najprije onih sposabnih, upuéuju u pravom smieru.
Bogatstvo i preko njega mo¢ nece biti u rukama "nasih*, ali ni “njihovih®, ve¢ onih
koji budu najuspjesniji u igri prema novim pravilima.
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4. STO MOZEMO OCEKIVATI?

Ostavljamo po strani nestabilnost i probleme u vezitr3idta (unutarnjeg, makoliko
se ono smanjivalo, i vanjskog), jer to nije neposredan predmet ove rasprave,
iako ga je teSko izdvojiti. Taj milje, naime, neposredno utje€e na ono $§to nas
zanima — ato je ukidanje drustvenog viasni$tva, Pojedine ée drzave na podruéju
nekadasnje Jugoslavije u tom pogledu imati velike teékoée. Veé se Slovenija i
Hrvatska u tom pogledu razlikuju, a tako ée biti i ubuduée'®.

Ako imamo u vidu samo ukidanje drudtvenog viasnistva nad poduzeéima —
odnosno Sto Ce se tu dogoditi u ekonomskom i socijalnom smislu — oc¢ekivanja
ne mogu biti optimisti¢ka. Kod toga smatramo da usporedba s drugimzemljama,
koje su na istom putu, nije fair. Za Jugoslaviju je na primjer bio karakteristi¢an
mere bikini size of Comunism'®, zbog &ega bi prijelaz na trZi$ni sustav trebao
biti najmanje bolan, no u ovom tekstu ne trazimo krivca zasto to neée biti tako.
Kako se, kao $to smo ve¢ vidjeli, ekonomski i drustveni aspekti pri ukidanju
drustvenog vlasnistva nisu uzimali u obzir, oni ée jednom u buduénosti morati
isplivati na povrSinu. Sto kasnije se to dogodi, a uzmimo da je politika u tom
smislu uspjesna ili "uspje$na’, u to tezem obliku ée izbiti na prvo mjesto. Zbog
toga je posebno znatajno $to ée se u to vrijeme zbivati s poduzeéima ili s
ekonomijom — na primjer — u sjenci drugih zbivanja. Ako se tada budu osnivala
poduzeca, doduse ne viSe u drustvenom vlasnistvu, ali zbog naglaska na
vlasni¢kom kapitalu ozna¢enom s E1, dok se budu mijenjala (i zbog ignoriranja
viasnitkog kapitala oznatenog s E2), ona neée biti kapitalski jaca ili bolja. Ako
u isto vrijeme viasnici tih poduzeéa budu takvi da ih moramo oznaéiti kao
punters, ane proprietors'’, ona ée biti loda i zbog loSeg managementa. Ako tako
u sjenci drugih zbivanja (npr. nacionalnih i ideologkih pobjeda) budu nastajala
takva poduze¢a — a ovo slijedi iz odabranog nagina ukidanja drustvenog
vlasnitva — susret s ekonomijom i socijalom neée moéi zavrsiti socijalnim
paktom izmedu radnika, viasti i noveux reiches, iako kod vlasti mozda i dode do
otreznjenja. Do socijalnog pakta doéi ée tek ako i nakon $to se uspostavi stanje
sveopceg priznavanja i spoznaje poraZenosti.

15

MozZda je poudno vidjeti kod R. Dornbuscha na iskustvu raspada Austro-Ugarske, da nema mnogo
novosti. Iztoga, jasno, nitko ne Zeli nista naugiti. (Monetary Problems of the Post Comunism: Lessons
from the end of the Austro-Hungarian Empire, Weltwirtscaftliches Archiv, Kiel, 3, 1992, str. 391-424).

16
Tako misli npr. ameri&ki tjednik Time (4.1.1993).

17

Ako upotrijebimo izraz punters (to su oni koji se klade na konjskim trkama ili preneseno oni za koje
je dionica samo kupon kladionice) za $pekulante kojima je stalo samo do brze i velike dobiti — jasno
bez ikakvih predasuda. (Punters and Proprietors, The Economist, London, 5. svibnja 1990).
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ABOLITION OF SOCIAL OWNERSHIP
(in General and in Particular in Slovenia)

Ivan Ribnikar
Faculty of Economics, Ljubljana

Each country must find its own method of transition. But transition
from a market-planned economic system with social ownership of
business enterprises is gor many reasons a special case.
Characteristics of the system must be taken into account and
abolition of social ownership should be connected with the
cleaning up of banks, so that during transition there should be less
"social capital" and less public debt. But all methods of transition,
from Markovi¢ via Mencinger and Sachs in Slovenia to the finally
passed laws in Slovenia and Croatia neglected all that. So all the
"models"” where basically the same and the least appropriate from
the macroeconomic, microeconomic and social point of view.
Social ownership will be finally abolished, but because of primarily
emphasizing free distribution of shares on on the one hand,
business enterprisess will not come out with better capital
structure of with more capital. Besides, as owners will be more like
punters than proprietors, business enterprises will not bi in the
hands of good managers. Without some important changes inthe
laws one can expect socially and politically unstable societies with
badly performing economies.
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AUFHEBUNG DES
GESELLSCHAFTSEIGENTUMS

(im Allgemeinen und besonders in
Slowenien)

lvan Ribnikar
Wirtschaftswissenschaftliche Fakultét, Ljubljana

Jedes Land muss seine eigene Umstrukturierungsmethode
finden. Die Umstrukturierung der Planwirtschaft mit Unternehmen
im Gesellschaftseigentum ist aber wegen mehrerer Griinden ein
Sonderfall. Die Eigenschaften des Systems mussen in Betracht
gezogen werden, und die Aufhebung des Gesel-
Ischaftseigentums soll mit der "Bankséuberung" verbunden
werden, damit im Laufe der Umstrukturierungs-prozesse das
"Gesellschaftskapital' und die &ffentliche Schuld vermindert
werden. Alle Umstrukturierungsmethoden in Slowenien, von
Markovi¢ (iber Mencinger und Sachs bis zu den berabschiedeten
Gesetzen in $lowenien und Kroatien haben das nicht
berlicksichtigt. So dass alle Modelle im Grunde genommen gleich
und vom makroSkonomischen, mikrokonomischen und
gesellschatlichen Standpunkt am wenigsten geeignet waren, Das
Geselischaftseigentum wird am Ende aufgehoben werden, aber
wegen besonderer Hervorhebung der Aktiendistribution einerseits
und Zwangsverkaufs der Unternehmen nach diesem Prozess
weder bessere Kapitalstruktur noch gréssere Kapitalmenge
haben. Ausserdem werden sie, mit Hinsicht darauf, dass sich die
Unternehmeneigntiimer mehr als Spekulanten als Eigentimer
benehmen werden, nicht in Handen guter Leiter sein. Ohne
wesentliche Gesetzénderungen konnen sozial und politisch
unstabile Gesellschaften mit unwirksamen Wirtschaften erwartet
werden.
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