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TRI RELEVANTNA PITANJA EKONOMSKIH
REFORMI U CRNOJ GORI

Budu¢i da je Agenda ekonomskih reformi u Crnoj Gori kompleksni
dokumenat, koji zapravo sadrzi 16 tematskih oblasti, ja ¢u se u mojoj
diskusiji fokusirati na tri, po mom misljenju znacajna, relevantna pitanja
1 pokusacu da dam doprinos ovoj nau¢noj raspravi ne samo na osnovu
teorijskih znanja, ve¢ i na osnovu prakti¢nih iskustava moje zemlje,
Republike Makedonije.

Jedan od najtezih i najkompleksnijih problema u procesu ekonom-
ske tranzicije svakako je restruktuiranje realnog sektora — sektora
preduzeéa. U tom kontekstu posebno je vazno pitanje proizvodnog,
tehnicko-tehnoloskog i finansijskog restruktuiranja velikih preduzeca
koja posluju sa gubicima. U ovom domenu sve zemlje u tranziciji,
posebno u pocetnim fazama tranzicije, susre¢u se s problemom tzv.
mekog budzetskog ogranicenja, koji, svakako, moze imati razliCite
oblike manifestacija: pokrivanje gubitaka poslovanja (ili deo njih)
direktno iz budZzeta, dakle direktnim budzetskim alokacijama, tolerisa-
nje neizmirenih obaveza preduzeca prema drzavi (neisplaceni porezi,
doprinosi, dugovanja prema elektroprivredi i slicno), nastavljanje prakse
dodeljivanja losih bankarskih kredita itd. Negativni efekti fenomena
mekog budzetskog ogranic¢enja su dobro prouceni i poznati i u ekonom-
skoj teoriji 1 u praksi eks socijalistickih zemalja. Naime, oni doprinose
rasturanju i neracionalnom koris¢enju oskudne akumulacije (jer se de
facto svode na nagradivanje loSih privrednih subjekata koji iskazuju
gubitke u poslovanju na Stetu dobrih privrednih subjekata koji redovno
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izmiruju obaveze prema budzetu i socijalnim fondovima), pove¢anjem
kamatnih stopa i istiskivanjem uspeSnih preduzeca sa trzista kapitala
(crowding out — efekat), derogiranjem normalnih (zdravih) trzi§nih
signala itd. Jednom recju, one su markantan primer neracionalne
alokacije oskudnih resursa jer, na kraju krajeva, smanjuju efikasnost
ukupnog poslovanja.

Zato, sugeriSemo, da u okviru Agende ekonomskih reformi u Crnoj
Gori, Vlada Crne Gore izradi detaljan program za restruktuiranje ovih
preduzeéa jer praksa pokazuje da odlaganje ovog problema uzrokuje
velike druStvene troSkove, koji se jednom, definitivno, moraju platiti.
Eksperti Svetske banke, koja je ina¢e zaduzena za strukturne reforme u
zemljama sa kojima ova institucija ima aranZmane, obi¢no insistiraju na
dve stvari. Prvo, oni traze da budzet zemlje izdvoji posebnu budzetsku
poziciju, dakle neophodnih budzetskih sredstava, namenjenih podrsci
restruktuiranja ovih preduzeca (podrsci restruktuiranja, a ne pokrivanja
gubitaka) da bi se olakSala njihova transformacija. Drugo, eksperti
Svetske banke traze da se angazuje inostrana konsultantska firma koja
¢e 1zvrsiti kompleksnu analizu bilansa poslovanja ovih preduzeca i koja
¢e pomo¢i angazovanju potencijalnih inostranih strateskih investitora.
Normalno, izbor te firme mora biti transparentan, mora i¢i na medu-
narodni tender, i ako se to tako uradi treba raCunati na pomo¢ Svetske
banke koja moze preuzeti deo trosSkova ili kompletno isplatiti inostrane
konsultante. Iskustva Makedonije u ovom domenu mogu biti jako
poucna. Mi smo prvi specijalni program restruktuiranja takozvanih 25
velikih gubitasa doneli i poceli implementirati, u saradnji sa Svetskom
bankom, jo§ 1994. godine. Zatim se, opet, u okviru aranZmana sa
medunarodnim finansijskim institucijama, lista preduzeca koja rade sa
gubicima dalje prosirivala, a razreSenje tog problema uvek je bio jedan
od glavnih ciljeva i kriterijuma za odobravanje finansijskih aranzmana i
za ocenjivanje njihove uspesnosti. Vlade su uvek gresile kada su oklevale
u razreSenju ovog problema — to se redovno deSavalo na kraju mandata
vlade, kada se priblizavaju izbori i kada su kalkulacije najvece s obzirom
na negativne kratkoro¢ne efekte prestruktuiranja preduzeca (povecanje
broja nezaposlenih). Mi smo tek ove godine uspeli zaokruziti proces
prestruktuiranja preduzeca koja rade s gubicima. Pri tome, pokazalo
se da tamo gde su usli inostrani investitori (recimo, francuski kapital
je investirao u metalurske kombinate Feni i Jugohrom, Duferko je inve-
stirao u Makstil — najznacajniji deo nekadasnje Skopske Zelezare itd.)
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stvari su krenule ka boljem: kapaciteti su restartirani, modernizovani,
dobar deo otpustenih radnika vracen je na posao i, normalno, danas
zapravo ovi veliki kapaciteti daju znacajan doprinos rastu industrijske
proizvodnje, izvoza i uopste velik doprinos povecanju ukupnog bruto
domaceg proizvoda zemlje. Naravno, posebno je znacajno $to ti objekti
nisu viSe problem vlade 1 budZeta, naprotiv, to su velika privatna pred-
uzeca koja uspesno rade prema trzi$nim kriterijumima.

Drugo se pitanje odnosi na odrzivost fiskalne pozicije Republike
Crne Gore. U materijalima koje smo dobili nedostaju relevantni podaci
da bi se dala kompetentna ocena ovog problema. U svakom slucaju,
¢injenica da je planirani budzetski deficit u 2003. godini procenjen na
oko 76 miliona eura, $to ¢ini 6%-7% BDP zemlje, ¢injenica da Vlada
ima obaveze na osnovu inostranog duga, na osnovu stare devizne
Stednje (Sto je specifican problem svih eks jugoslovenskih republika),
zatim obaveze na osnovu predstojecih strukturnih reformi, obaveze na
osnovu denacionalizacije, kao i drugih mogucih fiskalnih i parafiskalnih
deficita, kao i ¢injenica da se tek radi na centralizovanju baze podataka
1 na utvrdivanju svih dugova Crne Gore, moZe komplikovati situaciju
u ovom domenu. Cak i ako se tekuéi budZetski deficit smanji, moZe se
pokazati da ¢e on ostati, da tako kazem na staklenim nogama, ukoliko se
utvrdi da su obaveze velike i ukoliko se ne uspostavi racionalna politika
novog zaduZzivanja i uopSte politika racionalnog upravljanja javnim
dugom. Sa druge strane, Vlada planira osetno smanjivanje poreza da
bi se na taj nacin proSirila poreska osnova i da bi se povecali ukupni
budzetski prihodi (u masi) i pored smanjenja poreskih stopa. Ovakav
nacin rezonovanja je, kao §to je poznato, jedan od osnovnih postulata
tzv. supply-side economics — ekonomike ponude. Ova politika u Americi
nije uspela. Regan koji je bio impresioniran Laferovom krivom, smanjio
je marginalne poreske stope 1 otvorio je problem hroni¢nog budzetskog
deficita u SAD. Razume se, situacija u zemljama u tranziciji je specific-
na, jer one, u pravilu, imaju mnogo vecu zastupljenost sive ekonomije
1 mnogo vecu zastupljenost evazije (izbegavanje placanja poreskih
obaveza). Ali ipak, efekti ove politike, su ograni¢eni. Nasa ja sugestija
kreatorima ekonomske politike Crne Gore da ukoliko krenu u proces
smanjivanja poreskih stopa da budu jako pazljivi i da to rade sa nuznom
skepsom. Jer ako ta politika ne uspe, ili bar ne ispuni o¢ekivane efekte,
onda imate ozbiljan problem: politi¢ki je mnogo teze povecati poreske
stope nakon §to ste ih prethodno smanjili. Upravo zbog ove €injenice
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fiskalne politike u razvijenim zemljama, gde je poreska struktura stabil-
na, danas mnogo vise funkcioniSu kroz tzv. automatske stabilizatore,
a ne kroz diskrecione mere Vlade — smanjenje ili povecanje poreskih
stopa ili promene u programima javne potrosnje.

Treée se relevantno pitanje odnosi na upravljanje agregatnom tra-
Znjom, problem koji je izraZen manje-viSe u svim zemljama u razvoju
koje imaju aranzmane sa Medunarodnim monetarnim fondom. To je
zapravo onaj deo stabilizacionih politika Medunarodnog monetarnog
fonda koji je ostro kritikovan u savremenoj makroekonomiji, posebno
sa strane nove kejnzijanske ekonomije. Samo da podsetim, upravljanje
agregatnom traznjom po definiciji je profilirano u kratkom roku i
pretpostavlja implementiranje stabilizacione (diskrecione) fiskalne 1
stabilizacione (diskrecione) monetarne politike. Cilj je, ako je ekonomija
u recesiji, da se pokrenu snage koje ¢e doprineti da ona funkcioniSe
svojim punim kapacitetom (na nivou tzv. potencijalnog BDP) i obrnuto,
ako je ekonomija u inflacionom gapu, da se limitira nekontrolisani
rast inflacije. Problem je u tome Sto MMF, kad je u pitanju upravljanje
agregatnom traznjom, permanentno zagovara i insistira na ostrim fiskal-
nim i monetarnim restrikcijama, ¢ak i nakon svodenja stope inflacije
na niskom nivou. Makedonija je tipican primer te i takve politike. Mi
smo u Makedoniji imali sedam uspesnih aranzmana sa Medunarodnim
monetarnim fondom u kontinuitetu od 1993. do 1998. godine. U 1992.
godini stopa inflacije, na godiSnjem nivou, iznosila je skoro 2000%.
Tokom 1993. do 1995. godine, u saradnji sa MMF-om i Svetskom ban-
kom, pocela je implementacija dezinflacione politike, koja, po definiciji,
pretpostavlja oStre monetarne i fiskalne restrikcije. Budzetski deficit
koji je u 1993. godine iznosio skoro 14% bruto domaceg proizvoda,
u 1994. godini smanjen je na 2,7%. U sferi centralnog bankarstva u
pocetku smo implementirali strategiju monetarnog targetiranja, tako
da u periodu 1992-1995. godine stopa rasta monetarnog agregata M1
viSestruko je smanjena (dok je 1992. iznosila 750 u 1995. je svedena
na 23). U 1993. godini stopa inflacije je iznosila 9%, da bi u 1996.
palana 2,5%. Od 1996. do danas Makedonija odrzava visoku cenovnu
stabilnost, odnosno niske stope inflacije (u proseku 1% do 2%) koji se
zapravo graniCe sa deflacijom, a u odredenim godinama (kao $to je
to bio slucaj u 1998. 1 1999. godine) one su bile negativne. U istom se
periodu, budzetski deficit, u proseku, odrzavao na nivou 1% do 1,5%.
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Medutim, stope rasta bruto domaceg proizvoda su stagnantne, a stopa
nezaposlenosti je veca od 30%.

Vasa Agenda predvida smanjivanje stope inflacije na nivo od 2% u
2006. godini. Ja ne mislim da je to prava solucija. Dobro, da ne budem
pogresno shvacéen, u savremenoj makroekonomiji, postoji veliki stepen
saglasnosti da je visoka cenovna stabilnost (dakle, niska stopa inflacije)
klju¢ni preduslov odrzivog ekonomskog rasta. Tu nema sumnje. Dalje,
vi imate u opticaju euro, a stopa inflacije u referentnim zemljama
EU, koje su uvele euro, je 2%. Ali visoka cenovna stabilnost i uopste
makroekonomska stabilnost je kompatibilna 1 sa stopom inflacije 4%
ili 5%. Imajte u vidu ¢injenicu da pitanje tzv. optimalne stope inflacije
stopa inflacije izmedu 0 (nulta stopa inflacije) 1 2% jeste prihvatljiva
inflacija za razvijene zemlje ali ne i za Crnu Goru koja, kao zemlja u
tranziciji, raspolaze znatnim neiskori§¢enim resursima. Pogledajte isku-
stvo naprednih zemalja u tranziciji pa ¢ete videti da su one u klju¢nom
periodu restruktuiranja imale znatno vece stope inflacije.

Dakle, vazno je da u pregovorima sa MMF-om insistirate na opti-
malnom fiskalno-monetarnom miksu za odredeni period, koji ukoliko
je optimalan, ne¢e vam isporucivati visoke stope inflacije, ali ¢e ipak
Recimo, vi ne moZete raunati na vecu fiskalnu ekspanziju, zbog
postoje¢e budzetske neravnoteze — ali ako je budzet dovoljno ¢vrst i
disciplinovan, onda monetarna politika moze biti nesto relaksiranija, da
bi doprinela smanjivanju kamatnih stopa i poveéanju investicija. Inace,
mozete do¢i u situaciju da vas eksperti MMF taps$u po ramenu: ,,Bravo,
stopa inflacije vam je 1%, budzetski deficit 1%”, ali to ne vredi puno
ako ne resite problem rasta i problem nezaposlenosti.








