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1. Uvod

Neravnomjerna i nepravedna raspodjela sredstava, odnosno nacionalnog dohotka
dovodi do nastanka kriza u gospodarskom sustavu. Ukoliko ne postoji pravedan
sustav raspodjele javlja se sve dublji jaz izmedu drustvenih slojeva gdje bogati

postaju sve mocniji, a siromasni postaju jo$ siromasniji. Sredine nema.

Tema ovog diplomskog rada je analiza grékog gospodarstva u vrijeme globalne
financijske krize, predvidanje oporavka te perspektive za daljnji razvoj Gréke.

Rad je podijelien na sedam tematskih cjelina kako bi se $to jasnije i detaljnije
objasnila tematika cijelog rada.

Prvi dio rada predstavlja uvod gdje se Citatelja upoznaje s tematikom, strukturom
rada te metodama koje su koriStene u stvaranju istog.

U drugom djelu govori se o financijskim krizama opcenito, njihovim vrstama te
nacinima na koji se postojanje krize moze utvrditi. Valutna i bankarska kriza samo su
neke od vrsta financijskih kriza koje se u drugom poglavlju spominju. Drugo poglavlje
jo$ donosi pregled globalne financijske krize koja se u svijetu pojavila 2008. godine;
uzroke globalne krize i posljedice koje je ostavila na gospodarstvo.

Osnovna obiljeZja Grcke, kako geografska tako i ekonomska, prikazana su u tre¢em
poglaviju rada. Clanstvo Gréke u Europskoj uniji te sudjelovanje u njezinim
institucijama takoder je prikazano u tre¢em poglavlju. U ovom poglavlju opisana je i
povijest grékog zaduZivanja, a nekoliko grafiCkih prikaza na kraju poglavlja doprinijet
¢e boljem razumijevanju tematike.

U Cetvrtom poglavlju paznja se posveéuje krizi grékog gospodarskog sustava pocevsi
od 2008. godine pa sve do danas. Kronoloski prikaz dogadanja detaljno opisuje
stanje u gospodarstvu. Sto je uzrokovalo krizu, kako se kriza razvijala te §to je Gréka
poduzimala kako bi sprijecila daljnje Sirenje krize; koje su posljedice koje je kriza
ostavila na Gr¢ku, gréko stanovnistvo i Europu opcenito.

U petom poglavlju prikazana je suradnja Gréke s Europskom srediSnjom bankom,
Europskom komisijom te Medunarodnim monetarnim fondom u godinama pogodenim
krizom. Enormne svote novca koje je Gréka pozajmila od spomenutih institucija

stvorile su njihovu dugotrajnu povezanost.



Pretposljednje poglavlje prikazuje perspektive razvoja Gréke u nadolazec¢im
godinama; procijenjeno trajanje prekomjernog javnog duga te nacini na koji je
mogucée grcéko gospodarstvo vratiti u doba prije 2008. godine kada je domacda
ekonomija bila u fazi uzleta.

Posljednje, sedmo poglavlje, objedinjuje sva prethodna poglavlja, istiCe njihove
najvaznije dijelove i daje zakljuéne €injenice i razmisljanja glede kompletnog sadrzaja
prikazanog na stranicama ovog rada.

Na samom kraju rada, ispisan je popis koriStene literature u istrazivanju i pisanju
samog rada, popis grafikona, tablica i slika, te sazetak rada na hrvatskom i

engleskom jeziku.

Prilikom izrade ovog diplomskog rada koriStene su znanstveno-istrazivatke metode
medu kojima se najviSe istiCu metoda klasifikacije, deskripcije, metoda analize i

sinteze, induktivno-deduktivha metoda te komparativha metoda.



2. Financijske krize

Posljednji niz godina gotovo svakodnevno se susreéemo s pojmovima kao $to su
recesija, inflacija, financijska kriza, globalna kriza i sl.

Razlog tome je snazna povezanost zemalja na globalnoj razini, odnosno globalizacija
koja nam omogucuje vrlo brzi prijenos informacija s jedne strane zemaljske kugle na
drugu. Upravo je zato posljednja globalna kriza iz 2008. godine koja je zahvatila
svijet jo§ uvijek prisutna u dijelu europskih zemalja. Pretezno su to manja
gospodarstva koja imaju slabije razviene mehanizme za rjeSavanje negativnih
u€inaka krize, dok su velika gospodarstva u velikoj mjeri suzbila krizu.

,AKO investitori izgube povjerenje u ekonomiju i njezinu valutu ($to znadi i u devizni
teCaj koji oznacCuje cijenu te valute), mogu poceti prodavati svoje investicije
denominirane u toj valuti. Ako bi to radio veci broj investitora u kratkom vremenskom
razdoblju, radi se o Spekulativnom napadu na tu valutu i njezin te€aj prema drugim
valutama.“ (Bilas, Grgi¢, 2008.)

Financijska kriza u Sirem smislu predstavlja situaciju na trzistu kada imovina pocinje
rapidno gubiti na vrijednosti, a investitori masovno prodaju imovinu koju posjeduju ili
povlace depozite iz banaka oCekujuci daljnji pad vrijednosti. Ako se financijsku krizu

na vrijeme ne zaustavi ona moze dovesti do recesije ili pak do bankrota drzave.

2.1. Uzroci financijskih kriza

,=Uzroci financijskih kriza su u neodgovaraju¢oj drzavnoj politici prema financijskom
sustavu, drzavnoj politici prema priljevu stranog kapitala i drzavnoj makroekonomskoj
politici. Drzavna politika prema financijskom sustavu oslonjena je preteZzno na banke
koje su Cesto sklone moralnom hazardu i ulaze u rizicno kreditiranje i
zaduzivanje.” (Bilas, Grgic, 2008.)

Kroz povijest pa sve do danas poznata su dva kljuéna pristupa kojima se otkrivaju
uzroci nastanka financijskih kriza, a to su tradicionalni i signalni pristup.

Jacanje procesa financijske liberalizacije i deregulacije povecao je osjetljivost
bankarskog sustava $to se najviSe osjeca kroz sve ¢eSc¢e poremecaje u bankarskom

sustavu.



2.1.1. Tradicionalni pristup

Tradicionalni pristup se zasniva na bilanci placanja koriste¢i ekonometrijske modele i
testove kojima nastoji utvrditi uzroke nastanka valutne krize.

Metodologija tradicionalnog pristupa u pronalazenju uzroka nastanka financijskih
kriza je prili€no ujednacena.

.10 znaci da se u situacijama koje primjenjuju ovu metodu, kriza najéesc¢e definira
pomocu indeksa pritisaka na deviznom trziStu, koji odrazava promjene deviznih
rezervi, teaja i kamatnih stopa.“ (Ahec-Sonje, 1999.)

Prednost tradicionalne metode jest svakako jednostavnost pristupa te tumacenja jer
se informacije o buduéoj krizi izrazavaju jednim brojem. Upravo je ta prednost ujedno
i nedostatak tradicionalnog pristupa zato $to je onemogucéeno rangiranje indikatora
po njihovoj snazi, odnosno utjecaju u najavi buduce krize.

Budu¢i se ova metoda pretezno bavi analizom veé¢ nastalih kriza, rijetko ju se pri
vodenju ekonomske politike moze koristiti kao kvalitetan sustav za prognoziranje

kriza.

2.1.2. Signalni pristup

Graciela L. Kaminsky i Carmen M. Reinhart' su 1996. godine utemeljile signalni
pristup u otkrivanju kriza. Signalni pristup kao alternativa tradicionalnom pristupu
pokuSava prevladati poteSkoce tradicionalnog pomoéu sustava ranog prepoznavanja
valutnih i bankarskih kriza.

Ovaj se pristup temelji na pretpostavci da su poremecaji koji mogu uzrokovati krizu
rezultat postepenog pogorsanja ekonomskih uvjeta i osnova.

~Stoga pristup dolazi od detaljne analize ponasanja varijabli Cije kretanje u pred
kriznom razdoblju bitho odstupa od uobiajenog kretanja u normalnim ekonomskim
uvjetima.“ (Ahec-Sonje, 1999.)

Indikator signalizira potencijalnu krizu svaki puta kada odstupa od svoje srednje
vrijednosti oko definiranih granica. Razdoblje prije krize unutar kojeg se zamjecéuje

mogucnost pojave krize naziva se signalni horizont.

! Graciela Laura Kaminsy profesorica je ekonomije na Sveudili$tu George Washington u Washingtonu.

Carmen M. Reinhart je profesorica ekonomije na Sveudilistu Harvard u Cambridgu.



Signalni pristup u otkrivanju financijskih kriza je relativno mlada metoda te se jos
uvijek ne koristi previSe u analizama financijskih kriza te predstavlja nedostatak ovog
pristupa. S druge strane, jasnoca i jednostavnost ove metode slove kao njezine
prednosti.

2.2. Vrste financijskih kriza

,LOpcenito, financijske krize najlakSe je definirati kao poremecaje u gospodarstvu. Ti
poremecaji manifestiraju se kao problemi u medunarodnim pla¢anjima neke zemlje,
regije ili pak Citavog medunarodnog financijskog sustava.” (Babi¢, Babi¢, 2008.)
Financijske krize nisu nikakva novina modernog doba ve¢ su one prisutne u svijetu
od ranije, ali se smatralo da ¢e liberalizacija trzista kapitala kao i prilagodba te€ajnih
politika moci utjecati na suzbijanje istih.
Postoji nekoliko vrsta financijskih kriza:

- valutne,

- bankarske,

- dvostruke (twin),

- duznicke.

2.2.1. Valutne krize

Valutne krize nazivaju se jo$ i platno-bilan¢ne krize.

,Valutna kriza nastaje pri Spekulativnom napadu na valutu na deviznim trzistima koji
rezultira devalvacijom (ili o§trom deprecijacijom) nominalnog te€aja valute ili prisiljava
vlasti da brane valutu koriste¢i veée koli€ine medunarodnih rezervi.“ (Babi¢, Babic,
2008.)

,Platno-bilan¢noj krizi prethodi pad deviznih rezervi, ubrzavanje rasta nov€ane mase,
porast bankarskin obveza koje nemaju pokrice u medunarodnim deviznim
rezervama.“ (Ahec-Sonje, 1999.)

Jos jedan uzrok valutne krize je i konstantan deficit u bilanci placanja ili pak fiksni
devizni te€ajevi koji se ne prilagodavaju promjenama na trzistu.

Kod $pekulativnih napada posebno treba paziti da ne dode do tzv. valutnog sloma.?
Kako bi se gospodarstvo obranilo od valutne krize potrebno je intervenirati u obrani
deviznog tec€aja, kamatnih stopa te stabilizaciji domace valute.

2 Valutni slom obiljezava devalvacija valute u tekucéoj godini od minimalno 25%, a pojavljuje se nakon

deprecijacije valute u prethodnoj godini od minimalno 10%.



Devedesetih godina dvadesetog stolje¢a zabiljeZzen je veliki broj financijskih kriza,
primjerice MeksiCka kriza; Azijska kriza; Brazilska kriza; Argentinska kriza te Ruska
kriza. Uzroci brojnim financijskim krizama su svakako posljedice globalizacije,
odnosno sve veca liberalizacija trzista, pojava novih trzista i novih oblika vrijednosnih
papira, raznolikosti gospodarskih sustava, mobilnost kapitala i sl.

Kako do valutnih kriza ne bi dolazilo, svako gospodarstvo za sebe trebalo bi voditi
preventivnu politiku, a to znaci uvodenje boljeg nadzora nad radom financijskih trzista
i financijskih institucija, uvodenje kontrola u medunarodnom kretanju kapitala kako bi
se izbjegli Spekulativni napadi, povecati transparentnost makroekonomskih politika,
prihvacanje strane valute, pristupanje monetarnoj uniji i sl.

Gospodarska neravnoteza te brojne i znacajne oscilacije u deviznim tecajevima
dovode do kriza na trzistima. Do sada su razvijena tri modela odnosno tri generacije

modela krize koji objadnjavaju uzroke nastanka valutnih kriza.

Model prve generacije jo$ se naziva i model Spekulativnog napada, a kao glavnog
krivca za nastanak valutnih kriza istiCe loSu tj. neprimjerenu makroekonomsku
politiku.

,U sklopu toga modela valutna se kriza promatra iskljuivo kao naglo smanjenje
medunarodnih pri€uva zbog napada na valutu te kao neizbjezna promjena tecajnog
rezZima (ako napad zavr$i uspje$no). Nekonzistentnost ekspanzivhe monetarne i
fiskalne politike s fiksnim te€ajnim rezimom poticaj je za Spekulativni napad.® (Krznar,
2004.)

Model prve generacije je nastao sedamdesetih godina dvadesetog stolje¢a kao
pokusaj objasnjenja valutnih kriza koje su pogodile Meksiko i Argentinu.

Krugman?® (1979.) opisuje proracunski manjak koji je financiran ekspanzijom kredita
kao glavni uzrok valutnih kriza. Naime, ekspanzijom kredita ponuda novca premasuje
potraznju za domacom valutom, a povecéava potraznju za stranom valutom. Da bi

trziSte ostalo u ravnotezi, srediSnja banka u toj situaciji mora prodavati medunarodne

% Paul Krugman je poznati americki ekonomist. Diplomu je stekao na sveugilidtu Yale, a doktorirao na
Massachusetts Institute of Technology gdje je kasnije i predavao. Nobelovu nagradu iz podrucja
ekonomije osvojio je 2008. godine. Od 1999. godine pise za New York Times; izdao je preko 20 knjiga

i viSe od 200 znanstvenih radova.



pricuve u zamjenu za domacu valutu. U slu¢aju kada se medunarodne pri€uve iscrpe,
srediSnja banka mora promijeniti te€ajni rezim kako bi odrzala fiksni te€aj. S druge
strane u pripravnosti ,Cekaju“ Spekulanti koji moraju pogoditi pravi trenutak za
djelovanje. Naime, Spekulant nec¢e ostvariti profit ako napadne prerano ili prekasno
ve¢ njihov napad mora biti u trenutku kada medunarodne priCuve padnu dovoljno
nisko. Spekulanti tada kupuju preostale zalihe medunarodnih rezervi.

Jedan od najvec¢ih nedostataka ovog modela je zanemarivanje utjecaja drzave
odnosno pretpostavka da vlada u kriznim trenucima za sredi$nju banku nec¢e nista
poduzeti.

Kriza europskog monetarnog sustava koja se dogodila 1992. godine bila je
prekretnica za stvaranje modela druge generacije zato §to model prve generacije nije
bio u mogucnosti dati odgovor na pitanje $to je uzrokovalo krizu.

U nekim zemljama sustava, primjerice u Njemackoj i Francuskoj loSe stanje
gospodarstva uzrokovale su visoke kamatne stope te rastu¢a nezaposlenost §to je
ujedno povecavalo i tro§ak obrane domaceg tecaja.

,Obveza odrzavanja fiksnog te€aja ograni¢ena je postojanjem klauzule izlaza,
odnosno mogucénos¢u napustanja fiksnoga te€ajnog rezima ako ekonomska politika
potrebna za njegovo odrZzavanje ima negativhe i nezeljene ulinke na ostale
makroekonomske varijable.” (Krznar, 2004.)

Shodno tome, model druge generacije naziva se jo$ i modelom klauzule izlaska.
Dakle, oCekivana promjena te€ajnog rezima c¢e djelovati na one varijable c¢ija
promjena bi rezultirala povecanjem troSkova odrzavanja te€ajnog rezima (pr. manja
zaposlenost, veée kamatne stope, vece place i sl.)

Kao glavni uzrok valutnih kriza model druge generacije istiCe promjene u
oCekivanjima. Kako ekonomska politika nije unaprijed odredena i nije konstantna veé
reagira na promjene u okruzenju, privatni investitori (Spekulanti) raznim
mehanizmima zasnivaju svoja oekivanja na takvom pona$anju nositelja ekonomske
politike. Naime, s obzirom da kriza ovisi najviSe o oCekivanjima, trenutak napada te
izbijanja valutne krize nemoguce je odrediti.

.Pretpostavka je modela prve i druge generacije da investitori nikad ne grijeSe,
odnosno da ih valutna kriza nikad ne uhvati nespremne te jednom kad kriza nastane,
njihova se pocetna ocekivanja pokazuju to¢nima. Ono $to je uistinu vazno jesu
informacije kojima se investitori koriste kako bi koordinirali svoja vjerovanja u

odrzivost odredenoga deviznog te¢aja.” (Bilas, Grgi¢, 2008.)



Najnoviji u odnosu na prethodna dva modela je model trece generacije koji uzroke
nastanka krize vidi u trziSnim manjkavostima i manjkavostima financijskog sustava.
Model tre¢e generacije podijeljen je u tri grupe. Prva grupa istice da su glavni krivci
izbijanja valutnih kriza neadekvatan nadzor bankarskog sustava, moralni hazard,
asimetriCne informacije te prekomjerno zaduzivanje u inozemstvu. Druga grupa
navodi da je uzrok kriza tzv. efekt krda. Naime, odredeni poremecaj koji nastane na
trziStu dovodi do pani¢nog ponasanja sudionika na trziStu i prihva¢anje akcija drugih
investitora koji bjeze u stranu valutu. Ova skupina promatra menadzere i bankarski
sektor koji upravljaju portfeljima. Treéa grupa oslanja se na efekt zaraze kao
uzroCnika nastanka krize zbog primjerice financijske meduovisnosti ili se pak kriza
moze prenijeti trgovinskim vezama, kada deprecijacija valute jedne zemlje znadi
smanjenu konkurentnost druge zemlje.

Najpoznatija valutna kriza koja se temelji na uzrocima modela trece generacije jest

kriza koja se 1997. godine dogodila u jugoisto&noj Aziji.

2.2.2. Bankarske krize

Bankarske krize uzrokuju propadanje domacih banaka te mogu poprimiti velike
razmjere Sto u konacnici uzrokuje sustavnu financijsku krizu. Financijske institucije
kao $to su banke u svom poslovaniju raspolazu velikom koli€éinom novca, a zadac¢a im
je stvaranje i odrzavanje likvidnosti u gospodarskom sustavu. Kako su banke u svom
poslovanju nerijetko prezaduzene, odnosno funkcioniraju na nacin da kratkorocne
depozite pretvaraju u dugoro€ne zajmove, svako povlacenje depozita bilo od strane
gradana ili velikih korporacija za banke predstavlja problem nelikvidnosti ili pak
insolventnosti.

Uzrok bankarskih kriza je gubitak povjerenja javnosti u bankarski sektor, odnosno
strah da banka ne¢e modi isplatiti klijentu njegov depozit, te nagli pad cijena
vrijednosnica.

Najcesc¢i uzroci propasti neke banke jesu:

- porast rizika®,

- riziéno ponasanje banke®

* Misli se na porast kreditnog, operativnog, trzi$nog, kamatnog rizika te rizika likvidnosti i
insolventnosti.
® Riziéno ponasanje banke odnosi se na stvaranje pogre$nih procjena, moralni hazard ili asimetri¢nost

informacija.



Postoje dvije vrste bankarskih kriza, a to su pojedinacni bankarski neuspjeh i
bankarska zaraza.
Banka se susreCe s pojedinacnim bankarskim neuspjehom onda kada vrijednost
imovine banke padne ispod vrijednosti njezinih obveza. Do neuspjeha dolazi zbog
rasta vec prije spomenutih rizika. Banke djelomi¢no mogu utjecati na pojedine vrste
rizika (diverzifikacijom portfelja), ali na pojedine rizike je teSko utjecati zbog
asimetriénih informacija s obzirom da poduzetnici koji traze financijsku pomo¢ od
banaka raspolazu vec¢om koli¢inom informacija od samih banaka.
,Problemi asimetri¢nih informacija, porast kreditnog rizika i moralnog hazarda postaju
osobito opasni u razdobljima visoke inflacije koja, rezultiraju¢i padom realnih
kamatnih stopa, dovodi do smanjenja $tednje i potice kreditiranje.“ (Ahec-Sonje,
2012.)
Za vrijeme ciklickog uzleta gospodarstva banke mogu zapasti u krizu i zbog svoje
sklonosti tzv. ,boom and bust“ ponasanju. (Ahec-Sonje, 2012.)
Takvo ponasanje podrazumijeva podcjenjivanje raznih rizika i realnog stanja
gospodarstva od strane banaka $to ih moze dovesti u ozbiljne probleme u buduénosti
ako cijene odredenih varijabli naglo izgube na vrijednosti.
Kao Sto sam naziv govori, bankarska zaraza predstavlja situaciju kada sve banke ili
veéinu banaka istovremeno pogodi nepredvidivi Stetni dogadaj. Drugi sluéaj
bankarske zaraze javlja se u slu€aju medusobne financijske povezanosti banaka.
Postoje tri oblika bankarske zaraze:

- Gista bankovna zaraza,

- zaraza inicirana informacijama, te

- institucionalna zaraza.
Cista bankovna zaraza nastaje kada propast jedne banke dovodi do masovnog
povlagenja depozita iz ostalih banaka zbog straha da ¢e ista sudbina zadesiti i ostale
banke. Vrlo sli¢na Cistoj bankovnoj zarazi je zaraza inicirana informacijama zbog
¢injenice da nepotpune informacije mogu uzrokovati prethodno objasnjeno
ponasanje. U slu€aju da bankarsku krizu pokrenu informacije o loSem poslovaniju
odredene banke tada govorimo o pravoj zarazi iniciranoj informacijama.
Institucionalna zaraza nastaje zbog direkine povezanosti banaka na

medubankarskom trzistu.



Kod oblika bankarskih zaraza bitno je za spomenuti i efekt prelijevanja koji se jo$
naziva i spillover efekt, a do njega dolazi kada neocekivani Sok na trzistu kapitala
utje€e na pogorsanje ukupne likvidnosti financijskog trzista, ali i bankarskog sustava.
Bankarskim krizama prethodi snazna ekspanzija kredita i porast nov€anih
multiplikatora.

Kako bi se smanjio rizik nastanka bankarskih kriza drzave su osmislile mehanizme
kojima ¢e odrzati povjerenje javnosti u bankarski sektor te su tako za male Stedise
oformile sustav osiguranja depozita, odnosno odreden je iznos za kojeg banka jamdi
da ce isplatiti klijentu €ak i u uvjetima insolventnosti i nelikvidnosti.

Postojanje tzv. lender of last resort sistema omoguéuje banci koja se nalazi u
financijskim problemima da od srediSnje banke posudi potrebnu koli¢inu novca i tako
sprijeci svoju propast.

Bankarske krize u pravilu traju dulje od valutnih kriza, a vrhunac krize se dostize
kada se zatvori znacajan broj banaka ili kada poc€inje program sanacije banaka, te su
vrlo opasne za gospodarstvo ponajprije zbog snaznog financijskog efekta, a zatim
zbog vrlo visokih troSkova sanacije. TroSkovi sanacije banaka u razvijenim
ekonomijama u pravilu iznose izmedu 4% i 7% BDP-a, dok u slabije razvijenim

ekonomijama troSak sanacije banaka iznosi i preko 10% BDP-a.

2.2.3. Dvostruke (twin) krize

Najces¢i uzroci dvostrukih kriza su domaci Sokovi iz okruzenja, pad gospodarske
aktivnosti kao i izvoza, porast realnih kamatnih stopa te opcenito pogorSanje
medunarodnih uvjeta razmjene.

Dvostruke ili twin krize javljaju se onda kada gospodarstvo zahvate i bankarska i
valutna kriza. U vecini slu€ajeva bankarska kriza prethodi valutnoj, a u trenutku kada
izbije valutna doZzivljava svoj vrhunac.

,Sve je rasirenije shvacanje prema kojem financijska liberalizacija prethodi brojnim
bankarskim problemima koji pak Cesto prethode platno-bilanénim poremecajima i
pomazu u predvidanju valutnih kriza, te nema dovoljno empirijskinh dokaza da bi se
mogla utvrditi i obrnuta povezanost, tj. da valutne krize poticu bankarske

poremeéaje.“ (Ahec-Sonje, 1999.)
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Valutne i bankarske krize pocinju se javljati osamdesetih godina dvadesetog
stolje¢a.’

2.2.4. Duznicke krize

,Duzni¢ka kriza podrazumijeva situaciju u kojoj zemlja ili grupa zemalja ne moze
otplatiti svoje vanjske dugove.” (Babi¢, Babi¢, 2008.)

Sedamdesetih godina dvadesetog stolje¢a naglo je porasla ponuda kapitala ija je
cijena postala izuzetno niska, a sve zbog izbijanja naftne krize u svijetu. Mnoge
zemlje u razvoju su u tome vidjele priliku za svoj gospodarski rast i razvoj buduéi su
imale velike zaostatke u kreiranju vlastitog kapitala. Medutim, stanje na
medunarodnom trziStu kapitala se osamdesetih godina polako pocelo stabilizirati.
Drugim rije€¢ima, ponuda kapitala se smanijivala $to je uzrokovalo porast kamatnih
stopa. Brojne zemlje u razvoju koje do tada nisu uspjele povratiti uloZzeni kapital nasle
su se u duzni¢kim krizama. Za razliku od razvijenih zemalja koje su bile izvozno
orijentirane, zemlje u razvoju koje su svoj gospodarski rast temeljile na rastu domace

potroSnje znacajnije su osjetile duzni¢ku krizu.

2.3. Globalna kriza iz 2008. godine

Globalna financijska kriza koja je 2008. godine pogodila svijet najveca je financijska
kriza nakon Drugog svjetskog rata, a zapocela je na financijskom trzistu i trziStu
nekretnina u Americi. Zbog visokog stupnja liberalizacije trzista i globalizacije ta se
kriza vrlo brzo proSirila svijetom slabeé¢i gospodarstva, smanjujuc¢i kapacitete
proizvodnje te ostavljajuci milijune ljudi bez posla.

,Kao posljedica financijske krize dolazi do smanjenja agregatne potraznje koja
dovodi do smanjivanja koli¢ine proizvodnje (prije svega usliied smanjene potraznje
za izvoznim proizvodima i prilevom FDI-a), a time i do smanjene potraznje za
radom.” (Obadi¢, 2011.)

U razdoblju koje je prethodilo nastanku krize u Americi su zabiljeZzene visoke stope
gospodarskog rasta, ali uz stagniranje pla¢a. Takoder, udio plaéa u nacionalnom

dohotku se smanjivao kako u Americi tako i u svim ostalim zemljama u razvoju $to je

® Visoki stupanj financijske regulacije postojao je sedamdesetih godina dvadesetog stoljeé¢a, dok u
osamdesetim godinama slabi usporedo s povecanjem financijske liberalizacije; rezultat oslabljene

financijske regulacije je pojava valutnih i bankarskih kriza.
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u konacnici rezultiralo poveéanjem nesigurnosti i nejednakosti na regionalnim i
globalnim trzistima rada. (Jurc€i¢, 2010.)

,OVO0j je globalnoj krizi prethodilo povecanje cijena hrane i energije u 2007. i u prvoj
polovini godine 2008. i u mnogim je zemljama pogorSalo situaciju u javnim
financijama i na teku¢em racunu bilance placanja i §to je vise od 100 milijuna ljudi u
zemljama u razvoju gurnulo u siromastvo.“ (Jurci¢, 2010.)

Brojni ekonomski stru€njaci su se slozili kako je kriza zapocéela pucanjem
,oalona“ koji se stvorio na trzistu nekretnina prvotno u Americi, a potom u ostalim
drzavama poput Engleske, Spanjolske i Irske. Takva eksplozija uzrokovala je
poremecaje na financijskim trzistima, prije svega poremecaje na trzistima
hipotekarnih kredita. Dakle, kriza je zapocela onda kada je veliki broj stanovnika u
Americi prestao otplacivati kredite.

Postavlja se pitanje $to je uopc¢e dovelo do stvaranja takvog ,balona“? Prije svega,
politika niskih kamatnih stopa. Najbolji je primjer slu¢aj iz Amerike nakon teroristickog
napada 2001. godine nakon Cega su kamatne stope pocele padati, a cijene
nekretnina rasti. Naime, niske kamatne stope poticale su stanovnistvo da kupuju
nekretnine cija je cijena konstantno rasla zbog velike potraznje.

Nestabilnost na financijskom trziStu prosirila se s ameri¢kog trzista na azijsko putem
vrijednosnih papira i putem investitora koji su kupovali vrijednosnice na jednom, a
prodavali na drugim trzitima. Sve te akcije globalnih aktera na financijskim trzistima
diliem svijeta uzrokovale su nestabilnost na financijskom trzistu. Stanovnistvo sve
manije trosi pogotovo na luksuzna dobra kao $to su automobili, nekretnine, putovanja,
a kupuje samo dobra za svakodnevnu potroSnju kao S$to je hrana. Uzrocno-
posliediénim vezama pad potroSnje smanjio je svjetsku potraznju, a time i potrebe za
uvozom te isto tako i multiplikativno na pad domace proizvodnje.

,Na taj se nacin financijska kriza prelila u realni sektor i padom uvoza i na zemlje koje
nisu znacajnije sudjelovale na svjetskome financijskome trzistu, ali izvoz im Ccini
znacajniji udio u bruto domacem proizvodu.“ (Jurci¢, 2010.)

Velika gospodarska i financijska kriza utjecala je i na povecanje deficita te javnog
duga drzava diljem svijeta, Cije se posljedice osjecaju i danas.

,Financijske krize su povijesno povezane s ,4 smrtonosna P“: nakon bankarskih kriza
pojavljuje se oStar gospodarski pad, zatim padaju drzavni prihodi, poveéava se
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proracunski deficit, deficit dovodi do porasta duga, a kako se dug gomila, slijedi pad
kreditnog rejtinga.” (Letica, 2010.)

Europska duzni¢ka kriza dozivjela je vrhunac 2010. godine kada su se tzv. PIIGS’
zemlie naSle pred ekonomskim slomom. Krah je prijetio i ¢&itavoj Europskoj
monetarnoj uniji, pa je tako Njemacka spaSavala svoje kompanije, a Velika Britanija,
Francuska i Nizozemska su morale dokapitalizirati neke svoje velike banke.

Takve intervencije uzrokovale su rast kamatnih stopa S$to je rezultiralo manjom
ponudom povoljnih kredita tj. novca. Porasle su zalihe zbog smanjene potrosnje, a
pala je i cijena dionica. Temeljem toga, Europska srediSnja banka snizila je kamatne
stope krajem 2008. godine.

.,Koncem 2010. dug Grcke iznosio je 340 milijardi eura, Irske 114,5 milijardi eura,
koncem 2011. dug Spanjolske iznosio je 735 milijardi eura, Portugala 490 milijardi
dolara, dok je u sije¢nju 2012. dug ltalije bio 1 935 milijardi eura ili 120% GDP, iako
bi propisani najvisi dug u eurozoni mogao biti 60% GDP-a.“ (Beni¢, 2012.)

Budu¢i da se Europska unija sastoji od velikin i malih zemalja ¢lanica, odnosno
razvijenih zemlja i zemalja u razvoju, zbog spasSavanja Grcke od bankrota produbio
se jaz medu zemljama s viSim i nizim BDP-om.

Jedan dio svijeta mozZe se pohvaliti Stedljivim i izvozno orijentiranim gospodarstvima
(Rusija, Njemacka, Kina te Saudijska Arabija) dok drugi dio grca u problemima
suocen s posljedicama globalne krize, siromastvom i nezaposleno$¢u. Za razliku od
ameri¢kog gospodarstva koji se relativno brzo oporavio, Europa se duze suo€ava s
posliedicama krize, a oporavak traje duze buduci je Europska unija formirala
financijski sustav koji je vedéi, riskantniji i povezaniji od ameri¢kog.

Da bi pojedino gospodarstvo ozivjelo potrebno je provoditi brojne akcije i promjene
Citavog sustava, sniziti kamatne stope Sto ¢e rezultirati povecanjem investicija,
ozivjeti industriju i poljoprivredu, poticati domacu proizvodnju i u konacnici izvoz,

smanijiti drzavnu potrosnju i nelikvidnost.

"PIIGS je skracenica saginjena od prvih slova zemalja koje ju tvore: Portugal, Irska, Italija, Gréka i

Spanjolska. Drzave su to koje su suoéene s ekonomskom krizom i velikim drzavnim dugom.
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3. Temeljna obiljezja Grcke

Smjestena na juznom dijelu Balkanskog poluotoka, Gréka obuhvaca povrsinu od 131
957 km? te grani¢i s Albanijom na sjeverozapadu, Makedonijom i Bugarskom na
sjeveru te Turskom na istoku.

Vrlo povoljan poloZaj s obzirom da ima izlaz na tri mora i to Egejsko na istoku,
Jonsko na zapadu te Sredozemno na jugu.

Grcka se moze pohvaliti razvedenom obalom i brojnim oto¢jem od nekoliko tisu¢a od
Cega ih je ¢ak 227 naseljeno. Vecina otocja se nalazi u Egejskom moru. Najvedi grcki
otok je Kreta, a od poznatijih otoka istiCu se jo§ i Rodos, Santorini, Zakintos, Krf,
Mykonos.

Veliki dio gr¢kog teritorija, ¢ak 80% zauzimaju planine, a najvisa planina je Olimp s
visinom od 2917 metara. (Central Intelligence Agency, 2016.)

Grcko kopno sastoji se od nekoliko regija, a to su: Sterea koja zauzima prostor
srediSnje Grcke, Peloponez na jugu, Tesalija na istoku, Epirus i Trakiju na podrucju
zapadne Grcke te Makedonija na sjeveru zemlje. Regija Peloponez najpopularnija je
regija u Grekoj te podsjec¢a na otok spojen s kopnom pomocéu dva mosta.

Glavni grad Grcke je Atena koja je smjeStena na poluotoku koji se zove Atika.
Poluotok je okruzen Cetirima planinama koje tvore tzv. bazen. Na poluotoku Atici
nalazi se poznati hram posveéen bogu Posejdonu.®

U Grekoj prevladava tipi€na mediteranska klima s toplim ljetima i blagim zimama.
Stanovnistvo Grcke €ine najvecim dijelom Grci, oko 93%. Ostatak stanovnistva €ine
pretezno Albanci, Bugari, Romi. Prema podacima iz srpnja 2015. godine, ukupan broj
stanovnika iznosio je 10 775 643 stanovnika. (Central Intelligence Agency, 2015.)
Grcko stanovnistvo €ini oko 2,1% ukupnog stanovniStva Europske unije. (Europa-
European Union website, the official EU website, 2015.)

Stanovnistvo je pretezno pravoslavne vjere. Osim pravoslavne vjere zastupljen je jos
islam te katoli¢ka vjera.

Sluzbeni jezici u Grékoj su greki i engleski.

8 Posejdon u grékoj mitologiji predstavlja boga mora i zemljotresa.
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3.1. Gospodarstvo

Tijekom povijesti Gréka je uvijek bila orijentirana na poljoprivredu kao osnovni izvor
prihoda, ali je posljednjih godina industrija preuzela tu ulogu. Vrlo vaznu ulogu u
prihodima ¢ini turizam te usluzni sektor.

Glavni poljoprivredni proizvodi Gréke su: pSenica, kukuruz, je¢am, masline,
maslinovo ulje, raj¢ica, vino, duhan i krumpir. Prehrambena industrija najdinamicniji
je i najkonkurentniji sektor gospodarstva Grcke.

Uzgoj stoke biljezi lagani porast posljednjih godina, narocito ovaca i koza.

Sto se tie industrije, najznadajnije djelatnosti su brodogradnja, rudarstvo,
proizvodnja tekstila, kemikalija i metala te rafinerije nafte. Od usluga, najznacajniji je
turizam. Prihodi od turizma i brodogradnje najviSse sudjeluju u pokrivanju grckog
deficita, a telekomunikacije i visoka tehnologija takoder su pocele biljeziti svoj rast.
Grcka je najveca pomorska sila svijeta sa 16% globalne flote u grékom vlasnistvu.
(Ministarstvo vanjskih i europskih poslova, 2013.)

Od proizvodnje minerala istiCu se nafta, Zeljezna ruda, cink, olovo i boksit.

U obalnim podrucjima Grcke znacajno je razvijeno i ribarstvo.

Grcka pretezno izvozi hranu i pi¢e, odjecu, tekstil, kemikalije te naftne derivate, a
uvozi uglavnom strojeve, opremu te gorivo. Njemacka, Italija i Francuska glavni su
trgovinski partneri u izvozu, a u Gréku se uvozi uglavnom iz Rusije, Njemacke te
Iraka.

Sluzbena valuta u Grékoj je euro od 2001. godine, a prethodila je valuta koja se zvala
drahma.

Grafikon 1: Struktura BDP-a Grcke po djelatnostima u 2013. godini

V 16%
‘ O Poljoprivreda

B Industrija

0O Usluge

80,5%

Izvor: izrada autorice prema podacima sa Indexmundi, Greece GDP composition by sector
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Na grafikonu 1 prikazana je struktura BDP-a Gréke za 2013. godinu gdje se vidi kako
najveci udio u BDP-u ¢&ine usluge (turizam) sa preko 80%. Poljoprivreda sudijeluje s

najmanjim postotkom od 3,5% dok udio industrije iznosi 16%.

Grcka je €lanica Europske ekonomske zajednice od 1981. godine, a od 1992. godine
¢lanica je Europske unije. Unutar tih organizacija Grcka je ostala industrijski slabije
razvijena drzava, a problemi se produbljuju pojavom globalne financijske krize 2008.
godine o ¢emu c¢e vise rijeci biti u narednim poglavljima.
U Europskom parlamentu Gréka ima 21 zastupnika. Europski parlament je
zakonodavno, nadzorno i proracunsko tijelo u EU te u suradnji s Vije¢em EU donosi
propise koji vrijede za Citavu EU, provodi nadzor svih institucija EU te donosi
proracun EU u suradnji s ostalim institucijama.
Grcka je €lanica i Vijeca EU gdje se ministri drzava ¢lanica redovito sastaju radi
uskladivanja nacionalnih politika i donoSenja zakonodavstava. Vijece EU nema
stalnog predsjednika ve¢ se drzave Clanice izmjenjuju u presjedanju svakih Sest
mjeseci. Datumi Grékog predsjedanja:

- srpanj — prosinac 1983.

- srpanj — prosinac 1988.

- sije€anj — lipanj 1994.

- sije€anj — lipanj 20083.

- sije€anj — lipanj 2014. (Europa-European Union website, the official EU

website, 2016.)

Europska komisija u svim drzavama Cclanicama ima svoje predstavnistvo, a
povjerenik Gréke u Europskoj komisiji je Dimitris Auramopoulos. Zaduzen je za
migraciju, unutarnje poslove i gradanstvo.
U Europskom gospodarskom i socijalnom odboru Gréka broji 14 predstavnika.
Smisao i cilj Europskog gospodarskog i socijalnog odbora je savjetovanje
zakonodavstva u podrucju rada te promjena ukupnog socijalnog stanja u drzavama
¢lanicama. Ovo savjetodavno tijelo predstavlja radnike, poslodavce te ostale
interesne skupine.
U Odboru regija Gréka ima 12 svojih predstavnika &ija zadaéa je savjetovati
zakonodavstva da se pri donoSenju novih zakona u obzir uzmu stajalista svih regija

Europske unije.

16



Stalno predstavnistvo pri Europskoj uniji Gréka ostvaruje putem svog veleposlanstva
u Briselu. Zada¢a svakog veleposlanstva pa tako i Gr¢kog je Sto ucinkovitije

zastupanje domacih drzavnih politika i interesa u Europskoj uniji.

U 2014. godini Gréka je u proracun Europske unije uplatila 1,827 milijardi eura ili
1,02% grékog BND-a (bruto nacionalnog dohotka), a primila 7,095 milijardi eura ili
3,98% grékog BND-a. (Europa-European Union website, the official EU website,
2014.)

Koliko ¢e koja drzava c¢lanica pridonositi proraunu Europske unije odredeno je
pravedno s obzirom na veli€inu gospodarstva svake od njih.

Svrha prora¢una EU-a nije preraspodijeliti bogatstvo, ve¢ odgovoriti na potrebe svih
gradana EU-a. (Europa-European Union website, the official EU website, 2016.)

3.2. Povijest grckog zaduzivanja

Od 2008. godine Grcka je u srediStu pozornosti zbog izbijanja financijske krize.
Medutim, to nije prvi put da je Gréka suoCena s ozbiljnim financijskim problemima.
Do sada, Gr¢ka se pred bankrotom nasla nekoliko puta.

Prvi zajam Grcka je dobila od Velike Britanije prije okoncéanja rata za gréku
neovisnost 1824. godine. Novi kredit dobila je 1825. godine kako bi podmirila
prethodni kredit i dospjele mu kamate. Nedugo nakon toga, 1827. godine Grc¢ka je
dosla do bankrota zbog nemoguénosti otplate nagomilanih dugova.

Nakon proglasenja neovisnosti Gréke 1832. godine europske sile imenovale su Otta
iz Bavarske prvim grékim kraljem i osigurale su Grckoj kredit od 60 milijuna
francuskih franaka za otplatu dugova koje je Gr€ka od ranije imala prema Velikoj
Britaniji. Nakon nepunih 20 godina od prvog bankrota, Gr¢ka se 1843. godine ponovo
suoCava s financijskim problemima i proglasava novi bankrot.

Kada je Grcka 1878. godine podmirila dospjele dugove, ponovo joj je bilo
omoguceno trgovanje sa ostatkom svijeta te su joj se ponovo otvorile mogucnosti
pozajmljivanja iz inozemstva. Tako je Gr¢ka pozajmila milijune franaka za izgradnju
Zeljeznica i kupnju vojne opreme. Kada viSe nije mogla otplacéivati dospjele dugove,
Grcka je 1893. godine proglasila jo$ jedan bankrot.

Nakon Drugog svjetskog rata Grcka je uglavnom bila usmjerena na obnovu zemlje te
je do kraja 1955. godine primila tri inozemna kredita u ukupnom iznosu od 145
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milijuna dolara. Nekoliko godina kasnije, Gr¢ka je ugovorila nove kredite sa SAD-om,
Zapadnom Njemackom te Velikom Britanijom u ukupnom iznosu od 406 milijuna
dolara.

Prate¢i povijesni slijed dogadanja u Grékoj glede sklonosti zaduzivaniju, vidljivo je
kako se Gr¢ka olako zaduZuje, no ne €ini previ$e po pitanju vra¢anja dugova. Zemlja
je to koja se viSe puta susrela s bankrotom no i dalje se besramno upustala u nova
zaduZivanja. Stoga, ne ¢udi Cinjenica kako se Gr¢ka iz krize koja ju je zadesila 2008.

godine jos uvijek nije u potpunosti izvukla.

3.3. Temeljni makroekonomski pokazatelji Grcke

Stvaranje povoljnog makroekonomskog okruzenja od velike je vaznosti za stvaranje
uspjeSnog gospodarstva. Pomocéu makroekonomskih pokazatelja odreduje se
stupanj razvijenosti odnosno uspjes$nosti odredene zemlje.

U nastavku c¢e biti prikazani BDP, stopa rasta BDP-a, BDP per capita, stopa inflacije,
stopa nezaposlenosti, uvoz i izvoz dobara i usluga, izravna inozemna ulaganja, javni

dug te proracunski deficit Gréke.
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Grafikon 2: BDP u milijunima dolara u razdoblju 2000.-2014.

400, 000 —

lzvor: UnctadStat, Gross domestic product: Total and per capita annual 2000.-2014.

Bruto domaci proizvod (BDP) pokazatelj je uspjeSnosti zemlje. Trend rasta BDP-a
ukazuje na rast domace privrede, dok tendencija pada BDP-a oznacCuje moguce
probleme domacéeg gospodarstva narocito ako pad traje duze vrijeme.

Na grafikonu 2 prikazano je kretanje bruto domaceg proizvoda Greke. Iz grafikona se
moze vidjeti kako je BDP rastao od 2000. godine pa sve do 2008. kada biljezi svoj
maksimum. Te godine BDP je premasio 354 milijarde dolara. Grcki BDP je rastao iz
godine u godinu zbog prekomjerne potrosnje koja je bila financirana jeftinim kreditima,
te zbog porasta placa. Od 2009. godine pa do 2014. godine biljezi se konstantan pad
grékog BDP-a.
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Grafikon 3: Stopa rasta BDP-a u razdoblju 2000.-2014. u %
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lzvor: UnctadStat, Gross domestic product: Total and per capita, growth rates, annual 2000.-
2014.
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Stopa rasta BDP-a mijeri brzinu gospodarskog rasta zemlje. Pozitivha stopa rasta
BDP-a ukazuje na ekspanziju gospodarstva §to ¢ée u konacnici znaciti rast
zaposlenosti, dohotka te ukupne domace ekonomije. U suprotnom, ako je stopa rasta
BDP-a negativna, znaci da je gospodarstvo u fazi slabljenja te ukoliko se taj negativni
trend ne zaustavi moze doci do recesije.

Grafikon 3 vezuje se na grafikon 2. Na njemu je prikazana stopa rasta BDP-a Grcke
na godisnjoj razini u zadanom razdoblju. Jednako kao i prije, rast BDP-a biljezi se do
2008. godine nakon cega slijedi niz godina sa negativnim rastom BDP-a, sve do
2014. godine kada je zabiljeZzen porast od 0,77%.
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Grafikon 4: BDP per capita u tisuéama dolara u razdoblju 2000.-2014.

40,000

lzvor: UnctadStat, Gross domestic product: Total and per capita annual 2000.-2014

BDP po stanovniku je prikaz zivotnog standarda u odredenoj zemlji.

Na grafikonu 4 prikazano je kretanje BDP-a po stanovniku. Isto kao i prethodna dva
graficka prikaza i prikaz BDP-a po stanovniku prikazuje sli¢ne podatke. Klju¢na
godina je 2008. nakon koje pocinje opadanje svih vrijednosti do sada prikazanih.
BDP per capita 2008. godine iznosio je gotovo 32 tisuce dolara.
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Grafikon 5: Inflacija u razdoblju 2000.-2014. u %

E_

Izvor: UnctadStat, Consumer price indices, annual 2000.-2014.
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PovecCanje nov€ane mase u optjecaju dovodi do nastanka inflacije. Inflaciju
karakterizira stanje smanjene vrijednosti novca te porasta cijena. Kada opca razina
cijena opada nastaje deflacija. Deflaciju najéeS¢e uzrokuje pad domace proizvodnje
te porast stope nezaposlenosti.

Navedeni podaci u grafikonu 5 prikazuju kretanje stope inflacije. Najvisa stopa
inflacije zabiljeZzena je 2010. godine kada je iznosila 4,71%. Rastuéa inflacija za
sobom vuce porast troSkova Zivota. Kako bi se sprijeCio rast inflacije potrebno je
poduzimati mjere fiskalne i monetarne politike. U 2013. i 2014. godini zabiljezena je
deflacija od oko -1%.
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Grafikon 6: Nezaposlenost u % u razdoblju 2000.-2014.
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Izvor: izrada autorice prema podacima svjetske banke; The World Bank DataBank

Iz grafikona 6 vidljivo je kretanje stope nezaposlenosti tijekom zadanog perioda u
postocima. Najniza zabiljezena nezaposlenost bila je 2008. godine kada je iznosila
svega 7,7%. S druge strane, najveéa zabiljezena nezaposlenost zabiljeZzena je 2013.
godine te je iznosila vrtoglavih 27,2%. Poseban problem predstavlja nezaposlenost
mladih u dobi od 15. do 24. godine. Povijesno visoka stopa nezaposlene mladezi
iznosila je 60% u ozujku 2013. godine. (Tradingeconomics, 2016.)

Porast nezaposlenosti posljedica je brojnih otpustanja tijekom krize koja je zadesila
Grcku te uvjeta brojnih mjera pomoci od strane velike trojke o ¢emu ¢e kasnije biti

viSe receno.
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Grafikon 7: 1zvoz dobara i usluga u milijunima dolara u razdoblju 2005.-2015.
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lzvor: izrada autorice prema podacima sa UnctadStat, Exports and imports of goods and
services, annual, 2005.-2015.

Na grafikonu 7 prikazani su izvoz i uvoz Gréke. Na prvi pogled odmah je vidljivo kako
je u cijelom promatranom razdoblju uvoz bio veéi od izvoza. Takoder, do 2008.
godine, vidljiv je konstantan rast u vrijednostima i kod izvoza i kod uvoza. Nakon
2008. godine vrijednosti se smanjuju kod oba pokazatelja, ali je uvoz jo$ uvijek vedi
od izvoza. Do snizavanja deficita dolazi zbog smanjene konkurentnosti gréke
privrede te zbog smanjenja osobnih dohodaka stanovniStva $to je uzrokovalo
smanjenje potroSnje i potraznje. Takoder, smanjuje se izvoz zbog smanjenih
ulaganja u izvozne sektore. Zemlje trgovinski partneri GrCke takoder su u tom
razdoblju bile pogodene krizom te se to odrazilo na ukupno smanjenje obujma grcke
trgovine. Najveca vrijednost oba pokazatelja zabiljezena je 2008. godine kada je
izvoz iznosio nesto manje od 83 milijarde dolara, a uvoz blizu 125 milijardi dolara.
Najnizu vrijednost ovih pokazatelja Gréka je postigla 2005. godine kada je izvoz
iznosio oko 53 milijarde dolara, a uvoz je bio najnizi 2015. godine te je iznosio oko 59
milijardi dolara.

Iz navedenog moze se zaklju€iti kako je Gr¢ka u cijelom promatranom razdoblju

ostvarivala deficit trgovinske bilance bududi je u svim godinama uvoz veéi od izvoza.
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Grafikon 8: Izravha inozemna ulaganja u Gréko gospodarstvo u milijunima dolara u razdoblju
2000.-2014.
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lzvor: izrada autorice prema podacima UnctadStat, Foreign direct investments: Inward, annual,
2000.-2014.

Tijek kretanja izravnih inozemnih ulaganja moze se vidjeti u grafikonu 8. U 2006. i
2008. godini zabiljezen je najveéi iznos ulaganja u Grcku. Nesto vise od 5 milijardi
dolara uloZeno je u gospodarstvo Gréke 2006. godine, dok je 2008. godine taj iznos
bio oko 4,5 milijardi dolara.

Utjecaj krize koja je vladala u svijetu pa tako i u Grckoj vidi se 2010. godine kada su
izravne inozemne investicije iznosile samo 330 milijuna dolara. Nakon 2010. godine
zabiljezen je lagani porast investicija, ali jo§ uvijek nezna¢ajan ako ga usporedujemo
sa 2008. godinom.

Najmaniji iznos izravnih inozemnih investicija u promatranom periodu ostvaren je
2002. godine kada je u Gréku ulozeno samo 50 milijuna dolara.

Njemacka, Francuska, Velika Britanija te Nizozemska drzave su koje su u

promatranom razdoblju najvise ulagale u gréko gospodarstvo.
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Grafikon 9: Struktura ulaganja izravnih inozemnih investicija u razdoblju 2000.-2014.
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lzvor: izrada autorice prema podacima Enterprise Greece Invest and Trade

Na grafikonu 9 prikazana je struktura ulaganja izravnih inozemnih investicija. Najveci
postotak ulaze se u tercijarni sektor i to prije svega u usluge, turizam te trgovinu. U
sekundarni sektor ulaze se 24%, a ulaze se u djelatnosti rudarstva i brodogradnje. U
primarni sektor najmanje se ulaze ¢emu svjedoci podatak od samo 2% investicija. U

primarni sektor ulaze se u poljoprivredu i stoarstvo.
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Grafikon 10: Javni dug Gréke u razdoblju 2004.-2015. u % BDP-a

lzvor: izrada autorice prema podacima sa Eurostat; General government gross debt — annual
data

Javni dug sacinjavaju zajmovi drzave koje je ona pozajmljivala kako bi financirala
prosle deficite. Sto je veéi javni dug drzave smanjuje se gospodarska aktivnost te iste
drzave jer umjesto akumulacije privatnog kapitala dolazi do akumulacije drzavnog
duga.

Na grafikonu 10 prikazano je kretanje javnog duga Grcke. Najveci javni dug u
promatranom razdoblju zabiljezen je 2014. godine kada je iznosio 180,1% grékog
BDP-a. Prema kriterijima iz Maastrichta iz 1992. godine javni dug drzava ¢lanica EU
moze iznositi maksimalno 60% BDP-a. 1z prilozenog se vidi kako u promatranom
razdoblju Gréka ne ispunjava taj uvjet. Najnizi javni dug u zadanom razdoblju Gréka
je imala 2007. godine.

Da bi se javni dug smanijio potrebno je ostvarivati suficit proraduna, a to je moguce
smanjenjem rashoda ili pak pove¢avanjem proracunskih prihoda.
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Grafikon 11: Proracunski deficit Grcke u razdoblju 2006.-2015. u % BPP-a
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lzvor: izrada autorice prema podacima sa Eurostat; Government deficit/surplus,debt and

associated data

ProraCunski deficit nastaje kada su proracunski rashodi veci od proracunskih prihoda.
ProraCunski deficit prisutan je kako u razvijenim zemljama tako i u zemljama u
razvoju ili pak tranzicijskim zemljama.

Proracunski deficit Gr¢ke koji je prikazan na grafikonu 11 u promatranom razdoblju je
imao tendencije i rasta i pada. NajviSi zabiljezeni proracunski deficit Gréke u
promatranom razdoblju bio je 2009. godine te je iznosio -15,2% grékog BDP-a.
Gornja granica proracunskog deficita takoder je odredena kriterijima iz Maastrichta te
ona ne smije biti ve¢a od 3% BDP-a drzava ¢lanica EU. U razdoblju od 2006. do
2015. godine Gr¢ka nije ispunjavala uvjet te je proraunski deficit u zadanom
razdoblju bio vec¢i od 3% BDP-a.

Najmaniji proracdunski deficit Gréke prikazan na grafikonu 11 ostvaren je 2014. godine
kada je iznosio -3,6% BDP-a. Takav povoljan trend nije se dugo odrzao te je ve¢ u
2015. godini proracunski deficit sko€io na -7,2% BDP-a.
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4. Kriza grékog gospodarskog sustava

Krajem 2009. godine izbila je kriza u Gr&koj, najgora u povijesti Gréke sve od vojne
diktature jo§ 1974. godine, kao i najgora koja je zadesila Europsku monetarnu uniju
(EMU).

Kriza je istaknula strukturne slabosti, neheterogenost i neucinkovitost eurozone,
odnosno osjetljivost na financijske krize.

Tijekom desetljeca koje je prethodilo krizi koja je izbila krajem 2008. godine u Grckoj,
Grcka vlada je posudivala novac iz inozemstva kako bi financirala deficit drzavnog
proracuna i deficit u bilanci placanja. Mnogi stru¢njaci vjeruju kako su veliki
proracunski deficit i javni dug Grcke posljedica nekontrolirane drzavne potroSnje.
Greka vlada se koristila inozemnim zaduZivanjem za pokrivanje deficita koji se
godinama akumulirao.

Oslanjanje Gréke na inozemno zaduZivanje dovelo je do velike osjetljivosti grékog
gospodarstva ponajprije zbog gubitka povjerenja investitora u gréko gospodarstvo.
Ekonomije koje imaju velik javni dug i proradunski deficit nisu zanimljive investitorima.
Nadalje, otkrice da je gr¢ka vlada lazirala statisticke podatke te je prikazivala maniji
iznos duga nego $to on realno iznosi, takoder je uzrokovalo pad interesa investitora.
Mnoge su se drzave suocile s krizom likvidnosti, uklju€ujuc¢i zemlje srednje i isto¢ne
Europe pa tako i Gréka. Isprva se Cinilo kako se Gr¢ka relativnho uspjesno suocila s
financijskom krizom, no globalna recesija koja je nastala nakon financijske krize
ostavila je duboke oZiljike na grcki proracun buduci su rashodi postajali sve veci, a
porezni prihodi sve maniji.

~omaghi (2010) istiCe dva plana oporavka Grcke: prvi ili plan A odnosi se na primjenu
programa fiskalnog i strukturalnog prilagodavanja na nacin kako je to dogovoreno s
IMF-om i Europskom unijom, dok plan B nije posve jasan, ali se spominje izbacivanje
iz eurozone i vra¢anje nacionalne valute drahme ¢ija bi vrijednost vjerojatno pala §to
bi potaklo rast cijena i u konacnici predstavljalo novi udarac na standard ljudi (s

obzirom na visok stupanj euroizacije). (Kersan Skabi¢, 2012.)
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4.1. Uzroci krize

| prije globalne ekonomske krize Grcka je imala veliku unutarnju neravnotezu koja se
ogledala u trajno visokom fiskalnom deficitu. Prekomjerni deficit posljedica je
neuspjeha provodenja mirovinske reforme iz 2001. godine, smanjenje poreza te
nastavak politike nekontroliranog zapo$ljavanja u javnom sektoru.” (Arsi¢, Randelovig¢,
2015.)

Grcka kriza uzrokovana je kombinacijom domacih i medunarodnih ¢imbenika. Od
domacih ¢imbenika istiCu se visoka drzavna potro$nja, utaja poreza, korupcija, rast
placa, neucinkovitost birokracije. Vanjski €imbenici koji su doprinijeli visokom
zaduzivanju Grcke su uvodenje eura, slaba provedba regulativa Europske unije s
ciliem ograniCavanja gomilanja duga, neucinkovit sustav financijske regulacije i
supervizije, nekontrolirana mo¢ pozajmljivanja sredstava te visok udio izravnih
inozemnih ulaganja u Gréku.

,U uvjetima medunarodne liberalizacije kretanja kapitala i viSka svjetske likvidnosti te
financijske deregulacije i viSih kamatnih stopa, u zemljama u razvoju dolazi do
enormnog prilieva stranoga kapitala, prekomjernog investiranja i povecanja
zaduzenosti.“ (Bilas, Grgi¢, 2008.)

Zemlje u razvoju kao Sto je primjerice Grcka imaju relativno nisku razinu domace
Stednje te nude visoke povrate na investicije. U sluaju izbijanja valutne krize,
deSava se bijeg kapitala iz takvih zemalja Sto uzrokuje povecanje njezinih realnih
dugova.

Izmedu 2001. i 2007. godine BDP u Grckoj je rastao po prosjecnoj godiSnjoj stopi od
4,3% dok je prosje¢na godiSnja stopa rasta na razini eurozone iznosila 3,1% (Belkin,
Mix, Nelson, 2010.).

Visoke stope gospodarskog rasta rezultat su poveéane privatne potrodnje®, skupog i
neucinkovitog mirovinskog i zdravstvenog sustava, utaje poreza, neucinkovitosti

javne uprave te opcenito fiskalne nediscipline.

U razdoblju od 2004. do 2010. godine proracunski rashodi su porasli u prosjeku za
87% dok su proracunski prihodi u prosjeku porasli tek 31%. Rezultat takvog odnosa
prihoda i rashoda je deficit drzavnog proraduna. U 2007. godini visokih 75%

proracunskih rashoda odnosi se na pla¢e zaposlenih u javhom sektoru te socijalna

® Visoka privatna potro$nja povezana je s lakoéom pristupa kreditima.
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davanja. Starenje grékog stanovnistva predstavlja veliki teret drzavnom proracunu u
buduénosti s obzirom na ¢injenicu da se u razdoblju od 2007. do 2020. godine
oCekuje porast broja stanovnika starijih od 64 godine sa 17% na 32%. Ukoliko grcka
vlada ne provede reformu mirovinskog sustava olekuje se porast davanja za
mirovine s 11,5% BDP-a na 24% do 2050. godine. (Belkin, Mix, Nelson, 2010.)

Siva ekonomija i utaja poreza takoder pridonose deficitu grékog proracuna. Naime,
prema provedenim studijama vrijednost sive ekonomije kre¢e se izmedu 25% i 30%
BDP-a. Ukoliko Gr¢ka Zeli povecati svoje proracunske prihode mora stati na kraj sivoj
ekonomiji. Slozeni porezni sustav, visoka porezna opterecenja te neucinkovitost
javne uprave omogucile su slobodan tijek utaji poreza.

Konkurentnost gréke industrije nije na zavidnoj razini. Uzrok tome su prevelike place,
a premala produktivnost. Uz smanjenje pla¢a te ulaganja u sektor industrije, Gréka bi
mogla pobolj$ati svoj izvoz i samim time utjecati na konkurentnost domace industrije.
Brodogradnja i turizam ¢inili su najveéi dio grckog BDP-a u doba prije gospodarske
krize te su idealna podrucja za ulaganje kako domacih tako i stranih investitora.

Usvajanje valute euro 2001. godine Grcku je vjerojatno dovelo do duzni¢kog ropstva
u kojem se danas nalazi. Zasto? Odgovor lezi u Cinjenici da zemlje ¢lanice eurozone
imaju pristup medunarodnim izvorima financiranja po nizim kamatnim stopama nego
zemlje izvan eurozone $to im omogucuje lakSe financiranje drzavnog proracuna te
servisiranje postoje¢ih dugova. Nekontrolirana mo¢ pozajmljivanja dovela je Grcku
do velikih dugova buduéi se neprestano zaduzivala, a vrlo malo dugova je mogla
otplacivati.

Visoko povjerenje investitora i njihovih ulaganja u Gréku bilo je opravdano €injenicom
da su zemlje eurozone sigurne za ulaganje buduci je euro valuta s visokim stupnjem

pouzdanosti.

Nepostivanje pravila Pakta o stabilnosti i rastu iz 1997. godine takoder je zasluzno za
prekomjerni drzavni dug GrCke. Pakt o stabilnosti i rastu skloplien je kako bi se
pobolj$ao nadzor i provodenje pravila javnih financija Ugovora iz Maastrichta'°.

'% Ugovor iz Maastrichta potpisan je 1992. godine &ime je uspostavljena Europska unija; njime su

postavljeni ciljevi ekonomske i monetarne unije odnosno ciljevi jedinstvene valute, integracije trzista,
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,Odredbe Maastrichtskog ugovora jasno kazuju da se putem ekonomske i monetarne
politike drzava €lanica moraju promicati i ostvarivati zajednicki interesi i ciljevi Unije,
te da drzave clanice svoju ekonomsku politiku moraju temeljiti isklju¢ivo na nacelu
otvorenog trzista, poti€uci slobodu trziSnog natjecanja i u¢inkovitu alokaciju oskudnih
resursa u nacionalnom gospodarstvu.“ (Bozina-Bero$, 2008.). Prema tom sporazumu
javni dug drzave ne smije biti vec¢i od 60% BDP-a drzave, a proracunski deficit ne
smije biti veci od 3% BDP-a.

Ako drzava ¢lanica krsi odredbe kriterija konvergencije Europska komisija i Vijece
Europe utvrduju korektivne mijere kojih se drzava c¢lanica treba drzati tijekom
postupka prekomjernog deficita. U slu¢aju nepostivanja korektivnih mjera, drzavi se
moze odrediti nov€ana sankcija u vrijednosti 0,5% BDP-a. Europska unija, medutim,
nikada nije nametnula sankcije niti jednoj drzavi Clanici oko kr§enja pravila razine
proradunskog deficita, a od uvodenja eura 1999. godine sve je veci broj drzava
¢lanica koje ne postuju ograni¢enja proracunskog deficita.

,Deficitarno financiranje putem javnog duga znaci prodaju vrijednosnih papira uz
obvezu otplacivanja kamata kroz odredeni broj godina, a na kraju obi¢no i otplatu
glavnice.” (Ralasi¢, n.d.)

Drzava se mozZe zaduzivati na domacem trzistu ili pak inozemnom. U slu€aju kada se
drzava zaduzuje na inozemnom trziStu govori se o vanjskom javnhom dugu te pri
njegovom otplaéivanju sredstva izlaze iz zemlje $to moze stvoriti kratkorocne ili
dugoroc¢ne posljedice u trgovinskoj bilanci pla¢anja. Javni dug u dugom roku djeluje
na potros$nju zato $to se zbog otplate nastalih obveza smanjuje moguénost potro$nje
naroda zbog nametnutih poreza.

~Javni se dug moze opsluzivati na tri nacina: fiskalnom politikom, tj. oporezivanjem
gdje teret pada na potroSnju i opterecuje sadasniji narastaj; domacim pozajmljivanjem
gdje teret pada na nov€anu akumulaciju i opterecuje buduci narastaj ili
pozajmljivanjem u inozemstvu; te tiskanjem novca Sto predstavlja monetizaciju

duga.” (Ralasi¢, n.d.)

sudjelovanja u odlucivanju i dono$enju politika... Tim ugovorom definirani su i kriteriji konvergencije
koji se odnose na reguliranje inflacije, kamatnih stopa, stabilnosti nacionalne valute, javnog duga i

proradunskog deficita.
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Jedan od uzroka krize u Gr€koj je tzv. rent-seeking ponasanje, sto mozemo definirati
kao neproduktivno koriStenje resursa kako bi se steklo bogatstvo umjesto koristenja
proizvodnih djelatnosti u cilju stvaranja bogatstva. (Markantonatou, 2013.)

Naime, takve aktivnosti ne stvaraju nikakvu korist za drustvo ve¢ se sredstva samo
preraspodieljuju od poreznih obveznika prema poduzedu.

Rent-seeking pristup je tijekom krize u Grckoj potaknuo dublje istrage o mogucim
uzrocima te se ustanovilo kako su sustavna korupcija i zlouporaba sredstava od
strane politicara takoder prisutni u sustavu. Nedostatak transparentnosti i provjera,
neucinkovitost institucija i javne uprave smatraju se krivcem za mnoge nepravilnosti
koje su nastale.

Veoma zastupljen u Grékoj je i tzv. politiCki klijentizam. Politicki klijentizam odnosi se
na velike politicke stranke koje svoju politicku mo¢ stje€u na temelju selektivhe
distribucije beneficija pojedincima u zamjenu za njihovu politicku podrsku, Sto u
konacnici utjeCe na veli€inu javnih rashoda.

,Zemlje na margini eurozone“ poput Spanjolske, Gréke i Portugala osobito su bile
izlozene utjecaju financijske krize zbog oslanjanja na vanjsko zaduzivanje,
orijentiranosti na netrgovinske sektore te zbog nemoguénosti utjecaja na vlastitu
monetarnu politiku i neurednu fiskalnu poziciju. (Grgi¢, Kordi¢, 2011.)

Proraunski deficit i deficit platne bilance smatraju se najvaznijim uzrocima porasta
vanjskog duga Grcke.

Najveci grcki trgovinski partneri takoder su bili pogodeni krizom §to je rezultiralo
smanjenjem medusobne trgovine. (Kouretas, 2010.)

Jeftino i neometano zaduzZivanje Gréke omoguéeno je visokim kreditnim rejtingom
koji je Grcka imala dugi niz godina, no nakon pojave krize 2008. godine znacajno je
poljuliano povjerenje investitora da Gréka moze ispuniti dospjele obveze.

4.2. Tijek krize

Nemogucénost Gréke da vrac¢a inozemne dugove uzrokovala je ekonomsku krizu.
Ekonomska kriza pak uzrokuje pad BDP-a, smanjenje prihoda od poreza te
povecanje nezaposlenosti. Prihodi od poreza smanjeni su i zbog sive ekonomije te
korupcije. Povecanje nezaposlenosti uzrokovalo je povecanje proracunskih rashoda
zbog davanja sve viSe financijskih potpora sve veéem broju nezaposlenih.
Kontinuiran porast proracunskih rashoda, a smanjenje proracunskih prihoda uzrokuje
povecanje proracunskog deficita.
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Zbog sve veceg proracunskog deficita raste i razina zaduzZenosti, a sve u cilju
pokrivanja deficita.

Dug se iz godine u godinu akumulira te se osim dugova moraju vracati i kamate na
posudena sredstva Sto stvara oportunitetni troSak za Grcku, jer umjesto da ta
sredstva investira, sredstva odlaze na servisiranje dugova.

Vidljivo je kako svaka od ovih nepravilnosti, bilo porast nezaposlenosti, bilo pad BDP-
a za sobom vuce niz karika koji uzro€no-posljedicnim vezama stvaraju zacarani krug

iz kojeg se vrlo teSko izvuci.

Kao $to je prethodno ve¢ navedeno, krajem 2008. godine, kreditni rejting Grcke
strahovito opada zbog bojazni da Gr¢ka nece biti u stanju vratiti dospjele dugove, a
tadasnji premijer Papandreou najavio je znaajne rezove javne potrosSnje

istovremeno se suocavajucéi s masovnim prosvjedima i Strajkovima.

U proljec¢e 2010. godine, zemlje ¢lanice eurozone nude prvi paket pomocéi Grékoj od
110 milijardi eura' ili 145 milijardi dolara u zamjenu za jo$ jage i jo§ stroze mijere

Stednje.

" Paket pomo¢i do 110 milijardi eura saginjava 80 milijardi eura pomoéi zemalja Europske unije, te 30

milijardi eura pomoc¢i MMF-a.
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Slika 1: Financijska struktura prvog paketa pomo¢i zemalja ¢lanica eurozone i MMF-a Grckoj u

milijardama dolara

EUROZONA 105 mird $ MMF 40 mird $

Spa-
njolska SDR 20,0 Bilateralni
Njemacka 29,3 Francuska 22,0 Italija 19,3 128 - zajmovi
20,0
* L 3 3 'r ﬂ*
Nizozemska 6,2 |
Belgija 3,7
Ukupni iznos paketa Austrija 3.0
145 mird $ Portugal 2,7 — [ Slovenija 0,5
Finska 1,9 /| Luksemburg
Irska 1,7 0,3
Slovacka 1,1 l Cipar 0,2

Izvor: Belkin, Mix, Nelson: Greece's Debt Crisis: Overview, Policy Responses, and Implications,
2010, str.11

Gréka je s ,velikom trojkom*'?

sklopila tri sporazuma u razdoblju od 2010. do 2012.
godine.

Memorandum | je prvi od tri sporazuma izmedu Grcke i ,velike trojke”. Memorandum
| zahtijeva strategiju interne devalvacije odnosno smanjenje pla¢a prvotno u javhom
sektoru; lokalnoj samoupravi, Skolstvu i zdravstvu. U 2010. godini broj zaposlenih
ugovorom na odredeno vrijeme u javnom sektoru smanjen je za 30% dok je u 2011.
godini smanjen za 50%. Minimalne place novozaposlenih u javnom sektoru
smanjene su za 20%. (Markantonatou, 2013.)

Rezultat prvog kruga mjera Stednje je smanjenje prihoda zaposlenih u javhom
sektoru od 15 do 30%. Takoder, izmijenjen je porezni sustav i uveden je porez na
nekretnine.

Drugi sporazum je srednjorocna fiskalna strategija (2012.-2015.) usvojena od strane

vlade s ciliem zaradivanja 50 milijardi eura od privatizacije javnih dobara i prodaje

12 Veliku trojku“ predstavljaju Europska sredidnja banka, Medunarodni monetarni fond te Europska
komisija.
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drzavne imovine te s ciliem provodenja odluke donijete u ozujku 2011. godine o
produljenju roka otplate kredita na 7,5 godina. Daljnja smanjenja broja zaposlenih u
javnom sektoru realizirana su ukidanjem radnih mjesta.

Memorandum Il je treéi sporazum koji je uklju€ivao nove mjere smanjenja rashoda te
smanjenje naknada, fleksibilnost u postupcima za otkaz. PredloZzeno je smanjenje
duga Grc¢ke za 50 postotnih bodova kako bi se javni dug smanjio na 120% BDP-a do
2020. godine. Memorandum |l zahtjeva daljnje smanjenje zaposlenih u javnom
sektoru, smanjuju se mirovine od 15 do 20%, smanjuju se izdaci za lijekove i
dokapitalizaciju banaka, place u javnhom sektoru smanjenje su za 22%, a za
zaposlene mlade od 25 godina plaé¢e su smanjene za 32%.

Sve tri agencije za kreditni rejting” u lijeto 2011. godine smanijile su razinu grékog
kreditnog rejtinga na razinu povezanu sa znac¢ajnim rizikom neplacanja.

Krajem 2011. godine, dogovoren je otpis 50% potrazivanja za Grcku od strane
europskih ¢elnika u zamjenu za provodenje daljnjih mjera Stednje.

Tadasnji premijer George Papandreou najavljuje referendum na pitanje uvjeta
provodenja mjera $tednje, no nedugo nakon toga daje ostavku na mjestu premijera
te se povladi zbog oluje kritika na prijedlog referenduma.

U ozujku 2012. godine celnici Europske unije i MMF-a dogovorili su drugi paket
pomoci za Gréku pruzajuci joj 130 milijardi eura kroz Europski fond za financijsku
stabilnost (EFSF)' za razdoblje od 2012. do 2014. godine.

U studenom 2012. godine ministri financija eurozone i MMF dogovorili su se da ¢e
Grckoj produziti rok fiskalne prilagodbe na dodatne dvije godine.

Grcka vlada se obvezala da ¢e provoditi ekonomski program prilagodbi u zamjenu za
dobivanje drugog paketa pomoc¢i. Ekonomski program prilagodbi za Gréku obuhvaca
provodenje reformi u podrucju javnih financija, javne uprave, oporezivanja, socijalne
skrbi, mirovina, zdravstva, obrazovanja, privatizacije, suzbijanja korupcije i porezne
evazije. GrCka vlada se obvezala i da ¢e u 2015. godini ostvariti rast BDP-a nakon
dugog razdoblja recesije. U financijskom sektoru zabiljeZzen je porast prikupljanja
privatnog kapitala, a provodenje reformi u bankarskom sustavu trebao bi doprinijeti

'3 Moody's Investment Service, Standard and Poor's i Fitch Ratings.

'* Pojagnjenje Europskog fonda za financijsku stabilnost na str. 47.
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smanjenju losih kredita te uvodenju discipline glede otplate kredita. Treba poraditi na
odnosu pla¢a i produktivnosti te na jaCanju konkurentnosti domace privrede i izvozu.

2013. godina u Grckoj biti ¢e zapamcena kao godina s najvec¢im postotkom
nezaposlenosti od visokih 27,2% od Cega je mlade radne snage nezaposleno Cak
60%. Predsjednik stranke zajedno sa petoricom pripadnika Golden Down stranke
uhiceni su u jesen 2013. godine zbog sumnje pranja novca, nasilja te povezivanja sa

kriminalnim organizacijama.

U suradnji s inozemnim zajmodavcima, Grcka u proljece 2014. godine dogovara plan
reformi kojima ¢e potaknuti malo poduzetnistvo. Od prve prodaje dugoroCnih
drzavnih obveznica na rok od 4 godine Grcka dobiva gotovo 4 milijarde dolara. Potez
prodaje drzavnih obveznica smatra se vaznim potezom u gospodarskom oporavku
zemlje.

Proliece 2014. godine za Grcku donosi i novu vladu. Na izborima pobjeduje
ljievicarska koalicija Syriza na ¢Celu s Alexisom Tsiprasem. Syriza se protivi mjerama
Stednje i ostrim gospodarskim mjerama. Protivljenje se nastavlja do sije¢nja 2015.
godine kada se Grc€ka susrela s ozbiljnim problemima likvidnosti. Premijer Tsipras
raspisao je referendum na kojem se postavlja pitanje odobrava li stanovnistvo nove
mjere Stednje u zamjenu za dobivanje novog paketa pomoci. Rezultati referenduma
bili su o¢ekivani. Naime, vecina gradana odbacila je opciju prihvac¢anja mjera Stednje.
Usprkos takvim rezultatima, Tsipras je u srpnju 2015. godine potpisao sporazum u
kojem prihvaca jo$ stroZze mjere Stednje nego $to su bile iskazane pred referendum i

pokorava se pod pritiskom ,velike trojke*“.

U lieto 2015. godine Grcka zatvara banke i uvodi stroZe kapitalne kontrole jer
Europska srediSnja banka prestaje s financiranjem plana spa$avanja. U srpnju 2015.
godine Gr¢ka je od MEFS ponovo zatraZila pomo¢, a C&elnici drzava eurozone
dogovorili su niz reformi koje treba provesti fokusirajuci se na Cetiri kljuéna podrucja i
to: reformu javnih financija; ja¢anje rasta, konkurentnosti i ulaganja; ocuvanje
financijske stabilnosti te fiskalnu odrzivost. Kao i prethodna dva paketa pomoci, tako i
ovaj (tre¢i) paket zahtijeva provodenje ekonomskog programa prilagodbe, odnosno,
mjera za rjeSavanje ekonomskih i socijalnih problema koji ée omoguéiti odrzivi

ekonomski rast Gr¢ke te otvaranje novih radnih mjesta.
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Treci paket pomoci za razdoblje 2015.-2018. odobren je u kolovozu 2015. godine, a

iznosio je 86 milijardi eura.

MEFS je Grc€koj izdao zajam za premoSéivanje Cime je osigurana kratkorona

financijska pomoc¢ dok Gr€ka nije pocela primati sredstva u okviru novog programa

Europskog stabilizacijskog mehanizma (ESM).

Tablica 1: Paket pomoc¢i MEFS Grékoj u 2015. i 2016. godini

DATUM IZNOS ISPLATE (u milijardama KUMULATIVNI IZNOS ISPLATE (u
ISPLATE eurima) milijardama eurima)

20.08.2015. 13 13

24.11.2015. 2 15

01.12.2015. 2,7 17,7

08.12.2015. 2,7 20,4

23.12.2015. 1 21,4

21.06.2016. 7,5 28,9

lzvor: izrada autorice prema podacima sa European Stability Mechanism; Disbursements of

ESM financial assistance for Greece

U tablici 1 prikazane su isplate MEFS prema Grckoj u 2015. i 2016. godini. Rok

dospije¢a navedenih zajmova je izmedu 2034. i 2059. godine.

Prosjec¢ni ponderirani prosjek dospije¢a kredita je 32,04 godine. Kumulativni iznos

duga iznosi 28,9 milijardi eura.
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Grafikon 12: Struktura grékog javnog duga krajem 2015. godine

MMF, 5% ESB, 7%

Ostali; 22%

GLF; 17%

ESFS/ESM; 49%

Izvor: izrada autorice prema IMF Country Report No. 16/130; Greece

Krajem 2015. godine struktura grékog javnog duga izgledala je kao $to je prikazano
na grafikonu 12. Na Greak Loan Facility otpada 17% ukupnog duga; MMF- u Grcka
duguje 5% ukupnog duga. Dug prema Europskoj srediSnjoj banci iznosi 7% ukupnog
duga. U ukupnom dugu, 49% odnosi se na dug prema Europskom fondu za
financijsku stabilnost, dok se 22% rasporeduje na ostale vjerovnike kao S§to su

privatni investitori i banke.
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Grafikon 13: Javni dug odabranih zemalja EU u usporedbi s prosjekom EU28 2015. godine u %
BDP-a

lzvor: izrada autorice prema podacima sa Eurostat; Government deficit/surplus, debt and
associated data

Javni dug odabranih zemalja ¢lanica Europske unije te prosjek javnhog duga EU28
prikazan je na grafikonu 13. Daleko najveéi javni dug ima Grcka (176,9% BDP-a).
Prosjek EU28 iznosi 85,2% BDP-a. Hrvatski javni dug iznosi 86,7% BDP-a te se
kreCe oko prosjeka EU28.

ltalija i Portugal, zemlje koje su zajedno s Grékom, Irskom i Spanjolskom svrstane u
zemlje PIIGS takoder biljeZe visoki javni dug od oko 130% BDP-a. Spanjolska i Irska
svoj su javni dug smanijile pa tako Spanjolski javni dug iznosi 99,2% BDP-a, a Irski
98,38% BDP-a.
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4.3. Posljedice krize

Kriza koja je zahvatila gréko gospodarstvo prouzro€ila je brojne ekonomske i
drustvene posljedice:
»Zacarani krug“ recesije: pad BDP-a 6 godina uzastopno (od 2009. do
2015.) uzrokovao je nagli pad domace potraznje. Smanjenje proizvodnije
uzrokovalo je brojne otkaze te gubitke tisu¢e radnih mjesta Sto dodatno
produbljuje recesiju.

- Nezaposlenost: u prve tri godine provodenja mjera Stednji nezaposlenost se
stalno produbljivala. Vise od polovice populacije izmedu 15. i 24. godine je
nezaposleno dok je tisuée radnih mjesta izgubljeno zbog nedovoljne i
neucinkovite socijalne potpore drzave. Sve je to dovelo do kroni¢ne
nezaposlenosti.

- Pogorsanje uvjeta rada: povecava se neizvjesnost radnih mjesta, vlada
nesigurnost, plaée se smanjuju, prava radnika postaju sve slabija,
pogorSavaju se i poostravaju uvjeti ugovora o radu.

- Slabljenje malog i srednjeg poduzetnistva: u 2010. godini viSe tisuca
subjekata je zatvoreno zbog problema s likvidnoSéu i visokim poreznim
obvezama.

- Odljev mozgova: mladi visokoobrazovani ljudi mahom odlaze iz Grcke, a
studenti koji studiraju izvan zemlje nemaju namjeru vratiti se u domovinu.

- Porast beskucénistva: od 2009. do 2011. godine broj beskuénika je porastao
za 25% uklju€ujuéi i ljude sa srednjoSkolskim i visokim obrazovanjem Kkoji su
do prije krize pripadali srednjem drustvenom sloju.

- Porast broja suicida: od 2009. do 2010. godine povecéan je broj suicida za
25%, a od 2010. do 2011. za visokih i zabrinjavajucih 40%.

- Pogorsanje zdravlja stanovnistva: zabiljeZen je porast HIV ovisnika za 52%
od 2010. do 2011. godine. Da bi situacija bila jo§ gora, centri za prevenciju
ovisnosti o drogama i psihijatrijske klinike zatvoreni su zbog proracunskih

rezova. (Markantonatou, 2013.)

Plan oporavka koji je Gr¢koj odreden trebao je prvotno zemlju izvuéi iz krize do 2010.
godine $to je dalje prolongirano na 2011., zatim na 2013., 2016. godinu itd.
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Plan oporavka imao je niz Stetnih utjecaja na gréko gospodarstvo i stanovnistvo.
Primjerice, uo€en je porast siromastva, a buduénost je bila odredena niskim placama
i niskom razinom zastite prava radnika.

Prvotna opcija kod provodenja plana oporavka jest provodenje mjera Stednje $to u
konacnici dovodi do slabljenja gospodarstva jer pad potraznje vodi ka smanjenju
proizvodnje.

Druga opcija je provodenje dokapitalizacije banaka. Naime, nakon $to je izbila kriza u
Grckoj 2008. godine, gréka vlada u dogovoru s nacionalnom bankom Gr¢ke uvjerava
javnost kako je domace gospodarstvo sigurno zbog visokog stupnja
internacionalizacije’®, te niske izloZzenosti grékih banaka loim kreditima. Naravno,
takve izjave nisu uvjerile javnost u njihovu vjerodostojnost te je zatrazena financijska

pomo¢ od europskih institucija. Teret duga dakako snose porezni obveznici.

Obiljezja problema ekonomske krize u Grékoj mogu se definirati kao ,tezak
problem* ¢ija svojstva se dijele kao:

1. Dinamicka kompleksnost problema — buduci da problemi obuhvacaju velik
broj medusobno povezanih varijabli, a §to je veci broj varijabli to je veca i
dinami¢ka kompleksnost.

2. Socijalna kompleksnost problema - javlja se kada ljudi na koje problem
utjeCe imaju razliCite interese i stajaliSta. Upravo iz tog razloga se rjeSavanje
takvih problema ne prepusta jednoj skupini stru€njaka ve¢ se angazira Siroki
krug predstavnika razlicitih interesa.

3. Generativha kompleksnost problema — podrazumijeva postojanje problema
kod kojih ne postoje gotova rjeSenja jer se oni razvijaju na nove i nepoznate

nacine te njihova definicija nije jasna. (Cimesa, n.d.)

.Imaju¢i na umu da mjere Stednje nece biti dovoljne da eurozonu izvuku iz krize,
Njemacko videnje buduée Europske unije jest ¢&vr§¢a integracija eurozone.
Ekonomsku i poreznu politiku treba u veoj mijeri odredivati Europska unija,
zajedniCka vanjska i sigurnosna politika, te veéu ulogu trebaju imati Europski

parlament i europska vojska.” (Beni¢, 2012.)

' Internacionalizacija je pojam koji oznagava ulazak stranih poduzec¢a na domace trziste ali isto tako i

izlazak domacih poduzeéa na strano trziste.
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4.3.1. Grexit i utiecaj na euro

Ljeto 2015. godine dovelo je u pitanje ostanak Grcke u eurozoni buducéi da Gréka nije
raspolagala novcem za otplatu dugova koji su dospjeli.

Potrebno je bilo vratiti 450 milijuna eura MMF-u, 11,67 milijardi jena u zajmovima te
71 milijun eura kamata na izdane Cetverogodi$nje obveznice iz 2014. godine te 3,5
milijardi eura Europskoj srediSnjoj banci. U slu€aju neplaéanja dospjelog duga
Europskoj srediSnjoj banci u ugovorenom roku, Grckoj je prijetilo ukidanje ELA
programa'® od strane Europske sredi$nje banke.

Da bi situacija bila gora, u Grckoj je svakim danom rasla stopa nezaposlenosti,
gospodarstvo stagniralo, a sama vlada dodatno pogorSavala situaciju ne pristajuci na
nove mjere Stednje koje joj je nametala ,velika trojka“.

Brojni europski politiari slazu se u misljenju da Gr¢koj nema pomoci dok god se
nalazi unutar eurozone te kako je i za Europsku uniju i za Gréku bolje da Grcka
napusti euro i vrati se svojoj valuti — drahmi.

No, izlazak Grcke iz eurozone za sobom vuce brojne posljedice:

- euro ¢e izgubiti na vrijednosti zbog prebacivanja kapitala u sigurna utocista
kao Sto su primjerice americki dolar ili Svicarski franak te ¢e sukladno tome
naglo skoditi vrijednost tih valuta,

- bijeg kapitala zbog masovnog povlacenja kapitala iz Grcke,

- slabljenje bankarskog sustava zbog manjka suradnje i potpore od strane
Europske sredisnje banke,

- moguce izbijanje socijalnih nemira,

- moguca pojava inflacije zbog povecanog tiskanja novca od strane grcke
srediSnje banke i cijena opcenito,

- iseljavanje stanovnistva u potrazi za boljim Zivotom,

- stvaranje domino efekta; izlazak ostalih ¢lanica sa sli€nim financijskim
problemima iz eurozone poput Spanjolske, Portugala i Irske koji bi naskodio
ostalim zemljama ¢lanicama. (The Telegraph, 2016.)

'® ELA program je program odrzavanja nuzne likvidnosti, a moze se primijeniti samo ako su osigurana

dovoljna jamstva.
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U slu¢aju da Grcka napusti eurozonu ugrozila bi se vjerodostojnost iste zbog
masovnog bijega kapitala, bankrota, hiperinflacije te zbog oc&ekivanja napustanja
eura i od strane ostalih problemati¢nih zemalja.

Uvodenjem vlastite valute vjerojatno bi se pogorsala i kupovna moé¢ gradana koja je
ionako mizerna zbog konstantnih rezova pla¢a i mirovina.

Stec€aj Grcke bio bi porazavajuéi i za domace banke koje su drzavi posudile vise od
50 milijardi eura time $to su kupovale gréke drzavne obveznice. Ukoliko dode do
bankrota Grcke docéi ¢e i do potresa na europskom financijskom trzistu te velikog

bijega novca iz Europe.

Moguce rjeSenje izlaska Grcke iz krize je da Europska srediSnja banka kupuje
onoliko grékog drzavnog duga koliko je potrebno da se izbjegne bankrot. Problem
koji bi se u tom slu€aju mogao pojaviti je inflacija eura. Medutim, inflacija bi smanijila
veliki dio vanjskog duga eurozone kao i prvotne dugove.

,Velik dio kapitala pojest ¢e inflacija, ekonomije ¢e nastaviti stagnirati, nezaposlenost
Ce ostati visoka, porezna davanja ¢e opadati i sve ¢e se nakon nekog vremena vratiti
u prijadnje stanje.” (Centar za ekonomski razvoj i poslovne politike, 2011.)

U ovom bolnom rjeSenju situacije najgore bi prosli StediSe, a pretpostavka je da bi i
ostale zemlje eurozone koje su u krizi raéunale na sli¢no rjeSenje njihovih problema.
Razlike izmedu zemalja koje su dovele do krize prije svega su politicke naravi, a
manje ekonomske. To znaci da je kriza vrlo vjerojatno posljedica djelovanja politi¢ara
koji svoje interese stavljaju ispred nacionalnih ili pak europskih. Tome svjedodi
Cinjenica da europske politi€are ne zanimaju porezni obveznici koji su u ¢itavoj pri€i
najmanje odgovorni za stanje u kojem se svijet nalazi ali ipak snose najveci dio tereta.
Samo godinu dana nakon §to je Gréka zamalo izbaena iz eurozone, gréko
gospodarstvo pokazuje znakove oporavka. U drugoj polovici 2016. godine zabiljeZzen
je pozitivan rast. Ipak, struénjaci vjeruju kako slaba potraznja i oskudna ulaganja i
dalje sprjecavaju Gréku da u potpunosti izade iz recesije.

Da bi se Gr¢ka na kraju 2016. godine mogla pohvaliti pozitivnim pomacima domaceg
gospodarstva potrebno je u potpunosti provesti zapoc€ete reforme javnog i privatnog
sektora. Puna provedba strukturnih reformi povecati ¢e produktivnost i rast. Reforme
u podrudju trziSta rada ve¢ su pokazale napredak kroz povecéanje fleksibilnosti i
produktivnosti radne snage. Tempo fiskalne konsolidacije jo$ je uvijek usporen, a
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djelomice je za to zasluzna i aktualna izbjeglicka kriza. (The Organization for

Economic Co-operation and Development, 2016)

Europa je kroz brojne integracije, trgovinu, tehnoloski napredak, migracije,
ujedinjenjem trziSta postala povezana, jaka i prepoznatljiva u svijetu, ali ukoliko dode
do ukidanja eurozone, Europa bi isto tako mogla postati nevazna. Brojni gospodarski
divovi poput Kine, SAD-a, Rusije, Indije, Brazila mogli bi od Europe stvoriti ovisnika o
njihovim gospodarstvima ukoliko zakupe europska strateSka podruc¢ja kao Sto su
banke, luke, telekomunikacije, energetske kompanije i sl.

45



5. Uloga ,velike trojke* u rjeSavanju grcke krize

Kao $§to je prethodno ve¢ spomenuto, ,veliku trojku“ u objasSnjavanju grcke krize
sacinjavaju Europska komisija, Europska srediSnja banka te Medunarodni monetarni
fond.

5.1. Odnos Europske komisije i Gréke

Europska komisija je izvrSno tijelo Europske unije te zastupa interese Unije kao
cjeline. Sjediste Europske komisije nalazi se u Briselu. Europska komisija ima svoja
predstavnistva u svim zemljama c&lanicama EU. Predsjednik EK je Jean-Claude
Juncker, a mandat sadasnje komisije traje do listopada 2019. godine.
Zadacée Europske komisije su:
- predlaganje zakonodavnih akata,
- upravljanje politikama i proracunom EU,
- provedba europskog prava,
- utvrdivanje ciljeva i prioriteta EU i rad na njihovom ostvarivanju,
- promoviranje Unije izvan Europe.
Europska komisija je ovlastena na temelju Ugovora o Europskoj uniji uzimati zajmove
na medunarodnim trzistima kapitala u ime Europske unije.
Europska komisija upravlja paketom zajednickih bilateralnih zajmova koje su drzave
Clanice eurozone izdale Grékoj. Ukupni iznos pomoéi Grcékoj kroz sva tri paketa
pomoci iznosi 326 milijardi eura.
Europska unija pruza financijsku pomo¢ drzavama ¢lanicama Europske unije u okviru
tri programa kreditiranja:
1. Mehanizam za europsku financijsku stabilnost (MEFS) u iznosu do 60 milijardi
eura,
2. Program za uravnoteZenje platne bilance (BOP) pruza pomoc¢ drzavama
¢lanicama EU ali koje nisu €lanice europodrucja u iznosu do 50 milijardi eura,
3. Makrofinancijska pomo¢ (MFA) pruza pomo¢ partnerskim drzavama koje
provode program MMF-a. (European Commission, 2016.)
Sva tri programa financiraju se izdavanjem obveznica na trzistima kapitala.
Europskoj uniji nije dopusteno uzimati kredite da bi se pokrili proradunski troSkovi vec

samo radi financiranja isplata kredita drzavama. Visina zajmova mozZe biti u
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milijunima ili pak miljardama te su sredstva isklju€ivo iskazana u eurima. Rok

dospije¢a zajmova iznosi od 5 do 30 godina.

5.1.1. Mehanizam za europsku financijsku stabilnost (MEFS)

Mehanizam za europsku financijsku stabilnost vazan je sastavni dio sveobuhvatne
strategije Europske unije osmisljen kako bi oCuvao financijsku stabilnost unutar
eurozone. Kao i njegov prethodnik Europski fond za financijsku stabilnost (EFSF)
tako i Mehanizam za europsku financijsku stabilnost pruza financijsku pomo¢
drzavama c&lanicama eurozone koje prozivljavaju financijske potesko¢e. EFSF poceo
je s radom 2010. godine, a 2012. godine zamjenjuje ga MEFS. (European Financial
Stability Facility, 2015.)

EFSF izdaje duznicke instrumente u svrhu prikupljanja sredstava i pruzanja pomoci
drzavama clanicama eurozone. Njegovo sjediste je u Luksemburgu, a direktor je
Klaus Regling.

Sredstva dolaze iz proracuna zemalja &lanica zone eura i to prije svega u obliku
jamstava u visini od 620 milijardi eura ali i 80 milijardi u gotovini. To je potrebno kako
bi se stvorio solidni kapital za ulijevanje povjerenja ulaga¢a u zastitni mehanizam.
(Nacional, 2012.)

Pravilo vrijedi Sto viSe sredstava jedna zemlja ¢lanica eurozone treba kako bi
stabilizirala svoje financije, to su stroZi uvjeti koje ta zemlja mora ispuniti, a pomo¢ se
ispla¢uje samo u svrhu oCuvanja stabilnosti zemalja ¢lanica eurozone.

U prvom paketu pomoéi 2010. godine zemlje c¢lanice eurozone osigurale su
financijsku pomo¢ za Gréku u iznosu od 80 milijardi eura putem bilateralnih zajmova

poznatog pod nazivom Greek Loan Facility.

5.2. Odnos Europske sredisnje banke i Grcke

Zato $to je izravno odgovorna za monetarnu politiku Unije, Europska sredi$nja banka
(ESB) jedna je od vaznijih institucija Europske unije. Osnovana je 1998. godine u
Frankfurtu. Predsjednik ESB je Mario Draghi.
Jedina institucija ovlastena za izdavanje nov€anica eura je upravo ESB. Glavni cil]
ESB je odrzavanje stabilnosti cijena u cilju poticanja gospodarskog rasta te visoke
zaposlenosti. S time u svezi, eurosustav podupire politiku ESB na nacin da:

- definira i provodi zajedni¢ku monetarnu politiku,

- vodi operacije deviznog te€aja,
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- upravlja sluzbenim deviznim pri€¢uvama,

- vodi brigu o funkcioniranju platnog sustava,

- provodi nadzor kreditnih institucija i

- odrzava stabilnost financijskog sustava. (European Central Bank, 2016.)

Organi od kojih se sastoji ESB:

1. Upravno vijeée — utvrduje monetarnu politiku; ujedno je srediSnji organ
sustava, a jo$ se naziva i Vije¢em guvernera,

2. lzvr$ni odbor — zaduZen je za provodenje monetarne politike u skladu s
odlukama koje donosi Vije¢e guvernera,

3. Opce vijece — koordinira aktivnosti u Europskoj monetarnoj uniji; sastoji se od
predsjednika i potpredsjednika ESB-a, a postojati ¢e sve dok sve c¢lanice
Europske unije ne uvedu euro.

U proljece 2015. godine odnosi izmedu ESB i Gr¢ke postaju sve napetiji; nova vlada
je najavila okoncanje mjera Stednje i provodenja reformi te je obznanila da vise ne
Zeli suradivati s velikom trojkom, ali i zatrazila sveobuhvatni oprost duga. Medutim,
oprost dugova je odbijen te je vlada Grcke zatrazila neogranien rok otplate istih. No,
Glava ESB Mario Draghi je ukinuo posebna pravila koja su do tada vrijedila za Gr¢ku
te je odluc¢eno da ESB viSe nec¢e primati gréke drzavne obveznice kao sigurnost za
bankovne kredite. Time je ESB grckim bankama ukinula izvor novaca neophodnih za
prezivljavanje.

Grcka srediSnja banka mora gr¢kim bankama osigurati hitne zajmove i za to snositi
rizik. Dodatna otezavaju¢a okolnost je ta Sto su do tad dvije grc¢ke banke zatrazile
pomo¢ od Grcke srediSnje banke jo§ u sijec¢nju 2015. godine zbog poveéanog
povlacenja depozita. Budu¢i da Gréka nema pristup medunarodnim financijskim
trzisStima zbog visoke zaduzenosti, Gr¢ka vlada mora pronaci novo rjeSenje za otplatu
dugova.

Odluka ESB odrazila se i na te€aj eura koji je pao u odnosu na dolar. Osim pada
vrijednosti eura pale su i cijene dionica na burzama jer je Gr€koj prijetio bankrot i
zato Sto je Gr€ka vlada uvela kapitalne kontrole kako bi sprijecila odljev novaca iz
banaka. Kapitalna kontrola je uvedena u strahu od kolapsa bankarskog sustava; da
bi se ogranicilo povlaCenje novaca iz banaka. Zbog provodenja kapitalnih kontrola,
vlada je odlucila zatvoriti sve banke na tjedan dana, $to se na kraju produzilo na
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sveukupno tri tiedna, a dnevni maksimalni iznos koji je pojedinac mogao podiéi na
bankomatu bio je 60 eura.

Dogovor iz 2015. godine koji je Grckoj osigurao novi paket pomoc¢i susreo se s
problemima. Prvi problem ukazuje na to da ¢e Grcka teze izaéi iz krize zbog novih
mjera Stednje koji joj se namecu u zamjenu za pomo¢. Drugi problem predstavija
nerealna procjena grckih vjerovnika u pozitivan gospodarski rast i oporavak uz
smanjenje deficita. Treéi problem javlja se zbog vjerojatnosti da ¢e kriza u Grckoj
prije ili kasnije ponovo izbiti zbog takvih pretpostavki.

5.3. Odnos Medunarodnog monetarnog fonda i Gréke

Medunarodni monetarni fond osnovan je 1944. godine na konferenciji Ujedinjenih
naroda u Bretton Woodsu s ciliem osiguranja stabilnosti medunarodnog monetarnog
sustava, stabilnosti te€ajeva te medunarodnih pla¢anja.
Sjediste MMF-a nalazi se u Washingtonu te broji 189 zemalja ¢lanica. Direktorica
MMPF-a od srpnja 2011. godine je Christine Lagarde.
Ostali ciljevi MMF-a:

- razvijanje medunarodne monetarne suradnje,

- Sirenje i uravnotezen rast medunarodne trgovine,

- uspostavljanje multilateralnog sustava placanja,

- financijska i tehnicka pomo¢ zemljama ¢lanicama koje imaju deficit u bilanci

plac¢anja. (International Monetary Fund, 2016.)

MMF posuduje zemljama novac, odnosno kreditira zemlje koje su suolene s
problemima koji usporavaju gospodarstvo te zemlje te spre€avaju odrzivi rast.
Politike kreditiranja MMF-a variraju ovisno o situaciji u kojoj se pojedina zemlja
nalazi.
Postoje nekoliko vrsta pomoéi koje MMF pruza:
- Stand-By aranzmani (SBA's) koji sluZze za rjeSavanje kratkotrajnih problema
u bilanci pla¢anja,
- Stand-By kreditne olaksice (SCF) koje pruzaju financijsku pomo¢ drzavama
s niskim dohotkom,
- Fleksibilne kreditne linije (FCL) i Linije predostroznosti i likvidnosti (PLL)
koje sluze za prevenciju ili ublazavanje krize te poticanje povjerenja trzista u

doba povec¢anog stupnja rizika,
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- Instrumenti brzog financiranja (RFl) i Mehanizmi ubrzanog kreditiranja
(RCF) koji su osmisljeni za pruzanje pomoc¢i zemljama s deficitom u bilanci
plaéanja; zemljama pogodenim prirodnim katastrofama te domaéim
gospodarskim Sokovima. Takoder se pruzaju zemljama s niskim dohocima.

MMF nema apsolutnu moc¢ ve¢ ga nadzire sustav Federalnih rezervi kojeg kontrolira
15-ak velikih svjetskih privatnih banaka. U svom radu MMF nikada ne djeluje
samostalno nego vec¢inom u suradnji sa Svjetskom bankom. U slu¢aju Gréke, MMF
je djelovao zajedno s Europskom komisijom i Europskom srediSnjom bankom.

Kao $to je vec prije objasnjeno, MMF je u suradnji s Europskom unijom Grcékoj nudio
nekoliko paketa pomodi te je zauzvrat trazio ispunjenje odredenih uvjeta. Ti uvjeti bili
su rezanje javne potrosSnje; masovna otpustanja zaposlenih u javnom sektoru;
smanjenje pla¢a i mirovina; reforma poreznog sustava i sl.

Medutim, u jednom strogo povijerljivom dokumentu MMF-a koji je ,procurio® u javnost
stoji kako su nametnute prestroge mjere Stednje naskodile vec¢ ionako loSem
gospodarskom stanju Gréke. Smatraju kako je bilo vaznije poraditi na naplati poreza i
suzbijanju sive ekonomije buduci da je siva ekonomija dostizala skoro polovicu gréke
ekonomije te da je vrlo mali broj ljudi pla¢ao svoje porezne obveze.

Kao svoj uspjeh nametnutih mjera Stednje, MMF isti¢e ostanak Grcke u eurozoni kao
i spreCavanje vecih i tezih posljedica na svjetsko gospodarstvo. Svoje poteze MMF
opravdava ¢injenicom da je sve radeno u dobroj namijeri.

Dugo gomilanje duga Grcke koje traje godinama dovelo je Gréku u situaciju
nemogucénosti vracanja duga i prema MMF-u u ljeto 2015. godine na $to je MMF
izjavio kako Gréka moze dobiti dodatna sredstva tek kada dospjeli dug bude
podmiren. Uz pomo¢ koju je Gréka dobila od Europske unije vra¢en je dug MMF-u
koji je do tada dospio.

MMF zahtijeva otpis dijela duga Grcke smatrajuéi ga neodrzivim i prijeteci da ¢e se
povudi iz cijelog programa no Njemacka se protivi toj ideji. Njemacka stoji iza stava
da otpis dugova nije mogué¢ u eurozoni na $to Europska komisija predlaze promjenu

profila duga, ali ne i njegov otpis.
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6. Perspektive razvoja Gréke u buduénosti

Grcki premijer Alexis Tsipras je poCetkom 2016. godine najavio konacni izlazak
Grcke iz gospodarske krize. Uz 86 milijardi eura pomo¢i MMF-a, EU i ESB dobivenih
u kolovozu 2015. godine, zemlja bi kona¢no mogla krenuti naprijed i dozivjet procvat
domace ekonomije. No, ne slazu se svi s grékim premijerom.

U nedavnoj anketi stanovnici GrCke izrazili su nezadovoljstvo dosadasnjim
rieSavanjem krize i veliku neizvjesnost i pesimizam oko Grcke buduénosti. Visokih
61% gradana smatra kako ¢e Grcka biti izbacena iz eurozone. Veliki strah u kosti
gréckog stanovnistva ulijevaju i dogadanja proteklih godina; konstantan porast
nezaposlenosti te smanjenje raspoloZivog dohotka gradana. Vjeruje se da je gotovo
pola milijuna Grka migriralo od pocetka krize.

Grcéko gospodarstvo je u 2015. godini pokazalo znakove oporavka gospodarstva.
Ocekuje se da ¢e se rast nastaviti i u drugoj polovici 2016. godine te da ¢ée jo$ vise
rasti 2017. godine.

U 2016. godini oCekuje se porast realnog BDP-a za 0,3% kao posljedica povecanja
izvoza dobara i usluga te dobre turistiCke sezone. Takoder se u 2016. godini o¢ekuje
suficit teku¢eg rauna zbog poboljSanja konkurentnosti Gréke. O&ekuje se daljnji pad
nezaposlenosti buduéi je 2014. godine nakon dugo vremena zabiljeZzen njezin pad.
Zbog padanja cijena nafte na svjetskom trzistu oCekuje se blagi pad cijena i u Gr¢koj.
Ovakve prognoze za Gr€ku najvise ovise o pozitivnim financijskim i trgovinskim
kretanjima. Ukoliko dode do nevjerojatno brzog povratka povjerenja javnosti, narocito
velikih ulagaCa u financijski sustav, moze se ocekivati oporavak gospodarstva i
porast potrosSnje. U slu€aju da aktualna izbjegliCka kriza ostavi negativan utisak na
turizam i trgovinu moze se oc¢ekivati daljnje slabljenje grékog gospodarstva.

Iz gore navedenog, moze se zakljuciti kako je za oporavak grékog gospodarstva
potrebno pobolj$anje cijele skupine varijabli, a ne samo jednog faktora.

AnalitiCari su izraCunali da ¢e se duzni¢ko ropstvo Gr&ke nastaviti do 2059. godine uz
pretpostavku godisnjeg proracunskog viska od 3,5% BDP-a. Do sada, dug koji Gr¢ka
mora vratiti svojim kreditorima do 2059. godine premasuje 300 milijardi eura. (Alter
Mainstream Info, 2016.)

Problem oko grékog duga moze se pridodati €injenici da je veliki dio novaca koiji je
Grcka dobivala putem programa pomodi odlazio na spaSavanje grckih privatnih
banaka te na servisiranje dugova i placanje kamata.

51



Tablica 2: Predvidanja ekonomskih pokazatelja za Gréku; proljece 2016.

GRCKA 2014 2015 2016 2017
Rast BDP % 0,7 -0,2 -0,3 2,7
Inflacija % -1,4 -1,1 -0,3 0,6
Nezaposlenost % 26,5 24,9 247 23,6
Proracunski
deficit % BDP 3,6 7,2 3,1 1,8
Bilanca tekuceg
racuna % BDP -3,0 -0,2 0,6 1,3

Izvor: izrada autorice prema podacima European Commission, Economic and Financial Affairs,
EU Economic Situation, Economics of the Member States: Greece, European Economic
Forecast Spirng, Forecast for Greece, May 2016.

Tablica 2 prikazuje ekonomska predvidanja za Grcku. Objavljena je na sluzbenim
stranicama Europske komisije u svibnju 2016. godine.

Iz tablice se moze zakljuciti kako Europska komisija u 2017. godini ocCekuje
poboljSanje ekonomske situacije te tako predvida porast BDP-a Grcke od 2,7% te
porast inflacije na 0,6%. Ocekuje se i daljnji pad nezaposlenosti na 23,6%. O&ekivani
proracunski deficit u 2017. godini iznosio bi 1,8%. Bilanca tekuceg racuna Grcke

prema procjenama EK trebala bi iznositi 1,3%.
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Tablica 3: Predvidanja kretanja javhog duga Grcke u % BDP-a u razdoblju 2016.-2032.

GODINA EB EK/ESB MMF
2016. 187,7 200,9 176,2
2017. 185,8 198,6 169,7
2018. 178,4 190,7 162,3
2019. 170,5 182,3 155,8
2020. 163,1 174,5 149,4
2025. 133,7 144.,4 130,5
2030. 114,4 122,2 114,3
2032. 103,2 114,0 108,6

lzvor: izrada autorice prema podacima Greece Economy Monitor Outlook 2016.; Eurobank
Global Market Research

U tabilici 3 prikazana su predvidanja od strane Europske banke, Europske komisije,
Europske srediSnje banke te Medunarodnog monetarnog fonda o kretanju javnog
duga Grcke u razdoblju do 2032. godine.

Ocekuje se postupno godiSnje smanjenje javnog duga u svim provedenim
istraZivanjima. Najbolje projekcije za Grcku prikazane su od strane MMF-a. U 2032.
godini prema projekcijama Europske banke javni dug ¢e iznositi 103,2% BDP-a §to je
veliko smanjenje u odnosu na iznos javnog duga od 176,9% BDP-a koliko je iznosio
u 2015. godini.

Do 2032. godine dug je put ali uz racionalno koriStenje sredstava drzavnog
proracuna i uz procvast gospodarstva Grcka bi projekcije mogla ostvariti.

Oporavak grékog gospodarstva nije nemogu¢ ali je potrebno provesti mnogo reformi.
Grcka se 1970. godine mogla pohvaliti najorzim rastom BDP-a u zapadnoj Europi,
ostvarivala je prosje¢nu godiSnju stopu rasta BDP-a od 8%, inflacija je bila niska, a
izvoz na zavidnoj razini s godi$njim povec¢anjem industrijske proizvodnje od 10%.

Na temelju navedenih podataka povratak starim ,korijenima“ definitivno je mogué.
Potrebno je prije svega smanijiti drzavnu potro$nju, smanijiti izdatke za zaposlene u
javhom sektoru te za mirovine na nacin da se poveéa granica Zivotne dobi za
odlazak u mirovinu. Veliku pozornost potrebno je usmijeriti na reformu poreznog
sustava, pojednostaviti ga i uciniti birokraciju ucinkovitijom kako bi porezna evazija
bila smanjena na minimalnu razinu. Gr¢ki porezi su medu najviS§ima u Europi, ali je

naplata poreza na prosje¢noj razini ili Cak ispod prosjeka Europske unije.
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Potrebno je iskorijeniti sivu ekonomiju putem raznih subvencija i poticaja domacoj
industriji posebno na razini malog i srednjeg poduzetniStva. Turizam i brodogradnja
bili su godinama najznacajniji Cimbenici grckog gospodarskog rasta, te se investicije
u njihovo ozivljavanje nikako ne smiju zaobi¢i. Potrebno je povratiti povjerenje
investitora koji ¢e svoj novac usmijeriti u ozivljavanje grékog gospodarstva, a najbolji
nacin za to je pokazati volju i odluénost za napus$tanje starih uzanci prekomjernog
zaduzivanja.

Vrlo bitno je sprijeciti odlazak mlade radne snage iz zemlje; potrebno je pobuditi
interes domaceg stanovni$tva osiguravajuc¢i im radna mjesta te priliku za svijetlu
buducnost.

Najvaznije od svega je pronaci zajedniCke interese izmedu stanovnistva i vlade koja
¢e umjesto vlastitih interesa osluskivati potrebe svojih gradana i s kojima c¢e

ostvarivati bolju i sigurniju budu¢nost sadadnjem stanovnistvu ali i novim narastajima.
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7. Zakljuéak

Od 2008. godine pa sve do danas ne moze se reci kako je Gréka uspjesSno savladala
krizu. lako postoje tragovi oporavka grékog gospodarstva, jo$ uvijek se sa sigurnoséu
ne moze rec¢i da je izbjegla svoj bankrot (po tko zna koji put do sada). Precesti
bankroti Grcke kroz povijest doveli su do one poznate narodne uzrecice ,duzan kao
Grcka®.

Grcka je zbog svoje sklonosti zaduzivanju izgubila pojam o &injenici da to nije njezin
novac i da taj novac treba vratiti uveéan za iznos kamata. Predvidanja su da ¢e
Grcka svoje (dosadasnje) dugove otpladivati do 2059. godine. Opcée poznata stvar je
da stanovnistvo koje je najmanje krivo za stanje u kojem se Grcka danas nalazi snosi
najveci teret jer porezni obveznici su ti koji dugove u konacnici otplacuju. Otpladivati
¢e ga i narastaji koji jo§ mozda nisu ni rodeni.

Korupcija, porezna evazija, siva ekonomija, neucinkovita javna uprava samo su neki
od razloga zbog kojih se Gr€ka ne moze izvuci iz duzni¢kog ropstva. Pad industrijske
proizvodnje i osobnih primanja, porast nezaposlenosti, pad popularnosti Gréke kao
turistiCke destinacije, zatvaranje trgovina i poduzea zasigurno nece pridonijeti
gospodarskom oporavku zemlje, a to je prikaz stvarnog stanja u kojem se Grcka
nalazila proteklih godina.

Da bi grcko gospodarstvo ponovo ozivjelo prije svega je potrebno postaviti odrzive
makroekonomske ciljeve i stvoriti povoljnu investicijsku klimu. Zahvaljujuci
implementaciji odredenih mjera nametnutih od strane ,velike trojke* (smanjenje
javnih rashoda; pla¢a i beneficija) doSlo je do smanjenja cijena rada i troSkova
proizvodnje. Bududi je turizam Grcke karika koja u drzavni proracun uplaéuje najvise
prihoda, potrebno se usmijeriti na poboljSanje ponude i jaCanje atraktivnosti
destinacije.

Niti jedna drzava se ne bi smjela osloniti samo na turizam kao izvor prihoda i simbol
jakog gospodarstva jer utjecaj raznih ¢imbenika kao primjerice aktualna izbjeglicka
kriza ili pak teroristi¢ki napadi mogu nastetiti popularnosti destinacije i to na dugi rok.
Stoga je prije svega vazno ojacati industriju temeljem koje ¢e se moéi ojacati
konkurentnost drzave te povecati izvoz i trgovina. Kao $to medusobna povezanost
odredenih negativnih trendova vuce ka slabljenju gospodarstva i krizi, tako i pozitivni

trendovi mogu dovesti do pozitivnih promjena i procvata gospodarstva.
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Trend zaduzivanja zbog financiranja proracunskog deficita i javnog duga treba
iskorijeniti ne samo u Grckoj nego u svim prezaduzenim drzavama. Umjesto troSenja
pozajmljenog novca na servisiranje dugova i njihovih kamata, novac treba uloziti na
ona mjesta koja ¢e ga oploditi i stvoriti vlastiti izvor prihoda za otplacivanje dospjelih
kredita.

Stanje u Gr¢koj je zaista ozbiljno; svako novo zaduzivanje gréke vlade stvara sve
manje Sanse za dugoroCni oporavak zemlje. Mozda je to samo trend, a mozda je
Grcka vlada jednostavno navikla ne otpladivati primljene zajmove. Kroz povijest joj se
takvo ponas$anje toleriralo pa se mozda vodi logikom da ni u kom scenariju bankrot
Grcke nije mogué, pogotovo dok Europska unija strahuje od posljedica izlaska Grcke

iz eurozone.
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Sazetak

Financijske krize nisu nikakva novina modernog doba. One postoje otkad postoji
svijet samo su posljednjih godina postale sve ucestalije. Financijske krize velikih
razmjera u proslosti su se javljale kao posljedica ratova, prirodnih katastrofa te velike
nejednakosti u drustvu. Danas krize nastaju takoder zbog velikih drustvenih
nejednakosti, globalizacije te neucinkovitih ekonomskih politika.

Od 2008. godine kada je izbila globalna financijska kriza, Gréka se nije izvukla iz
recesije koju je kriza uzrokovala. Brojni paketi financijske pomocéi koje je Grcka
dobivala od raznih svjetskih i europskih institucija, uglavhom su sluZili za pokrivanje
proracunskog deficita te otplatu postojecih dugova i njihovih kamata.

Visok proracunski deficit i javni dug, povijesno visoka stopa nezaposlenosti, pad
proizvodnje te BDP-a posljedica su grékog prekomjernog zaduzivanja.

Prema podacima MMF-a Gréka ¢e do 2032. godine smanijiti javni dug sa sada$njih
176% BDP-a na 108% BDP-a. Na temelju tih podataka moze se zakljuciti kako Gr¢ku
¢eka dug i tezak put u namjeri da vrati svoje gospodarstvo na razinu ucinkovitosti
prije 2008. godine.

Klju¢ne rijeci: financijska kriza, Gréka, recesija, nezaposlenost, javni dug
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Summary

Financial crisis are not something that came out in the past few years. They exist as
long as the world exists but they did not occured so frequently as they do nowadays.
In the past, financial crisis were result of wars, natural disasters and social
inequalities. Nowadays, financial crisis are also caused by social inequalities but also
globalisation and ineffective economy policies.

Since the 2008. when the global crisis occured, Greece has been facing an economy
recession. A lot of financial packages were given to Greece in order to save the
economy from the collapse. Greece instead, used the money to finance its
government debt and budget deficit, as well as paying off existing debts and its
interests.

High government debt and budget deficit, historically high level of unemployment rate,
weak industrial production and low GDP are result of Greek excessive indebteness.
According to IMF data, Greece will reduce its government debt by present 176% of
GDP to 108% GDP until 2032. Based on this, Greece has a long and difficult path to
cope with in order to restore its economy growth as it was before the crisis occured.

Key words: financial crisis, Greece, recession, unemployment, government debt
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