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Uvod

Uvod

Ova knjiga predstavlja sazetak mojih videnja o nasim danasnjim
gospodarskim problemima i dvojbama o odnosima fiskalne politike 1
drustvenog zivota. Ona je samo ogrebotina na povrsini drustvenog
ipak posebno, da razmisle i raspravljaju o utjecaju poreza i porezne
politike na zivot pojedinca 1 drustva. U naslovu knjige spominje se 1 rijec
'politika’, ali porezi su o€ito njezina os.

Nastojao sam pisati krajnje jednostavno, tako da tekst mogu razumjeti 1
Ljudi koji se porezima ne bave. Neke sam stvari ponavljao, koristio
mnogo jednostavnih brojcanih primjera. Mogucée je da sam tom
jednostavnoséu ucinio knjigu nepreglednijom. Isto tako moguce je da ce
mi strucnjaci prigovarati Sto nisam stvari objasnjavao strucnijim
jezikom.

éinjenica je da je sazetost knjige prikladna u uvjetima kad nemamo
mnogo vremena za Citanje. S druge strane, sazetost ima za posljedicu
rudimentarno zahvacanje problema, sto se u ovom tekstu odnosi
uglavnom samo na njihovu katalogizaciju. Mnogo toga ostalo je (svjesno)
neizreceno, ali svrha knjige 1 jest poticanje daljnje rasprave 1
1strazivanja, a ne bavljenje iscrpnim izlaganjima.

Ideje u ovoj knjizi nisu nove, ali sam ih nastojao objasniti drzeéi se
podalje od hladnog jezika ekonomske analize 1 porezne terminologije.
Na onim rijetkim mjestima gdje nisam mogao izbjeé¢i takav izricaj,
nastojao sam neke pojmove poblize objasniti.

Ova knjiga govori o jednom od moguéih nacina da dostignemo dobar
zivot. Sigurno da takvih nacina 1 moguénosti ima bezbroj, svatko od nas
ima drukcija htijenja, zZelje 1 standarde — materijalne ili duhovne.
Vjerojatno se sav nas politicki zivot sastoji od skupa razlic¢itih politika 1
pokusaja da poboljsamo zivotni standard gradana, a fiskalna politika
upravo govori o tome — kako da porezima ostvarimo Ustavom zajamcena
jednaka prava i osiguramo pruzanje javnih usluga.

Pitat ¢ete se zasto o dobrom zivotu pricam u knjizi o porezima. Odgovor
je u stvari jednostavan — zato sto se bavim porezima. Knjigu o istom
cilju — dobrom zivotu — mogli su napisati, svatko sa svog stajalista, i
pravnici, psiholozi, umjetnici, vjernici, ... Slazem se unaprijed, da nas
samo skup takvih knjiga vodi prema zajednickom cilju.
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Svjestan sam da su teme 1 ideje ove knjige danas u Zzizi naseg
drustvenog zivota. Ali knjiga nije pisana s motivom da izazove konflikte
ili da se njome okoristi ova ili ona skupina. Pisana je s nadom da bi
mogla predstavljati korak prema nasoj zajednickoj dobrobiti.

Dragocjene primjedbe od kojih sam vecinu zahvalno usvojio dao mi je
moj prijatelj Velimir Sonje.

Isto tako zahvaljujem prijateljici Sandri Obuljen na vrsnom prijevodu
teksta na engleski jezik. Sitne pogreske koje bi citatel] mogao naci
rezultat su mojih osobnih intervencija jer sam nakon dovrSenja
prijevoda imao dodatnih manjih promjena i1 dopuna hrvatskog teksta,
koje sam onda, kako to obi¢no biva — zbog kratkoce vremena, sam
prevodio 1 unosio u englesku verziju.

Hrvoje Zgombié Zagreb, listopad 2007.
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Oporezivanje dobiti

S aspekta poduzetnika, porez na dobit rashod je kao 1 svaki drugi, s tom
razlikom da se na taj rashod ne moze utjecati (ako zanemarimo
mogucénost da se na njegovu visinu namjerno utjeCe manipulacijom
1znosom oporezive dobiti). Isto tako, porez na dobit moze se promatrati i
kao raspodjela dobiti izmedu drzave 1 poduzetnika, kao pretvorba dijela
privatne imovine u zajednicku (drzavnu).

Cinjenica je da se poduzetnik upusta u poslovne pothvate s namjerom
da ostvari dobit 1 to ne bilo koju, ve¢ maksimalnu mogucéu. Svaki
poduzetnik pritom ocekuje ostvariti barem prosjecnu stopu dobiti (eng.
Return On Equity, ROE = povrat od ulaganja, povrat na kapital, prinos
na kapital) u djelatnosti u kojoj posluje. Svako ostvarenje ROE nize od
ocekivanog ili trazenog povrata postavlja pitanje oportunitetnog gubitka
na kapitalu: je 1i se veéi povrat na kapital mogao ostvariti nekim
drugim oblikom ulaganja?

Koliki ¢e ROE biti ovisi u velikoj mjeri o umjesnosti samog poduzetnika,
njegovom trzisnom polozaju, odnosima ponude 1 potraznje za njegovim
proizvodima ili uslugama. S druge strane, ROE izravno ovisi o stopi
poreza na dobit. Sto je visa stopa poreza na dobit, to ¢e poduzetniku biti
teze ostvariti trazeni ROE.

Primjer: Pretpostavimo da poduzetnik - $to ovisi o ukupnim prilikama u
ekonomiji, njegovoj percepciji rizika, njegovom znanju i informiranosti
te njegovim osobnim preferencijama - trazi 10% povrata na svoj ulozeni
kapital, odnosno da na svakih 100 ulozenih kuna godisnje ostvari 10
kuna neto zarade (zarada nakon pla¢anja poreza na dobit). Prema tome,
ako poduzetnik ulozi 1.000.000 kuna u trgovacko drustvo, ocekuje da ée
neto dobit tog drustva iznositi barem 10%, odnosno 100.000 kuna
(pretpostavljamo da se dividende ne oporezuju). Pretpostavimo dalje da
je stopa poreza na dobit 20%. Ako drustvo ostvari 125.000 kuna dobiti
prije poreza (bruto dobit), platit ¢e 25.000 kuna poreza po stopi od 20%,
te ¢e poduzetniku ostati trazenih 100.000 kuna na raspolaganju za
vlastitu potrosnju ili ulaganja. Hoce 1i poduzetnik ovako ostvarenu neto
dobit iskoristiti za potrosnju ili daljnja ulaganja (nebitno je pri tom hoce
Ii uloziti u isto drustvo ili u neki drugi projekt), ovisi o njegovim
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osobnim preferencijama. Poveca li se, ceteris paribusl, stopa poreza na
dobit na, primjerice, 35%, poduzetnik ¢ée via trgovacko drustvo u koje je
ulozio, a koje je ostvarilo 125.000 kuna bruto dobiti, platiti porez na
dobit u iznosu od 43.750 kuna. Tako mu na raspolaganju za osobnu
potrosnju ili investicije ostaje 81.250 kuna (125.000 — 43.750 = 81.250).

Sto se dogada s poduzetnikom iz prethodnog primjera? Uz stopu poreza
na dobit od 20%, poduzetnik je zadovoljan jer ostvaruje 100.000 kuna
odnosno 10% zarade od svog ulaganja, dakle upravno onoliko koliko
trazi, odnosno ocekuje. Poveéa li se stopa poreza na dobit, kako je
pretpostavljeno u prethodnom primjeru, na 35%, stopa povrata na
ulaganje (ROE) smanjit ¢e se s 10% na 8,125%, odnosno ispod one stope
koju je ocekivao.

Koji mehanizmi sada poduzetniku stoje na raspolaganju da pokusa
dostiéi trazeni ROE od 10%? Jedna od (slabih) moguc¢nosti je da preko
razlicitih interesnih skupina pokusa lobirati za smanjenje zakonske
stope poreza na dobit s 35% na prijasnjih 20%. Takvo lobiranje moze se
obaviti preko, primjerice, gospodarske komore, udruzenja poduzetnika
11 neke druge interesne skupine, ali je malo vjerojatno da bi takvo
lobiranje moglo biti uspjesno u kratkom roku.

Iduéa moguénost poduzetnika jest da trazenih 10% ROE pokusa
ostvariti prevaljivanjem povecanog tereta poreza na dobit na kupce tako
sto ¢e povecati cijene proizvoda ili usluga. Ta mogucénost (kao 1 kod
drugih oblika poreza) zavisi o cjenovnoj elasticnosti potraznje za
proizvodima ili uslugama naseg poduzetnika. Moguca su tri scenarija:

1. da povecani teret poreza na dobit u cijelosti prevali na kupce, pri
cemu Ce zadrzati stopu povrata od 10% (slucaj savrseno cjenovno
neelasti¢ne potraznje),

2. da povecani teret poreza na dobit prevali samo djelomicno te ostvari
ROE od npr. 9,5% ili

3. da povecani teret poreza na dobit uopée ne prevali te mu ROE,
nakon povecéanja stope poreza na dobit na 35%, ostane na razini od
8,125% (sluCaj savrseno elasticne potraznje na trziStu savrsene
konkurencije).

Uz ostale nepromijenjene uvjete
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U stvarnosti je najvjerojatnije da ¢ée se ovo prevaljivanje ostvariti
djelomicno (jer potraznja najcesce nije ni savrseno elasticna ni potpuno
neelasticna na cijenu) te ¢e novi ROE biti veéi od 8,125%, ali manji od
10%.

Zadnja mogucnost poduzetnika jest da povecéani teret poreza na dobit
prevali na troskovnu stranu smanjenjem cijena faktora rada ili kapitala
u mjeri u kojoj se drustvo oslanja na vanjske izvore financiranja.
Problematika prevaljivanja poveéanog tereta poreza na dobit na
proizvodne faktore kapital ili rad jednaka je problematici prevaljivanja
toga tereta na kupce visim cijenama proizvoda. Opcéenito, mogucnost
prevaljivanja nece biti jednaka u svim gospodarskim granama. Ako je
ponuda rada i kapitala izdasna, moguce je da ¢e se dio povecanog tereta
poreza na dobit, ili mozda sav teret, prevaliti na proizvodne faktore.
Kako ¢e trzisni sudionici na strani ponude kapitala (npr. banke) i sami
biti pod pritiskom da poveéaju cijene zbog poveéane stope poreza na
dobit (ako razumno pretpostavimo da su dobavljaci kapitala 1 sami
obveznici poreza na dobit), nije vjerojatno da ¢e nas poduzetnik znacajni
dio poveéanog tereta poreza na dobit prevaliti na faktor kapital.

Ostaje mu faktor rad. U uvjetima kad je znacajni dio hrvatske radno
sposobne populacije nezaposlen, nasem poduzetniku otvaraju se dvije
mogucénosti: a) da trazi smanjenje placa kod sebe zaposlenih radnika
pod prijetnjom da ¢e ih zamijeniti onima s burze, ili b) da zaista otpusti
dio radnika 1 ne zamijeni ih novima (u sklopu opcée racionalizacije
poslovanja, a kako bi postigao veéi ROE od 8,125%). U nacelu mu je
svejedno hoce li smanjiti place ili ¢e otpustiti dio radnika, ali konacna ée
odluka zavisiti o troskovima dviju opcija. Poduzetnik mora uzeti u obzir
kvalitetu ugovora o radu, zastitne odredbe Zakona o radu, kolektivne i
granske ugovore, dakle ukupne dodatne troskove koji mogu proiziéi iz
takvih akcija.

Aproksimaciju kvantitativnih ucinaka poveéanja stope poreza na dobit
trebali bi u konacnici dati znanstvenici ekonometricari suoceni sa svim
problemima analize u malim ekonomijama kao sto je hrvatska i sa svim
slabostima nasih statistickih baza. Oni trebaju odgovoriti na pitanje
kakvi su moguéi makroekonomski ucinci moje analize provedene na
pretpostavljenom pojedinac¢nom slucaju.

Zasad ¢u se zadovoljiti iznoSenjem hipoteze o tome da povecéanje
poreza na dobit u konaénici dovodi do pada zaposlenosti i/ili
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zivotnog standarda. No da bih pokazao zaSto je tome tako,
moram dodati jos nekoliko kockica mozaika koji treba sloziti.

Ako razlika izmedu trazenog 1 ostvarivog ROE postane velika,
poduzetnik bi se na kraju mogao odluciti prodati svoje ulaganje te
uloziti kapital u neku drugu djelatnost gdje bi mogao ostvariti trazeni
ROE. Alternativno, poduzetnik moze odluciti prodati drustvo i okaniti
se poduzetnistva te tako dobiven novac potrositi za osobne potrebe ili ga
staviti na Stednju kako bi ostvario kamatu koja ée uvecati buducu
potrosnju.

Pitanje je po kojoj se cijeni ulaganje moze prodati. Naravno, nas bi ga
poduzetnik najradije prodao po cijeni uz koju bi 1 nesto zaradio, to jest

ostvario kapitalnu dobit. Razmotrimo dva slucaja: kad je stopa poreza
na dobit 20% i kad je 35%.

Stopa poreza na dobit 20%.

Pri stopi poreza na dobit od 20%, poduzetnik ée ostvarivati trazenih
10% neto zarade na ulaganje, odnosno 100.000 kuna. Po kojoj cijeni ¢e
poduzetnik prodati ulaganje ovisi o ukupnim prilikama u gospodarstvu,
preferencijama poduzetnika i potencijalnih kupaca njegovog ulaganja te
njihovom znanju 1 informiranosti.

1. Ako potencijalni kupac takoder ocekuje 10% ROE, tada ¢e cijena za
ulaganje naseg poduzetnika iznositi tocno onoliko koliko je on ulozio
— 1.000.000 kuna. Opcéenito, ako kupac ocekuje nizi ROE, cijena ée
biti veéa. I obratno, ako kupac ocekuje ROE veéi od 10%, cijena ¢e
biti manja od 1.000.000 kuna.

2. Trazi Ii potencijalni kupac ROE od samo, primjerice 9%, tada ce
cijena za prodaju ulaganja naseg poduzetnika iznositi 1.009.174
kuna, sto ¢e uz ROE od 9% davati tocno 100.000 kuna neto dobiti
godisnje [1.009.174 x (1+9%) = 1.100.000]. Dakle, potencijalni kupac
ulaganja naseg poduzetnika bio bi spreman platiti za ulaganje
(udjele u drustvu s ogranicenom odgovornoséu ili dionice u
dionickom drustvu) 1.009.174 kune, $to bl nasem poduzetniku
omogucilo ostvarenje kapitalne dobiti od 1.009.174 — 1.000.000 =
9.174 kune.

3. Ponudi i osoba koja zeli ostvariti ROE od 12% nasem poduzetniku
otkup njegovog ulaganja, opredmecenog u udjelima ili dionicama
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trgovackog drustva, on ¢e modéi prodati svoje ulaganje po cijeni koja
je niza od vrijednosti njegovog pocetnog ulaganja od 1.000.000 kuna.
Ta cijena c¢e iznositi 982.143 kune jer ¢e samo pri toj cijeni kupac
ulaganja modéi ostvariti povrat od ulaganja (ROE) u visini od 12%,
odnosno [982.143 x (1 + 12%) = 1.100.000]. U tom slucaju nas
poduzetnik ostvarit ¢e gubitak od prodaje ulaganja (kapitalni
gubitak) u iznosu od 1.000.000 — 982.143 = 17.857 kuna.

Stopa poreza na dobit 35%.

Poveéa 1i se stopa poreza na dobit s 20% na 35% nakon Sto je nas
poduzetnik izvrSio ulaganje, financijski polozaj poduzetnika
drasti¢no ¢e se pogorsati’.

1.

Kad se poveca stopa poreza na dobit, a poduzetnik odlu¢i prodati
ulaganje, tada ce - ako zeli prodati ulaganje kupcu koji kao i on zeli
ostvariti ROE od 10%, morati prodati ulaganje ispod cijene pocetnog
ulaganja od 1.000.000 kuna. Ne zaboravimo da je u oba slucaja (kad
su stope poreza na dobit 20% odnosno 35%) bruto dobit od ulaganja
ista, to jest 125.000 kuna. Nakon pla¢anja poreza na dobit po stopi
od 20% neto dobit je 100.000 kuna, a ROE 10%, dok je nakon
pla¢anja poreza na dobit po stopi od 35% neto dobit 81.250 kuna, a
ROE 8,125%. Ako se ulaganje proda kupcu istih preferencija koji
trazi ROE od 10%, a stopa poreza na dobit je poveéana na 35%,
cijena za ulaganje nuzno ¢e biti niza od pocetnog ulaganja
poduzetnika: iznosit ¢e 982.955 kuna [982.955 x (1+10%) =
1.081.250), a kapitalni gubitak poduzetnika samo zbog poveéanja
stope poreza na dobit iznosit ¢e 17.045 kuna, odnosno 1,7%.

Opisani odnosi otkrivaju jednu od najvaznijih zakonitosti u
gospodarstvu koja se cCesto zaboravlja, pa ju vrijedi jasno
ponoviti: vrijednost (privatnoga) kapitala, odnosno nekog
trgovackog drustva i opéenito svakog poslovnog pothvata
jednaka je sadasSnjoj vrijednosti ocekivane buduée neto
dobiti. Porast stope poreza na dobit smanjuje neto dobit te
izravno smanjuje vrijednost privatnog kapitala, pa time i

Smatra li se gubitak u visini nekoliko postotaka drasti¢nim ili ne stvar je
osobnih videnja, ali u razvijenim ekonomijama gubitak u tim postocima
smatrao bi se opéenito velikim.
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motiv, kao i moguénost za daljnja ulaganja. To je vazna
kockica mozaika koji na kraju pokazuje zbog cega povecanje poreza
na dobit moze smanjiti zaposlenost i/ili Zivotni standard.

2. Ako ulaganje proda kupcu ¢iji zahtijevani ROE iznosi 9%, tada ce
cijena za ulaganje iznositi 991.972 kuna [991.972 x (1+9%) =
1.081.250). Umjesto kapitalne dobiti od 9.174 kune u uvjetima stope
poreza na dobit od 20%, sada ¢e nas poduzetnik ostvariti kapitalni
gubitak od 8.028 kune, odnosno 0,8%.

3. U krajnjem slucaju, kad nema izbora ve¢ ulaganje mora prodati
kupcu ¢iji je trazeni ROE 12%, cijena pocCetnog ulaganja od
1.000.000 kuna past ¢e na 965.402 kune [965.402 x (1+12%) =
1.081.250], a gubitak ¢e iznositi velikih 34.958 kune, odnosno 3,46%.

Efikasnost drzave nasuprot efikasnosti poduzetnika

Ako porez na dobit shvacamo kao udio drzave u dobiti poduzetnika
(prisjetimo se, s ekonomskog stajaliSta taj je porez za poduzetnika
rashod), onda je pitanje kako korisnici tog kolaca (dobiti) raspolazu
svotama tako raspodijeljene dobiti. Uvijek se u krugovima liberalne
demokracije pretpostavljalo (ali ne iz ideoloskih razloga, veé na temelju
povijesnog iskustva!) da drzava ne upravlja kapitalom onako efikasno
kao privatni poduzetnik. Stupanj efikasnosti raspolaganja i upravljanja
nekom imovinom, bez obzira u kojem obliku se ona pojavljuje ovisi o
posljedicama, odnosno rezultatima upravljanja tom imovinom.

Pogledajmo s$to ¢e se dogoditi ako drzava ubere 100 milijuna kuna od
poreza na dobit te tu svotu dodijeli na upravljanje jednom drzavnom
sluzbeniku (ili drzavnom organu ili ustanovi). Usporedimo to sa
situacijom u kojoj tom istom svotom raspolaze nas privatni poduzetnik.
To je sva njegova imovina koju financira vlastitim sredstvima ili putem
bankovnog kredita uz osobno jamstvo. Misleéi da je zarada dobra, a
rizik mali, nas poduzetnik zaboravi na zlatno pravilo da poslovni rizik
treba diversificirati 1 sva jaja stavi u jednu kosaru.

Pretpostavimo da 1 drzavni sluzbenik 1 privatni poduzetnik odluce
uloziti u projekt jednog odmaralista. Drzavni sluzbenik u ime i1 za racun
drzave za ustanovu za njegu invalidnih osoba, a privatni poduzetnik
kroz svoje trgovacko drustvo kao redovitu ponudu zdravstvenog
turizma. Obojica propuste napraviti odgovarajucu studiju opravdanosti
investicije s naglaskom na analizu klime 1 prometne infrastrukture.
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Nakon zavrsetka investicije, pokaze se da je podrucje na kojem je
izgradeno odmaraliste klimatski, ekoloski 1 prometno izrazito
neprikladno za boravak ljudi radi oporavka. Odmaraliste zjapi prazno 1
definitivno se zatvori dvije godine nakon otvaranja. Kakve posljedice
nastupaju za njih dvojicu?

Drzavni sluzbenik dozivi niz neugodnosti, vlada ga smijeni (recimo da
se radi o ministru) bez izgleda da ikad vise preuzme iole vazniju
funkeciju. Tesko za jednog drzavnog sluzbenika mozemo zamisliti teze
posljedice. Sto se, pak, dogada s nasim poduzetnikom? Vidjevsi sto je
napravio - da je svoju imovinu (kapital) transformirao u oblik koji ne
moze ostvarivati dobit (sto je eufemizam za 'profuckati') 1 da mu banka
dahce za vratom, veé vidi svoju djecu 1 zenu u uboznici (a 1 jamce koje je
eventualno usosio) te mu je prva pomisao da je najjednostavnije rjesenje
problema da se naprosto sunovrati s prozora svog ureda.

Cini se da je nesporna ¢injenica da su posljedice takve jedne promasene
investicije za drzavnog sluzbenika ipak bitno povoljnije nego za
poduzetnika. Drzavni sluzbenik nema taj pritisak da se ponasa
racionalno 1 efikasno postupa s novcem jer: a) taj novac nije njegov 1 b)
gubitkom novca ne dozivljava tako drasticnu potencijalnu osobnu
propast.

Upravo veéa snaga djelovanja faktora vanjskoga pritiska (zbog kojeg se
ponekad tvrdi da je poduzetnistvo posebni oblik ludila) navodi naseg
potencijalnog poduzetnika-samoubojicu da svu svoju energiju, vrijeme 1
znanje ulozi u spasavanje iz naizgled bezizlazne situacije. Razgovara s
potencijalnim investitorima koji su zainteresirani za prenamjenu i
preuredenje objekta radi njegova koristenja u drugu poslovnu namjenu,
u isto vrijeme razgovara s lokalnim vlastima radi pribavljanja potrebnih
dozvola i s bankom radi reprogramiranja obveza. Njegov je goruéi motiv
da Sto prije razrijesi problem 1 spasi barem dio kapitala koji je pogresno
ulozio.

Vlada, s druge strane, posprema problem "pod tepih": nesretno
odmaraliste je milijunti dio ukupne imovine kojom ona raspolaze pa ga
ne dozivljava vaznim; afera je prosla, odgovorni sluzbenik je otisao 1
neko vrijeme nitko ne zeli dirati "vruéi krumpir" — veé ¢e se problem
nekako rijesiti (misao tako tipi¢na za birokraciju!). Drzavni kapital
ostaje "zakljucan" u neproduktivnom obliku na neodredeno vrijeme. Nas
poduzetnik u tom roku ne samo da je spasio dio onoga sto je ulozio, veé
je novi vlasnik s novom poslovhom idejom 1 drugim znanjima
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prenamijenio objekt u kojem se sada odvija druga gospodarska
aktivnost 1 zaposljavaju ljudi.

Kako ne bi sve ostalo o okviru rekla-kazala te na pukim
pretpostavkama o razlikama u racionalnom ponasanju drzave i
poduzetnika, evo jednog slucaja iz prakse, a s izmijenjenim podacima o
svotama i protagonistima. Jedna velika kompanija zaklju¢i s drzavom
veliki ugovor o izvedbi jednog specificnog projekta. Nakon nekog
vremena ugovorne strane zapadnu u nepremostive nesuglasice glede
konacne realizacije ugovora te nastala situacija prijeti sporom.

Stvarni rasplet: kompanija predlaze nagodbu i kaze: "Neka nam drzava
isplati 200 milijuna kuna, mi ¢emo biti zadovoljni te neéemo pokretati
spor". Kako reagira drzava, odnosno nas nadlezni drzavni sluzbenik? On
je vjerojatno razmisljao ovako: "Ovi (kompanija) su vjerojatno u pravu.
Ali sad, ako prihvatimo ovu nagodbu, ¢ak i ako nagodbom postignemo
nizu svotu od 200 milijuna kuna, mediji ¢e nas razapeti, a mene cCe,
kako to kod nas ve¢ biva, optuziti da sam primio 10% provizije za
pristanak na nagodbu, a mozda 1 vise. Pavo nek' sve nosi, nek' sve ide
svojim tijekom". I tako nesuglasice umjesto nagodbom zavrse na sudu te
sud konac¢no dosudi kompaniji odstetu u visini od jedne milijarde kuna.
Mediji ne zamijete ovaj slucaj, drzavnom sluzbeniku ne dogodi se nista,
on zakljuéi da je njegov rezon ispravan i eno ga, dan danas, obnasa
sretno 1 zadovoljno svoju funkeiju.

Mogudi (nerealizirani) rasplet: Sto bi napravio nas racionalni poduzetnik
da je bio ugovorna strana umjesto drzave? Angazirao bi nekoliko

odvjetnickih ureda, platio odvjetnicima desetak milijuna kuna da bi
saznao da mu realno prijeti gubitak spora i mnogo veéi financijski
gubitak od predloZzene nagodbe. Stoga odlucuje kompaniji ponuditi
nagodbu na 50 milijuna kuna, znajuéi da neée platiti vise od 200 ako
pristane na nagodbu. Kompanija, znajuéi da spor dugo traje, a 1 bez
stopostotne sigurnosti da ¢e dobiti spor, konac¢no predlaze nasem
poduzetniku da se nagode na 120 milijuna kuna. Poduzetnik pristaje 1
slucaj je okoncan. Zivot ide dalje. Vjerojatno niti jedna strana nije u
potpunosti zadovoljna, ali nikad neée doznati jesu li mogli proéi bolje.
Ono $to je s gledista drustva najvaznije jest: zivot ide dalje, svi dalje
posluju 1 zaposljavaju ljude, a drzavna je potrosnja za sudove manja jer
spor nije zavrsio dugotrajnim sudskim postupkom. Samo jedan slucaj, a
stotine milijuna kuna "u igri"! Zamislite koliko je takvih slucajeva,
koliko je ukupno stotina milijuna kuna "u igri" 1 koliko nase drustvo u
cjelini gubi.
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Iz dosadasnjih razmatranja trebalo bi zakljuciti (iako nikad nije na
odmet dodatno o tome raspravljati, ali ne beskrajno) da poveéanje stope
poreza na dobit znac¢i smanjenje novcanih fondova raspolozivih
poduzetniku, a poveéanje novcanih fondova raspolozivih vladi. Vrlo je
razumno pretpostaviti da ¢e u toj novoj raspodjeli vlada upotrijebiti taj
novac manje efikasno nego poduzetnik. Naravno, ovakvo neracionalno
postupanje drzave s prikupljenim proracunskim prihodima moze se
protegnuti ne samo na drzavne investicije, ve¢ 1 na uobicajene
proracunske stavke kao S$to su, primjerice, troskovi u zdravstvu ili
skolstvu. Pritom ne bih Zelio da se ova napomena krivo razumije.
Istrazivanja pokazuju da dobro usmjereni, takozvani efikasni transferi,
mogu povecati drustveno blagostanje. U dobro organiziranim
drustvima, izdaci za socijalnu skrb, obrazovanje i zdravlje zaista mogu
dugorocno povecati bruto domadéi proizvod. Ovdje dakle ne govorim
protiv drzavne intervencije na spomenutim podruc¢jima, ve¢ upozoravam
na iskustveno uocCene enormne neefikasnosti u funkcioniranju
cjelokupnog drzavnog sustava.

Izdaci za socijalnu skrb, za drustvenu pomoé svake vrste, temelj su
drustvenog morala. Pomoé, na koncu, trebamo pruzati zbog nas samih
jer nikad ne znamo kad ¢e 1 nama ustrebati. Ilustrirat ¢u to jednom
kratkom zgodom iz djela Teorija pravednosti Johna Rawlsa’, a koja tece
ovako: zamislite situaciju u kojoj se ljudi okupe kako bi odlucili o
pravilima (zakonima) po kojima c¢e zivjeti. Na skupu potpuno zaborave
tko su. Ne znaju vise ni svoju dob, niti boju koze, niti svoj materijalni i
drustveni status. Na skupu odlucuju kakvo drustvo zele. Kako nema
interesnih skupina, nema niti sukoba interesa. Odluce o dva nacela na
kojima se temelji drustvena pravednost: a) svaka osoba ima jednako
pravo na najveéu slobodu u skladu s pravom drugih na slobodu, 1 b)
nejednakost je dopustena samo ako ima razloga da se vjeruje da ce
nejednakost koristiti onima s najgorim drustvenim polozajem. Uvedu
takoder nacelo prioriteta, po kojem pravo na slobodu predstavlja
prvorazredno pravo, a socijalna je jednakost drugorazredna. Covjek se
ne treba odreci slobode, ¢ak niti onda kad bi to odricanje koristilo onima
s najgorim drustvenim polozajem. Medutim, odluce takoder da ce
najsiromasnijima pomagati. Zasto? Zato Sto su na skupu na kojemu
odlucuju o pravilima drustvenog zivota, zaboravili tko su — ne znaju jesu

3 Americki filozof (1921. — 2002.) poznat po doprinosu politi¢koj filozofiji,

posebno liberalnoj.
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i bogati ili siromasni — stoga igraju na sigurno, za slucaj da u stvarnosti
otkriju da pripadaju najsiromasnijima.

Sada imamo problem. Prethodno smo naslutili da porez na dobit na
kraju moze smanjiti zaposlenost i/ili Zivotni standard. Potom nam je
Rawls pomogao da naslutimo da bi ljudi ipak zeljeli osigurati transfere
siromasnima, ako ni zbog cega drugog, onda zbog prevrtljivosti zivotnog
kola srece.

Oc¢ito smo s jedne utabane staze skocili na skliski teren. Ako drzava,
razumno pretpostavljajuéi da ¢e njezini sluzbenici neefikasnije
upravljati dijelom dobiti poduzetnika koji joj je pripao oporezivanjem,
smanji stopu poreza na dobit ili ju ¢ak ukine, tada ¢emo imati situaciju
da ¢e poduzetniku pripasti veéi dio kolaca od dobiti ostvarene njegovim
poslovanjem ili ¢e mu ¢ak pripasti sve ako drzava ukine porez na dobit.

Kad bi drzava (odnosno njezini sluzbenici) bila jednako efikasna kao 1
poduzetnici, onda ne bi bilo razloga da drzava porez na dobit ne poveca
na recimo 50% ili 60%. Drustvo od takve porezne politike ne bi patilo jer
bi novac bio jednako efikasno potrosen bez obzira trosio ga poduzetnik
1li drzava. U tom utopijskom svijetu svi bismo imali sjajno obrazovanu
djecu 1 ocekivani zivotni vijek od 80 godina kao u Japanu ili
Skandinaviji.

Napravimo li jos jedan (nezamisliv) korak dalje, pa pretpostavimo da je
drzava efikasnija od poduzetnika, onda ne bi bilo razloga da drzava ne
uvede vrlo visoku stopu poreza na dobit od 80% ili 90%, pa cak 1 100%
(zanemarimo pri tom da pri stopi od 100% poduzetnik ne bi bio
zainteresiran da ista investira jer bi mu prihodi od ulaganja [ROE] bili
nula). Ukupno drustvo profitiralo bi od takve raspodjele dobiti i saborski
bi zastupnici rado glasovali za takva povecanja poreza. Mogu zamisliti
drzavu u kojoj bi udruga poslodavaca podrzala povecanje stope poreza
na dobit s 20% na 40%, kako bi se iz toga povecanja financirao
obrazovni ili zdravstveni program koji ¢e znatno povecati kvalitetu
radne snage, smanjiti bolovanja 1 slicno. No ta drzava nije danasnja
Hrvatska.

Mi zivimo u drustvu i1 vremenu u kojem je svodenje stope poreza na
dobit na nulu vjerojatno bolje rjesenje, iako nas takav prijedlog dovodi
na politicki skliski teren jer trazi mnogo objasnjenja pred gradanima,
radnistvom 1 sindikatima. Zauzimanje za ukidanje poreza na dobit,
mnogi ¢e procijeniti kao zauzimanje za krupni kapital 1 zelju da se
drustvene razlike jos vise povecaju. Radi 1i se tu o izdaji radnistva 1
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osnovnih nacela na kojima pocivaju aktivnosti sindikata ili se radi o
zdravom kompromisu, raspravit ¢u u tekstu u nastavku.

Krucijalno pitanje jest s$to c¢ini institucionalnu osovinu hrvatske
ekonomije. Ustavnom odredbom iz ¢lanka 49. utvrdeno je da je
osnovni pokreta¢ naSe ekonomije privatno poduzetnistvo,
poduzetnic¢ka i trziSna sloboda. Dakle, to nisu slucajni pokretaci, veé
svjesno odabrani drustveni temelji. Taj izbor znaci da prevladavajucée
drzavno vlasnistvo nad ekonomskim ¢imbenicima ili neko nedefinirano
drustveno vlasnistvo pripadaju vremenima koja se, nadam se, nece
ponoviti. Povijest je pokazala da takav drustveni ugovor ne osigurava
trajni gospodarski prosperitet i prijeti obnavljanjem totalitarizma.

Sigurno ¢emo se sloziti da je sloboda pojedinca u okviru liberalne
demokracije osnova naseg drustva. Privatno je poduzetnistvo vrlo
kompatibilno s tim konceptom drustva (o ¢emu ¢e takoder biti potrebno
raspravljati jer se radi o temama koje daleko prelaze okvir i ciljeve ove
knjige). U takvom drustvu poduzetnici ne postoje samo radi toga da
nagomilaju osobno bogatstvo 1 nemilice trose novac na jahte 1 slicne
uzitke imanentne materijalnom svijetu, sto je cesto vidljiva posljedica
njihove drustvene uloge kada su vrlo uspjesni. Oni su istovremeno vazni
drustveni c¢initelj koji doprinosi drustvenom blagostanju, ali je ta
njihova uloga teze vidljiva jer su mediji 1 javnost previse usredotoceni
na prvu posljedicu poduzetnicke funkcije, pri cemu zaboravljaju 1 ne
biljeze koliko je poduzetnickih padova i tragedija prethodilo jednom
blistavom uspjehu.

Osim toga, vlasnistvo obvezuje. Poduzetnici su duzni pridonositi opéem
dobru (Ustav, ¢lanak 48). Naravno, koliko ljudi — toliko ¢udi, pa se 1
medu poduzetnicima nalaze oni potpuno nesvjesni svoje drustvene uloge
te razmisljaju samo o gomilanju bogatstva. Na drzavi je - kao 1 na svima
nama, da postanemo potpuno svjesni svoje pozitivne drustvene uloge, a
svoje aktivnosti temeljimo na standardima uobicajene etike zapadne
civilizacije. Cijeli drustveni sustav vrijednosti uskladen s nacelima
liberalne demokracije treba biti zasnovan na tome da pojedinac moze
prosperirati u skladu sa svojim sposobnostima, ali ne smijemo dopustiti
da se jedan takav uistinu plemenito zamisljen sustav urusi u socijalno
neosjetljivi darvinizam u kojem samo najbolji opstaju, a svi drugi
propadaju. Bit ¢ée potreban opé¢i drustveni konzensus o tome gdje
je ta primjerena mjera odnosa humanosti/socijalne osjetljivosti i
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borbe za opstanak. Ne bismo smjeli zaboraviti da, kako je to
rekao Lewis Mumford4, "sva naSa nastojanja imaju samo jedan
cilj - stalni napredak nasih ljudskih osobnosti i postizanje
najboljeg mogucéeg zivota".

Stopa poreza na dobit 0%

No, hajdemo dalje 1 prije nego sto se nezaustavljivo zauzmu stavovi 1
rovovski polozaji oko ovog pitanja, razmotrimo Sto ¢e se dogoditi ako se
ukine porez na dobit (ili se stopa s prvotne od 20% smanji na neki
postotak bitno manji od 20%.). Ako poduzetniku pripadne sva dobit
trgovackog drustva ostvarena poslovanjem, a drzavi nista, poduzetnik
¢e se naci u situaciji obrnutoj od one koju je imao kad je drzava
povecavala stopu poreza na dobit. Prije mu je od 100 kuna dobiti prije
oporezivanja, drzava uzimala 20 odnosno 35 kuna ovisno o primijenjenoj
poreznoj stopi od 20 odnosno 35%. Sada mu ostaje svih 100 kuna. Ako se
prisjetimo uvodnih primjera kad je poduzetnik prije oporezivanja
ostvarivao 125.000 kuna bruto dobiti 1 100.000 kuna neto dobiti uz ROE
od 10%, sada mu nepostojanje poreza na dobit podize ROE s 10% na
12,5%.

Sto poduzetnik moze napraviti s viSkom novca koje mu drzava prepusta
odricuéi se poreza na dobit? Upravo suprotno onome $to je mogao
napraviti kad je drzava povecala porez na dobit. Razliku moze potrositi,
moze ju reinvestirati (u svoj posao ili u neki drugi oblik imovine), ili
moze kombinirati bilo koji omjer tih dviju moguénosti. Ako dodatna
sredstva u cijelosti iskoristi za osobnu potrosnju te kupi jos veéu jahtu
od one koju je imao prije smanjenja poreza na dobit, nastat cCe
(opravdano) opca dreka jer ocito mjera drzave nije imala ploda. Dapace,
drzava se odrekla dijela proracunskih prihoda, pa mora razmisljati kako
da pokrije taj manjak kako bi uredno financirala sve proracunom
predvidene rashode.

S druge strane, ako poduzetnik reinvestira visak, otvorit ¢e se nova
radna mjesta, ¢iji broj zavisi o gospodarskoj grani u kojoj se investicija
ostvaruje, kapitalnom intenzitetu investicije 1 mnogim drugim
faktorima. U ovom slucaju ée vjerojatno svi reéi da je ponasanje
poduzetnika potpuno drustveno prihvatljivo, Stovise pozeljno, jer se u

*  Americki povjesni¢ar znanosti i tehnologije (1895.- 1990.)
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cijelosti odrekao svoje osobne potrosnje. On doduse reinvestiranjem
povecava svoj osobni kapital, ali ga ne trosi (to sto on radi identi¢no je
stednji gradana). Ako ga ne trosi, onda je akumuliranje njegova
kapitala uvjet za ekonomski rast i otvaranje novih radnih mjesta. A to
je ono sto kao drustvo zelimo.

Opcenito, ekonomski rast ovisi o: a) raspolozivosti faktora proizvodnje
(kapitala 1 rada), 1 b) produktivnosti tih dvaju faktora. Nema
ekonomskog rasta bez rasta ponude kapitala 1 rada (kvantitativnog 1
kvalitativnog) 1 porasta njihove produktivnosti. Kapital 1 rad su
medusobno komplementarni, a ne suprotstavljeni kao sto je mislio Karl
Marx te porast ponude kapitala doprinosi produktivnosti rada.

Istina, trosio poduzetnik svoju ostvarenu dobit u uvjetima kad se drzava
slucaja relativne razlike izmedu poduzetnika i radnistva povecavati.
Poduzetnik ée zaposliti nove radnike ili ée postoje¢ima povecati place
(sto je 1isto), ali realno je ocekivati da ¢e njegova dobit ili njegovo
bogatstvo porasti vise od toga. Zbog toga ée se povecati razlike u
raspodjeli dohotka 1 bogatstva.

Sad dolazimo do vaznog pitanja: je li nam kao drustvu vaznije da: a)
dopustimo da se drusStvene razlike poveéavaju, ali da se rijeSsimo
nezaposlenosti, ili b) da nam se stopa nezaposlenosti ne mijenja,
sporije pada ili se cak povecéava, a drusStvene razlike ostanu
nepromijenjene ili se ¢ak smanjuju?’ Drugim rije¢ima, je li nam
nacelo pravednosti vaznije od ekonomskog rasta i novih radnih
mjesta? Je li pravdu i jednakost uopée moguée definirati u
uvjetima kada postoje nezaposleni?

Lako se mozemo raziéi na tom pitanju — pravednost ili ekonomski rast?
Kako da postignemo "najbolji moguéi zivot"? Mora li se svako povecéanje
socijalnog jaza nuzno smatrati loSim, je li lose svako relativno poveéanje
socijalnih razlika, ili bi se mozda mogli sloziti da je los samo onaj
socijalni jaz u kojem neki imaju (gotovo) sve, a drugi (gotovo) nista, pa
ni posao. Bi li nekakvu, barem privremenu, prihvatljivost imao onaj jaz
pri kojemu neki zZive bogato, a drugi dobro, ako se pod pojmom "dobro"
razumije mogucénost da nitko ne oskudijeva na osnovnim zivotnim
potrebama, ne na nacin da ih 'taman' pokriva, ve¢ da 1 nesto preostane.

> Cak su se i komunisti, doduse vise nacelno, borili protiv uravnilovke.
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Bi i nam bilo svejedno koliko su neki bogati, ako bi svi imali osiguran
"slobodan i dostojan zivot" (Ustav, ¢clanak 55)?

Na ovu dilemu mozda najbolje moze odgovoriti skupina ljudi
koji su danas prijavljeni na Zavodu za zaposSljavanje. Oni
vjerojatno imaju i najveée pravo odgovoriti na to pitanje! Kad
politicari ne bi bili toliko zaokupljeni borbom za vlast 1 izbornim
bitkama, onda bi mozda netko siSao do tih ljudi i pitao ih $to bi oni
htjeli. Njih se nista ne pita, ali njima se svi bave — Nezaposleni i
Nezaposlenost glavno je oruzje sviju protiv svih; svi bi htjeli za
govornicu 1 u medije, ali bas nitko od politicara da side do tih
obeshrabrenih pri Zavodu i pita te nesretne ljude: Sto biste vi zeljeli?

Moze li postojati legitimni interes za vlaséu, ako u sebi ne sadrzi interes
za covjeka? Kako da postignemo "najbolji moguéi zivot" ako nismo 1
sucutni jedni prema drugima 1 ako smo spremni razbacivati se
parolama o vecéoj jednakosti, a pritom zagovarati instrumente koji ée
stvarnu nejednakost zapravo povecati? Je li zaista nesporna 1 vjecna
istina kad Vilfredo Pareto® kaze da ée politicke skupine (elite)
uvijek manipulirati druSstvom, samo prenoseéi povremeno vlast
s jedne skupine na drugu?

Ne zelim da se sad shvati da smatram da postoje (samo) dvije oprecne
solucije — a) da se bogatasi jos vise bogate, a nezaposlenost ipak pada, ili
da b) bogatasi ostaju jednako bogati ili cak siromasniji, a nezaposlenost
ostaje jednaka ili cak raste. Solucija a) je efikasna, a solucija b)
pravedna. Neki ¢e reéi: solucija a) je "desna", a solucija b) "lijeva".

Moja se razmisljanja temelje na sljedeée tri pretpostavke: i) privatno
poduzetnistvo temelj je hrvatske ekonomije, kao 1 u svih drugih
razvijenih zapadnih ekonomija, 1) kapital poduzetnika efikasno se
ulaze, 1 111) poduzetnici imaju pozitivnu drustvenu ulogu. O pravednosti
¢e jos biti rijeél u ovoj knjizi na mjestima gdje govorim o ucincima
progresivnog oporezivanja 1 stopama poreza na dodanu vrijednost.
Ovdje u nastavku iznosim zakljucke koji se temelje na ove tri
pretpostavke.

Ukinuce poreza na dobit ne otvara samo mogucénost poduzetnicima da
jedan dio od drzave prepustene dobiti reinvestiraju. Postoji 1 druga

Talijansko- francuski ekonomist, sociolog i filozof (1848. — 1923.). Bavio se
raspodjelom dohotka 1 analizom izbora pojedinca.
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vazna posljedica takve odluke drzave, ona koju smo vidjeli u primjeru u
kojem je ROE porastao s 10% na 12,5%. Ne samo da ¢e poduzetnik
nakon tako velikoga rasta povrata na kapital vjerojatno jedan dio tako
prepustene dobiti reinvestirati, nego ¢e mogucnost vece zarade privudi i
kapital novih domacdih i inozemnih poduzetnika. Poveéani ROE privlaci
dodatni kapital, koji stvara poveéanu potraznju za radom, a povetanja
potraznja za radom smanjuje nezaposlenost 1 podize razinu placéa te
opéenito dolazi do rasta blagostanja i zivotnog standarda.

Zapravo, to je jedini nacin postizanja rasta blagostanja 1 zivotnog
standarda. Drzavne sluzbe cesto se trude da od poduzetnika na svaki
naéin izvuku sto viSe novca, ¢ime se smanjuje ROE poduzetnika.
Najdobronamjerniji zakljucak koji otud mozemo izvesti glasi da oni ne
razumiju mehanizam kreiranja rasta blagostanja i zivotnog standarda
na kojem pociva zapadna civilizacija. Ponasanje politicara na svim
razinama drzavne vlasti upucuje na to da oni i dalje vjeruju u neke
misticne razvojne mehanizme koje ¢ée pokrenuti drzava sama ne
uvidajuéi da mostovi, ceste 1 skole doprinose rastu 1 blagostanju onoliko
koliko pozitivno utjecu na famozni ROE. ROE poduzetnika jedina je
razvojna mistika zapadnoga svijeta.

Razumljiva je odredena konfuzija u pogledu stvarnih mehanizama
pokretanja rasta 1 blagostanja jer ocito se radi o teskim pitanjima koja
se bave samim temeljima nasih drustvenih vrijednosti. Raspravu
zasluzuje veé 1 samo pitanje tko ¢e 1 kako razgovarati o tim pitanjima.
Politicari 1 intelektualci u pravilu su dobro zastiteni od otvorenog
trzista rada akademskim titulama 1 statusom, pa se ne bi smjelo
dogoditi se rasprava o ovim drustvenim vrijednostima pretvori u
lamentiranje koje je privilegij nas, zasti¢enih, koji smo na ovaj ili onaj
nacin postigli odredeni stupanj sigurnosti u zivotu.

Bez obzira jesmo 1li poduzetnici, politi¢ari ili nezavisni intelektualci, ne
bismo nikada smjeli zaboraviti da pripadamo manjini koja uziva luksuz
razmjerne zivotne sigurnosti. U njenom je postizanju odredenu ulogu
odigrao 1 dodir srece, na ¢emu stalno moramo biti zahvalni. Ovo treba
shvatiti kao poziv na skromnost, samokritiku, stalno preispitivanje i
uzivljavanje u ulogu stvarno ugrozenih s kojima u pravilu i nemamo
puno drustvenih kontakata. Zelim reéi, nije dovoljno pred novinarima
uzvikivati parole da je potrebno postié¢i vise jednakosti 1 pravde.
Potrebno je tocno definirati te pojmove 1 dobro poznavati mehanizme
kako se oni mogu postiéi.
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Postoji 1i neki joS neotkriveni put gdje su u potpunosti i istovremeno
zadovoljeni zahtjevi za efikasnoscu 1 pravednoséu? Na to pitanje nemam
odgovora. Odgovor se, ako je uopée mogué, nalazi u pozitivhom 1
otvorenom dijalogu izmedu radnika (sindikata), poduzetnika-
poslodavaca, ekonomista, sociologa 1 drugih stru¢njaka te naposljetku,
svih gradana.

Vratimo se sada nasem poduzetniku. Malo je vjerojatno, u uvjetima kad
nema poreza na dobit, da ¢e nas poduzetnik postupiti prema jednoj od
dvije krajnje mogucénosti — da ¢e bas sve spiskati ili da ée bas sve
reinvestirati. Prije ¢e se odluciti za neku kombinaciju tih dviju
mogucénosti — dio potrositi, a dio reinvestirati. Pravo je pitanje koja bi od
tih brojnih kombinacija mogla biti (jos uvijek) drustveno prihvatljiva.
Ne zaboravimo pri tom da smo razumno pretpostavili da poduzetnik kad
investira ¢ini to mnogo racionalnije 1 efikasnije od drzave. Kako
poduzetnik rasporeduje dodatnu neto dobit na potrosnju ili investicije?

1 2

potrodnja potrosnja

investicija investicija

potrodnja potrosnja potro$nja

-

investicija investicija investicija

Na gornjem grafikonu prikazali smo krajnosti (grafikoni 1 i 2) koje
poduzetniku stoje na raspolaganju, te neke od moguéih kombinacija
(grafikoni A, B 1 C). Grafikon 1 prikazuje situaciju u kojoj poduzetnik
trosi sav novac koji je dobio od drzave kad se ona odrekla poreza na
dobit, a tu situaciju ocijenili smo drustveno potpuno neprihvatljivom.
Druga krajnost, grafikon 2, pokazuje da poduzetnik sav novac koji je
dobio od drzave zbog neoporezivanja dobiti reinvestira, sto nam je
potpuno drustveno prihvatljivo, ali, na zalost, malo vjerojatno kao 1
situacija prikazana grafikonom 1. Mnogo je vjerojatnije 1 realnije
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ocekivati da ¢e poduzetnik kombinirati jednu od mnogih moguénosti
predvidenih grafikonima od A do C.

Vidimo, ako krenemo od grafikona 1, pa strelicu koristenja novca
zakre¢emo u smjeru kazaljke na satu (udesno) da ¢e poduzetnik sve vise
novca reinvestirati, a sve manje trositi. Ako pak krenemo od grafikona
2, pa strelicu koristenja novca zakrecemo u smjeru obrnutom od smjera
kazaljke na satu, poduzetnik ¢ée sve manje investirati, a sve vise trositi
na osobnu potrosnju, odnosno njegovo ponasanje bit ¢e nam sve manje
pozeljno.

Grafikon A pokazuje da poduzetnik otprilike pola novca trosi, a pola
investira. Grafikon B pokazuje da otprilike samo 20% investira, a ¢ak
80% trosi na osobnu potrosnju, dok grafikon C prikazuje situaciju u
kojoj poduzetnik trosi relativno malo, oko 20%, dok veéinu novca
reinvestira, dakle stvara mogucénost novih radnih mjesta, odnosno
ponasa se drustveno pozeljno.

Sada znamo moguée posljedice oslobodenja poduzetnika, odnosno
njihovih drustava plaéanja poreza na dobit. Moramo pogledati jos 1
posljedice za drzavni proracun. Udio poreza na dobit u ukupnim
poreznim prihodima opée drzave (koja osim sredisnjeg drzavnog
proracuna ukljucuje i proracune lokalnih vlasti) relativno je nizak u
odnosu na udjele ostalih dvaju glavnih poreznih oblika te se kreée od
7,7% u 1998. godini do 10,7% u 2006. godini. Ako se drzava odrekne
poreza na dobit, ovaj porez bit ¢e najlakse nadomjestiti u drzavnom
proracunu, a pretpostavka je da bi ukinuée ovog poreza dovelo do
gospodarskog rasta koji bi brzo kompenzirao gubitak ovog dijela
poreznih prihoda drzave, dapace, pretpostavka je da bi korist dugorocno
bila puno visa od puke kompenzacije.

Prihodi opée drzave od poreza (a ne samo sredisnjeg drzavnog proracuna)
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Porez na dobit 7.7% 7.8% 5,3% 6,1% 7.3% 8,0% 7.8% 9.2% 10,7%
Porez na dohodak 17,8% 17,6% 16,7% 14,2% 14,3% 13,4% 13,8% 12,9% 13,2%
Porez na dodanu vrijednost s troSarinama 57,7% 60,5% 65,9% 69,5% 70,6% 71,7% 71,8% 71,3% 69,6%
Ostali porezi 16,9% 14,1% 12,1% 10,2% 7,8% 6,9% 6,7% 6,5% 6,4%
Ukupno prihodi od poreza 100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%

Izvor: Ministarstvo financija Republike Hrvatske

Sad nam preostaje odgovoriti na pitanje: ako bi se drzava odrekla
poreza na dobit, kako onda potaknuti poduzetnika da se ponasa
drustveno prihvatljivo, odnosno da veéi dio dobiti koji mu pripadne
reinvestira, ne o¢ekujuéi naivno da bismo mogli posti¢i idealnu situaciju
u kojoj bi poduzetnik "prirodno" reinvestirao 100% dobiti. Ako se drzava
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doista odluc¢i ukinuti porez na dobit (ili ga smanjiti), na raspolaganju
1ma vise mogucnosti:

1.

ukinuti porez i1 u odredenom razdoblju (na primjer, 5 godina)
promatrati sto se zbiva, pa onda adekvatno reagirati. Na koncu,
poduzetnici 1 sad imaju moguénost u razdoblju od 10 godina ne
pla¢ati porez na dobit, ako investiraju odredeni iznos predviden
Zakonom o poticanju ulaganja. Zasto takvu moguénost ne otvoriti za
sve (mozda prvenstveno za male 1 srednje poduzetnike u koje se svi
kunu za govornicama, ali ne i u zakonskim tekstovima) 1 pratiti
ucinke takve porezne politike?

postupno, kroz vise godina smanjivati stopu poreza na dobit do nule

ukinuti oporezivanje dobiti u razdoblju kad je zaradena te dobit
oporezivati samo pri isplati koja je namijenjena potrosnji — dakle
kad se ne reinvestira u neki drugi projekt izvan trgovackog drustva
naseg poduzetnika, niti je on kani drzati na stednji (ovdje ne
govorim o oporezivanju dividendi o ¢emu ¢e biti rijeci). Na taj nacin
poduzetnik bi bio silno motiviran da ispla¢uje samo onu dobit koja
mu zaista treba za osobnu potrosnju. Opseg ove knjige ne dopusta
da se bavim teorijom da takav nacin oporezivanja moze voditi k pre-
investiranju (tzv. lock-in efektu pri ¢emu opada marginalna stopa
efikasnosti investicija’).

status quo; na posljetku drzava moze reéi — sve te price o efikasnosti
1 pravednosti su isprazna teoretska naklapanja — ja zelim svoj dio
dobiti koji ostvarujem porezom na dobit i1 toCka, te ostaviti stopu
poreza na sadasnjoj razini odnosno mijenjati je na vise odnosno na
nize u skladu s trenutnim politickim preferencijama stranke (ili
koalicije) na vlasti 1 danim predizbornim obec¢anjima. Iako se takav
ishod ¢ini najvjerojatnijim, tesko ga je prihvatiti u svjetlu mogucéih
drustvenih dobitaka u sustavu bez poreza na dobit ili s razmjerno
malim porezom na dobit.

primijeniti neke druge neporezne mjere kako bi poduzetnike
potaknula da vise ulazu, stvoriti dobro okruzenje za poduzetnicke
aktivnosti (reéi c¢ete sad da sam naivan — primjerice, uvodenje
efikasnog sudstva?!)
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Neizravni i izravni porezi — problematika prevaljivanja poreza

Neizravni i izravni porezi
- problematika prevaljivanja poreza -

Porezi se tradicionalno dijele na izravne i neizravne. Porezi su tako
podijeljeni prema kriteriju njihove moguénosti prevaljivanja poreznog
tereta na druge osobe. Smatra se da su porezi na potrosnju, odnosno
porezi na promet kao Sto je, primjerice, porez na dodanu vrijednost,
prevaljivi na kupce proizvoda 1 usluga, dok izravni porezi (npr. porez na
dobit 1 dohodak) to nisu. U nastavku razmatramo koliko je ta pravno
zasnovana porezna podjela ekonomski smislena 1 odrziva.

Neizravni porezi

Krenimo od poreza na dodanu vrijednost (u strucnoj terminologiji
znanog kao neto svefazni porez na promet), popularnog PDVa, kao
danas glavnog ili najpoznatijeg reprezentanta neizravnih poreza koji se
smatraju prevaljivima na potrosace. Ovaj porez nazivamo neizravnim
jer ga izravno plaéa prodavatel; proizvoda i usluga, dok ga stvarno
neizravno snose krajnji kupci proizvoda 1 usluga.

Danas je stopa PDVa 22%. Zovemo je opom jer se primjenjuje na
promet svih proizvoda 1 usluga, osim izuzetaka, kad se primjenjuje niza
1li nulta stopa. To znaci da ¢ée prodavatelj na cijenu svog proizvoda od
100 kuna obracunati PDV po stopi od 22% te ¢e svoj proizvod prodavati
po cijeni od 122 kune. Pretpostavka je da je to trzisna cijena i da po toj
cijeni nas poduzetnik moze prodati sve zalihe svojih proizvoda. Ako se
stopa PDVa poveéa na, primjerice 30%, $to ¢e napraviti nas poduzetnik?
Nastojat ¢e cijelo povecanje poreznoga tereta, odnosno razliku od 8
postotnih poena, prevaliti na kupce te proizvode prodavati po cijeni od
130 umjesto 122 kune (sto dovodi do inflacije od 6,56%).

Hoc¢e 1i mu to cjenovno prevaljivanje na kupce uspjeti, ovisi o, ceteris
paribus, cjenovnoj elasticnosti potraznje za njegovim proizvodima (pri
cemu zanemarujemo druge ucinke koji mogu djelovati na potraznju, kao
sto su, primjerice, dohodovna elasticnost koja je posljedica promjena
visine dohotka kojim raspolazu kupci njegovih proizvoda). U pravilu,
cjenovna elasti¢nost potraznje za nekim proizvodom bit ¢e niska ako se
radi o zZivotno vaznim proizvodima kao sto su kruh, mlijeko 1 slicne
namirnice. Elasticnost je s druge strane visoka ako se radi o
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proizvodima manje vaznim za svakodnevni zivot. Ipak, u skupinu
proizvoda s niskom cjenovnom elasticnoséu mogli bismo svrstati 1
duhanske proizvode 1 naftne derivate. Cini se da golemi porast cijene
sirove nafte u zadnjih nekoliko godina nije djelovalo na smanjenje
potraznje za naftnim derivatima (premda ne treba zaboraviti na ucinak
rasta globalnoga BDP-a tijekom ovoga desetljeca).

No, sto =zapravo =znac¢i "mala" cjenovna elasticnost potraznje?
Pretpostavimo da je cjenovna elasti¢nost potraznje za proizvodima
naseg poduzetnika 0,8 - to znaci da ¢e se potraznja za njegovim
proizvodima smanjiti za 0,8%, ako on povecéa cijenu proizvoda za 1%.
Kazemo da je ta potraznja relativno cjenovno neelasti¢na.

Ako nas poduzetnik moze prodati svoje proizvode po novoj cijeni od 130
kuna, sjajno za njega. Cijelo povecanje poreznog tereta prevalit ¢e na
svoje kupce. To, medutim, nije kraj price. Naime, ako poduzetnik moze
prodavati svoje proizvode po cijeni od 130 kuna, a cjenovna elasti¢nost
potraznje za njegovim proizvodima 1 ponuda odnosno konkurencija to
dopustaju, onda bi on to ucinio, racionalno se ponasajuci, 1 prije
povecanja stope PDVa s 22% na 30%.

Mi smo, medutim, pretpostavili da trzisna cijena iznosi 122 kune. Da je
u danim uvjetima cijenu prije povecanja stope PDVa na 30% povecao na
130 kuna, to bi u odnosu na prijasnju cijenu od 122 kune predstavljalo
povecanje od 6,56%, sto bi - ako je cjenovna elasti¢nost potraznje za
njegovim proizvodima 0,8, smanjilo potraznju za njegovim proizvodima
za 6,56% x 0,8 = 5,25%. Dakle, cak i onda ako nominalno prevali
cijeli PDV na cijene, poduzetnik stvarno riskira snosenje dijela
poveéanoga poreznog tereta kroz smanjenje prihoda i,
posljedi¢no, neto dobiti. Stupanj toga rizika zavisi o tome koliko
je potraznja osjetljiva na promjenu cijene i kakva je ponuda
odnosno konkurencija na trzistu.

Drugim rije¢ima, ako je uz cijenu od 122 kune prodavao 1000 komada
svojih proizvoda, ukupna prodajna cijena tih proizvoda bila je 122.000
kuna, od cega je 100.000 kuna bio njegov prihod, a 22.000 kuna platio je
obvezu PDVa. Nakon poveéanja cijene na 130 kuna (a sve prije
povecanja stope PDVa), on ¢ée mocéi prodavati 5,25% manje proizvoda,
odnosno umjesto dosadasnje koli¢ine od 1000 proizvoda prodavat ¢e ih
947 jer mu je potraznja zbog povecanja cijene od 6,56% (s 122 na 130
kune) opala za 5,25% (s 1000 na 947 proizvoda) uz cjenovnu elasti¢nost
od 0,8. Kakav je financijski u¢inak ovog povecéanja cijene na 130 kuna?
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Koli¢inu od 947 proizvoda prodat ¢e po ukupnoj cijeni od 123.110 kune
(947 x 130), od cega je njegov prihod 100.950 kune, a obveza za PDV
1znosi 22.160 kune (priblizno). Prema tome, pozitivni uc¢inak povecanja
cijene sa 122 na 130 kuna (stopa PDVa 1 dalje je 22%) na prihode naseg
poduzetnika je 950 kuna. Vjerojatno je 1 njegova dobit (1 ROE) veéa.

Ako se stopa PDV-a sad poveéa s 22% na 30%, poduzetnik ¢e morati
povecéati svoju cijenu na 130 kuna ako zeli cijenom prevaliti teret
oporezivanja na kupce. Pretpostavka je da je to nova trzisna cijena.
Medutim, sada PDV iznosi 30%, a ne zaboravimo: uz cijenu od 130
kuna, on vise ne moze prodavati 1000 proizvoda, ve¢ samo 947. To znaci
da ¢e uz navedeno povecanje tereta PDVa njegov prihod pasti sa
100.000 kuna na samo 94.700. Povecani je porezni teret samo
nominalno prevaljen na kupce, no u ekonomskom smislu 1 poduzetnik
sam snosi dio poveéanog poreznog tereta kroz smanjenje prihoda 1
dobiti. Niza dobit znaci 1 nizi ROE 1 sa sobom nosi sve posljedice koje
smo raspravljali u poglavlju o oporezivanju dobiti. Ovdje treba uoditi
da negativne posljedice oporezivanja nisu vezane samo uz porez
na dodanu vrijednost, veé ih proizvode svi porezni oblici.

Ako dalje razumno zamislimo da poduzetnik ne moze cijeli teret
povecane stope PDVa prevaliti na svoje kupce (Jer se boji drasti¢nog
pada potraznje), onda ce problem za poduzetnika biti 1 veéi jer je
prisiljen izmedu dva zla odabrati manje. Ako pretpostavimo da samo
polovicu tereta nastalog povecanjem stope PDVa ili 4% ((30% - 22%)/2 =
4%) moze prevaliti na kupce, onda ¢e jedini¢na cijena za proizvode biti
ne vise 130 ve¢ 126 kuna. Nova cijena predstavlja poveéanje prve cijene
(122 kune) za 3,28%, $to ée uz cjenovnu elastiénost potraznje® od 0,8
dovesti do pada potraznje za 3,28 x 0,8 = 2,62%. Po cijeni od 126 kuna
vise se nece moci prodati 1.000 komada proizvoda, ve¢ 1.000 x (1 —
2,62%) = 974 komada. Bruto promet s uklju¢enim PDV-om ¢e iznositi
974 x 126 = 122.724 kune. Od toga treba platiti PDV po novoj stopi od
30%, $to Cini priblizno 28.227 kune, pa prihod poduzetnika nedée biti vise
100.000 kuna, veé¢ 94.497 kuna.

Uocite da ovdje pretpostavljamo da elastiCnost potraznje nije konstantna.
Uistinu, na stvarnim trzistima u kratkom je roku elasticnost potraznje
konstantna do odredenog praga povecanja cijene, nakon kojeg "pogodeni®
potrosaci na neko vrijeme gotovo prestaju s kupovinama, $to znaci da
elasti¢nost potraznje naglo raste.
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Dakle, PDV je kao i drugi neizravni porezi prevaljiv na kona¢ne
kupce proizvoda i usluga u mjeri u kojoj to dopusta trziSte
odnosno reakcije kupaca koje se odrazavaju u ponasSanju
potraznje.

Izravni porezi

Promotrimo sada izravne poreze (porez na dobit 1 porez na dohodak).
Iznijet éemo jednu tvrdnju koju ée trebati 1 dokazati: izravni porezi
prevaljivi su (u ekonomskom smislu) na potpuno isti nac¢in kao i
neizravni porezi.

U prethodnim razmatranjima o oporezivanju dobiti pokazali smo da u
slucaju povecanja stope poreza na dobit poduzetnik koji zeli zadrzati
svoj ROE na razini prije povetanja porezne stope moze pokusati
prevaliti ovaj porez na dva nacina: a) na svoje kupce 1 b) na svoje
dobavljace kapitala 1 rada. Uspjeh u prevaljivanju zavisit ¢ée o
meduodnosima ponude i1 potraznje na trziStima nabave i prodaje. Ako
mu to dopustaju odnosi ponude 1 potraznje kako na nabavnom tako 1 na
prodajnom trzistu, on taj teret moze prevaliti: 1) djelomi¢no na faktore
proizvodnje (kapital 1 rad), a djelomic¢no na svoje kupce, i1) u cijelosti na
faktore proizvodnje ili u cijelosti na kupce ili iil) uopée ga ne moze
prevaliti.

Povecanje stope poreza na dodanu vrijednost djeluje u istom smjeru kao
1 povetanje stope poreza na dobit — smanjuje ROE (osim u
nevjerojatnom slucaju potpuno neelasti¢ne potraznje). Isto ¢e se dogoditi
ako se povecaju 1 stope poreza na dohodak. Istina, u veéini slucajeva
place su ugovorene bruto, pa eventualno povecanje poreza na dohodak
kratkorotno pada na pleéa radnikid. Medutim, u slucajevima kad su
plaée ugovorene u neto iznosu, poduzetnik ¢e odmah biti pod pritiskom
zell 11 odrzati svoj ROE na istoj razini kao 1 prije, da s radnicima
pregovara o smanjenju neto place, ili da ovo poveéanje pokusa u cijelosti
1li djelomicéno ($to je vjerojatnije) prevaliti na drugi proizvodni faktor —
kapital, ili na svoje kupce.

Ako su placée ugovorene u bruto iznosu, tada ce biti brzo suocen s
pritiskom radnika odnosno sindikata da poveca bruto plaée ako takva
mogucénost ve¢ nije predvidena granskim 1 kolektivnim ugovorima.
Vjerojatna je moguénost da ¢e radnici uspjeti ovaj teret povecanja barem
djelomicno prevaliti na poslodavce, a ako to uspiju, onda ¢e poslodavac

24



Neizravni i izravni porezi — problematika prevaljivanja poreza

(nas poduzetnik) morati pokusati prevaliti ovaj dodatni teret ili na
faktor kapital 1li na svoje kupce.

Ako smo uspjeli objasniti da svako poveéanje bilo kojeg poreza — PDVa,
poreza na dobit ili poreza na dohodak smanjuje ROE poduzetniku (ako
je potraznja osjetljiva na cijenu, sto najcesce jest slucaj), onda mozemo
zakljuciti samo jedno: poduzetnik ¢e, u cilju da odrzi zeljeni ROE,
pokusati prevaliti poveéani porezni teret na proizvodne faktore (svoje
dobavljace) ili kupce. Kojim mehanizmima? Potpuno istim za sva tri
poreza — prevaljivanjem poreznoga tereta! Mogucénost
prevaljivanja ne ovisi o poreznom obliku ¢iji je teret povecan,
nego o trziSnom polozaju poduzetnika, prvenstveno o
karakteristikama trziSta i same potraznje i ponude.

U nastavku ¢u pokazati kakve su posljedice ove ¢injenice za cjelokupnu
poreznu politiku.
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Progresivno oporezivanje

Progresivno oporezivanje u mojim je razmatranjima usko povezano s
prevaljivanjem poreza.

Oporezivanje poznajemo kao horizontalno i vertikalno. Horizontalno
nacelo trazi da osobe s jednakim zaradama pla¢aju jednaki porez, a
vertikalno da oni koji zaraduju vise plaéaju relativno vise poreza,
odnosno da porezna stopa raste uz rast porezne snage. Vertikalnim
oporezivanjem dopustena je diskriminacija poreznih obveznika radi
redistribucije bogatstva izmedu bogatih 1 siromasnih. Vertikalno
oporezivanje nazivamo jo$ 1 progresivnim. Progresivno oporezivanje
posljedica je ideje da je pravedno da oni koji vise zaraduju trebaju platiti
relativno vise poreza.

Primjer: ako jedna osoba zaraduje 10.000 kuna mjesec¢no, onda placa
porez po stopi od 20% koji iznosi 2.000 kuna, a ako zaraduje 20.000
kuna mjesecno, onda po stopi od 20% plac¢a porez do 10.000 kuna (2.000
kuna), a preko tog iznosa po stopi od 30%, dakle na drugih 10.000 kuna
dohotka platilo bi se 3.000 kuna, odnosno ukupno 5.000 kuna.

Danas u Hrvatskoj postoji progresivno oporezivanje i to u rasponu od
cetiri stope koje se kreé¢u od 15% do 45% (15, 25, 35, 45). Porezni razredi
danas izgledaju ovako:

Porezni razredi i primjenjive porezne stope u sustavu oporezivanja dohotka

porezna stopa mjesecni razredi godisnji razredi
(%) (Kune) (Kune)
15 do 3.200 do 38.400
25 3.200 do 8.000 38.400 do 96.000
35 8.000 do 22.400 96.000 do 268.800
45 preko 22.400 preko 268.800

Koji problemi postoje kad se uvede progresivno oporezivanje?

1. Nepravedno oporezivanje intenziteta rada. Ako jedna osoba radi 8
sati na dan, pri ¢emu zaraduje 10.000 kuna mjesecno, a druga 12
sati (50% dulje nego prva osoba) pri ¢emu zaraduje 15.000 kuna
mjesecno (50% vise nego prva osoba), zasto bi onda druga osoba
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placala porez po progresivnoj stopi od 30% na iznos svoje plaée koji
premasuje 10.000 kuna? Prva osoba placa porez od 10.000 x 20% =
2.000, a druga 10.000 x 20% + 5.000 x 30% = 3.500. Zasto se druga
osoba koja radi 50% dulje vremena od prve osobe kaznjava da placa
vise od 50% poreza na iznos koji zaradi radeéi 50% dulje? Mozda se
ljude zeli stimulirati da rade manje?!

Nepravedno oporezivanje sposobnosti. Ako netko zaraduje vise,
onda je razumno pretpostaviti da je takva osoba sposobnija
(produktivnija), to jest, da u jedinici vremena stvara vecu vrijednost.
Nismo svi jednaki. Zasto sposobne oporezivati vise, nije jasno.
Dapace, kod visokih stopa progresivnog oporezivanja, sposobna
osoba reci ¢e: ne zelim vise raditi jer kod jedne jedinice dodatnog
rada platit ¢u jos vise poreza. Ili ¢e potraziti posao u inozemstvu jer
je sposobna, u nekoj zemlji u kojoj su porezi nizi. O uc¢inku na
gospodarski rast ne treba trositi rijeci. Nasuprot ovoj iskrivljenoj
logici nepravednog oporezivanja sposobnih, drustvo bi moglo
razmisljati na drugi nacin: kako sposobne osobe stimulirati da rade
vise? Ako oni budu radili vise, bit ¢e viSe posla 1 za manje sposobne
jer smo svi u drustvu povezani!

Nepravedno oporezivanje obrazovanja. Zar nije normalno da osobe
sa zavrsenim fakultetom imaju visi dohodak nego one bez fakulteta?
Uistinu, 1 imaju ga. Taj povecani dohodak je naknada za odgodu
zaradivanja u periodu obrazovanja, odnosno povrat na ljudski
kapital koji je akumuliran obrazovanjem. Nemoguce je razumjeti
kome je palo na pamet da se osobe koje su zbog obrazovanja odgodile
pocetak stjecanja svog dohotka kaznjavaju. To naravno nije samo
hrvatski problem, ali kad se stvari ogole 1 nazovu pravim imenom,
covjek ne moze izbjeéi pomisao o tome da je u samim ideoloskim
temeljima progresivnog oporezivanja nesto od pocetka postavljeno
pogresno.

Pa lijjecnici kod nas tek s 40 godina stjecu kakav takav karijerni
status 1 profesionalni ugled koji su praceni relativno pristojnom
placom. Tomu prethodi Sest godina studiranja, godina staziranja,
cetiri godine specijalizacije, magisterij, doktorat, stalna nazocnost
na kongresima ... I sto ih onda u cetrdesetoj doceka — progresivno
oporezivanje! Na njihovu sreéu (ili nesreéu) svojim ¢e placama
zapasti tek u drugi, a rijetko u treci razred porezne progresije.
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Poveéanje nepravde u ime pravednosti. Za razliku od horizontalnog
oporezivanja gdje osobe s jednakim placama (ili opéenito dohotkom)
pla¢aju jednaki porez, Sto nam je samo po sebi razumljivo 1 Sto
intuitivno prihvac¢amo kao pravedno, kod progresivnog oporezivanja
takve samorazumljivosti nema. Cak i ako progresivno oporezivanje
iz nekoga razloga smatramo pozeljnim, nemoguce je, cak niti
priblizno, utvrditi koji bi broj stopa poreza na dohodak i1 njihov
raspon mogao biti pravedan.

Ako, primjerice, konkretno pogledamo hrvatski progresivni sustav
oporezivanja dohotka, onda mozemo bez ikakvih dvojbi reéi: cetiri
progresivne stope (15, 25, 35, 1 45%) potpuno su napamet odredene’!
Nema te osobe, niti sustava, niti tijela, niti znanstvenika, koji bi
mogli odrediti koji je stupanj pravednosti pravi, ne samo u
Hrvatskoj, ve¢ 1 u cijelom svijetu. Zato nam je kod horizontalnog
oporezivanja sve jasno, a kod progresivnog sve zamuceno. Zasto,
primjerice, u tom nasem rasponu od 15 do 45% nemamo korake od 5
postotnih poena, dakle ukupno sedam stopa (15, 20, 25, 30, 35, 40 1
45%), 1li zasto najniza stopa nije 10%, a najvisa 70%? Zasto se u
Hrvatskoj primjenjuje najvisa stopa od 45% na mjesecni dohodak
koji premasuje 22.400 kuna? Ako se smatra da je progresija
opravdana, zasto se onda po jos velim stopama ne oporezuju oni
dohoci od 50.000 ili vise kuna?

Ustav u ¢lanku 51. propisuje da se porezni sustav mora temeljiti na
jednakosti 1 pravednosti. U stvarnosti smo prepusteni birokratima
koji predlazu porezne razrede formiranjem kojih nas pokusavaju
uciniti jednakima. Ima li ikoga tko ¢e tvrditi da je rasponom od 15
do 45% s cetiri stope postignuta jednakost? Ili je poveéana
nejednakost i sustavno uniStavana materijalna osnovica
srednje klase na kojoj poc¢ivaju moderna drustva zapadne
liberalne demokracije? Tvrdnja da se bas marginalnom stopom
od 45% postize jednakost istinita je kao 1 tvrdnja da se ta jednakost
postize marginalnim stopama od 5, 50, 60 1li 70%! Kako nije moguce
da su sve te tvrdnje istinite, o¢ito je da su sve jednako neistinite.
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5. Povelanje nepravde zbog inflacije. Lako je mogucée 1 dogada se u
uvjetima inflacije, a sto jaca inflacija, gori su ucinci, da jedan
porezni obveznik samo zbog inflacije za koju mu se korigira
nominalna plac¢a skoci iz jednog poreznog razreda u visi pa se na
jedan dio njegovog dohotka primjenjuje visa marginalna stopa
poreza, a da mu se ni za jotu nisu promijenili njegov porezni
kapacitet 1 realna kupovna snaga. Prema tome, progresivno
oporezivanje moze dovesti do smanjenja realnih plaéa kada se
nominalne placée prilagodavaju za inflaciju!

Dakle, jedno je nacelno pitanje pravednosti progresivnog oporezivanja, a
drugo je pitanje njegove provedivosti. Ako smo u prethodnim
poglavljima zakljucili, 1 ako se naravno slazemo oko tog zakljucka, da su
svi porezi prevaljivi, 1 neizravni i izravni, 1 da su prevaljivi na isti nacin,
koja je uopce svrha progresivnog oporezivanja kada nitko ne zna njegov
stvarni ucinak, a njegov trosak takoder plac¢aju krajnji potrosaci u
obliku cijena koje su veée nego Sto bi bile da takvog oporezivanja nema?

Radnik koji po svojoj plaéi zapada u gornji porezni razred, onaj koji se
oporezuje po stopi 45%, racionalno je taj porezni teret nakon uvodenja
najvise stope od 45% pocetkom ovoga desetlje¢a pokusao prevaliti na
svog poslodavca putem poveéanja placa, a ovaj je svoj povecani rashod
placa pokusao prevaliti na kupce ili proizvodne faktore. Kako nije
vjerojatno da bas nista nisu prevalili, a niti da su bas sve prevalili,
uspjeh je vjerojatno bio polovican. Pritom, radnici c¢ije su place
ugovorene neto (to je mnogo rjedi tip ugovora, a uglavnom se radi o
ugovorima koje s kompanijama imaju direktori), uopée ne moraju
brinuti o poreznoj progresiji. Svako poveéanje poreznog tereta
automatski ée biti prevaljeno na poslodavca.

Kriticari bi mogli argumentirati tezu da je porezna progresija u
Hrvatskoj povijesno uvodena tako da je istovremeno smanjivan porezni
teret na nize plaée povecanjima neoporezivih osnovica. O konac¢nim
ucincima tih promjena u poreznom sustavu na zalost ne postoje
kvalitetne studije, no ovdje zZelimo upozoriti na dinamicke razvojne
ucinke koji se javljaju posebno u segmentu srednjih i visih, dakle snazno
oporezovanih placa.

Naime, nema gospodarskoga razvoja bez rasta kapitalne opremljenosti
rada te obrazovanja, odnosno povecanja znanja i vjestina radnika. S
gospodarskim razvojem raste potraznja za skupljim (Sto znaci 1 vise
oporezovanim radom), pa u dinamickome smislu progresivnost u
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oporezivanju dohotka u uvjetima gospodarskoga rasta dovodi do rasta
ukupnog poreznog optereéenja. Kreatori poreznih sustava nazalost
premalo paznje posvecéuju dinamickim razvojnim ucincima
poreza jer su njihovi vremenski horizonti u pravilu ogranic¢eni
izbornim ciklusima koji su puno kraéi od dugoro¢nih razvojnih
ciklusa. To je fundamentalni problem koji se moze rijesiti samo
veéim stupnjem gospodarske prosvijeéenosti politicke elite.

Kako se u nas tesko moze govoriti o gospodarskoj prosvijetenosti
politicke elite, u svakodnevnom politickom "prepucavanju" potpuno se iz
vida gubi ¢injenica da, ako su svi porezi u konacnici prevaljivi na
potrosace, onda ¢e progresivno oporezivanje u konacnici pogoditi upravo
potrosace 1 to bez obzira na imovinski status. Dakle, bit ¢e izravno ili
neizravno pogodeni i umirovljenici i nezaposleni. Iz toga kuta gledano,
¢ini se da bi tzv. pravednost oporezivanja progresivnim poreznim
stopama u konacnici mogla voditi povecanju nepravdi. I to ne onih
materijalnih pojavnih oblika nepravdi ("ima i neki tajkun jahtu dok ja
imam plaéu 3.000 kuna"), ve¢ puno ozbiljnijih oblika nepravdi koje se
oCituju smanjenim blagostanjem, nezaposlenoséu 1 drustvenom
1skljucenoséu.

Ako je progresivno oporezivanje besmisleno jer su porezi prevaljivi a
pravednost izmice svakoj ekonomskoj definiciji, onda bi to moglo znaciti
da je pojam 'progresivno oporezivanje' obi¢na floskula, koja se radi
laznog socijalnog mira "prodaje" sindikatima i gradanima u predizborno
vrijeme iako nema stvarnog sadrzaja. Ako parafraziramo jednog davno
preminulog filozofa, ¢ije su lose (provedene) ideje zavile u crno veliki dio
Ljudske civilizacije, mogli bismo reéi — progresivno oporezivanje
opijum je za narod.

Ako se veé htjelo postiéi neku pravednost, onda se moze postaviti samo
jedno, 1 to vrlo cini¢no pitanje: zasto se rad oporezuje (porezom na
dohodak) po marginalnoj stopi od 45% Sto se s prirezom za grad Zagreb
penje na 53,10%, a kapital (porezom na dobit) po jedinstvenoj stopi od
20%? Kako sam veé prije objasnio, svako povetanje stope poreza na
dobit djeluje negativno na poduzetnika jer mu smanjuje povrat od
ulaganja (ROE), sto ¢ée on onda pokusati prevaliti na svoje kupce (u
konacnici gradane). Ako mu to ne uspije, a porezni teret postane
prevelik, napustit ée ulaganje na nacin da ¢e ga prodati po najpovoljnijoj
cijeni koju moze dobiti, a vjerojatno s gubitkom jer ée 1 kupca njegovog
ulaganja (udjeli ili dionice trgovackog drustva) cekati isti taj porezni
teret. U takvim uvjetima pada ROE, javljaju se kapitalni gubici i prijeti
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- bijeg kapitala. Temeljem posve istog principa visoko (progresivno)
oporezivanje moglo bi dovesti do bijega rada, no to se ne dogada u vecoj
mjeri (jos ne) jer su ljudi vise vezani uz mjesto nego kapital.

Negdje u nasim glavama, u podsvijesti, bubnja upozorenje da
danas ne mozemo kapital oporezivati po stopi kao i rad, da je
efikasnost iznad pravednosti, odnosno da se upravo efikasnoséu
moze povecati drustveno blagostanje, pa u konacnici i
pravednost. Ako to nije istina, ako su podsvjesni signali u nasim
glavama lazni, uvedimo onda porez na dobit po stopi od 45%,
uvedimo progresivne stope oporezivanja dobiti s identi¢nim
poreznim razredima kao kod oporezivanja dohotka, uvedimo
prirez na porez na dobit. Kakav bi to klip pod vlastite noge bio,
kakva propast!

Nazalost, kako politika cesto nije samo skup pokusaja usmjerenih
ostvarenju drustvenog napretka, veé¢ Cesto predstavlja puku borbu za
opstanak pojedinaca ili politicki organiziranih skupina u politici, na
ovim ¢e se pitanjima lomiti koplja, ali ne stoga Sto zagovornici zaista
Imaju argumente za ovo ili ono rjesenje, veé¢ prije svega jer su "oni
drugi" protiv.

Utilitaristi bi zeljeli da se politikom postigne "najveéa sreéa najvetega
broja ljudi", odnosno maksimalizira ukupna "neto sreéa" drustva u
cjelini, Sto je filozofska pozicija. Postavlja se pitanje moze li se "najveca
sre¢a najvecéega broja" postiéi porezima i moramo li ustrajati na tome da
se jednakost 1 pravednost pokusaju dosti¢i oporezivanjem samo zato sto
se na prvi pogled ¢ini da su porezi lako primjenjiv i efikasan
instrumentarij za postizanje pravednosti?

Ljudi koji raspravljaju o porezima i progresivnosti sustava u politickoj
areni velikom veéinom nikada nisu bili poduzetnici 1 najveéim dijelom
jednostavno nisu u stanju sagledati niti staticke, a kamoli dinamicke
ucinke poreza i doprinosa na troskove poduzeéa i poduzetnikov ROE.
Opcenito se ne razumije koncept granicnoga troska koji je kljucan za
ekonomske odluke o angazmanu dodatnoga rada, kako u pogledu
kolicine (broja radnika), tako i u pogledu kvalitete rada (ulaganja u
obrazovanje 1 vjestine).

Zbog u javnosti slabo poznatih razmjera progresivnosti u oporezivanju
rada, u nastavku ¢u se posluziti primjerom ne bih li ilustrirao pogled na
troskove rada 1z perspektive poduzetnika 1 njegovih odluka o
angazmanu rada te ulaganju u razvoj znanja 1 vjestina. Radimo dakle
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kalkulaciju kakvu radi svaki poduzetnik: trziste rada (ponasSanje
radnika pri odabiru zaposlenja) odreduje neto plaéu za neki posao.
Trosak iz perspektive poduzetnika ukljuéuje sve poreze, prireze i
doprinose koji se placaju iz bruto place kao 1 posebne doprinose
poslodaveca koji se plaé¢aju na bruto plac¢u. Na donjoj slici pove¢avamo
bruto plaécu za po 2.000 kuna 1 promatramo kako se sukcesivna
povecanja odrazavaju na rast neto place (os x) 1 ukupni trosak rada za
poslodaveca. Brzina rasta odnosno nagib linija (prema gore) pokazuje
stupanj progresivnosti.

U konkretnim brojkama koje su izracunate za radnika u Zagrebu s
osnovnim osobnom odbitkom, ako poslodavac poveéa bruto pla¢u s 3 na
5 tisuéa kuna, neto plaéa radnika ¢e se povecéati za 1.317 kuna (s 2.258
na 3.575 kn 1li za 58%), a ukupni trosak rada ¢e se povecati s 3.516 na
5.868 kn ili za 2.352 kuna, $to predstavlja poveéanje za 67%. Stavimo li
u omjer ta dva apsolutna povecanja (povecanje ukupnoga troska rada u
odnosu na povecanje neto place), vidjet ¢emo da granicna stopa ukupnog
tereCenja neto cijene rada raznim davanjima iznosi oko 78%. To je
razumno 1 prema nekim medunarodnim mjerilima.

Medutim, ako poslodavac poveéava pladu strucénjaka ili menadzera s
23.000 na 25.000 bruto, neto placa ¢e se povecati za 939 kuna (s 12.783
na 13.722 kune) a ukupni trosak rada za 2,344 kune. Grani¢na stopa
opterecenja iznosi nevjerojatnih 150%! A omjer troska rada i neto place
1znosi 2,14! Treba li ovome dodati posebni komentar, osim da je
takav rezultat mogué samo kada su egalitaristicke iluzije
izrazito rasSirene, relativna interesna snaga pogodenih skupina
vrlo slaba, a razumijevanje negativnih ekonomskih posljedica
takvoga granicnog tereta prakticki nepostojece.

Sva intelektualna i politicka naklapanja o jednakosti 1 pravdi ruse se
pred ¢injenicom da u svjetlu ovih brojaka treba otvoreno sumnjati u to
da neke elite u Hrvatskoj provode plan kontrole materijalne osnovice
srednjega sloja. Ne treba biti jako sklon teoriji zavjere pa da se uvidi
strasni ucinak progresivnosti koji djeluje ve¢ na razini osrednjih placa
lijecénika 1 sveuciliSnih profesora. Covjek bi gotovo pomislio da ovakav
sustav progresivnog oporezivanja dohotka postoji zato da onemogudi
prijenos kontrole nad novéanim sredstvima od vladine birokracije
prema strucnim elitama, jer bi takav prijenos vjerojatno doveo do bitne
promjene odnosa mo¢i u drustvu u dugom roku 1 do potrebe
restrukturiranja samih administrativnih, tj. drzavnih 1 politickih
struktura.
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Danas postoji trend smanjenja poreza na dobit koji ne zahvaéa samo
tranzicijske zemlje (u Irskoj je, primjerice, stopa ovoga poreza 12,5%).
Sjetimo se samo famoznog slovackog 'flat rate-a' od 19% na sve porezne
oblike 1 opcéenito porezne konkurencije drugih zemalja. Danas si
Hrvatska ne moze "priustiti" da poveca oporezivanje kapitala do razine
oporezivanja rada jer c¢emo u uvjetima globalizacije umjesto
ekonomskog rasta dozivjeti ekonomsku propast zbog bijega kapitala, a
potom 1 Ljudi.

Stoga se opet moram vratiti pitanju: zelimo li pravednost ili efikasnost,
pravednost ili ekonomski rast? Potire 1i jedno drugo i sto mi zaista kao
drzava 1 nacija hotemo? Kad bi se ovo pitanje odnosilo samo na
rjesavanje konflikta s moralom nepovezanih interesa, a ne bi bilo
duboko moralno pitanje (pravednosti) i gospodarsko pitanje (efikasnosti
1 blagostanja), onda bi 1 kompromis na ovom pitanju bio daleko laksi.

Ne bi se svako odstupanje od rovovskih pozicija (kao sto je to slucaj s
pitanjem, primjerice, abortusa) smatralo urusavanjem drustvenoga
Integriteta 1 napustanjem svakog vrijednosnog sustava. Je li politicka
prilagodba kompatibilna s etickim uvjerenjima 1 mozemo li postiéi
kompromis u etickim nacelima ne kompromitirajuéi vlastiti integritet?
Politika se katkad definira kao "umijeée kompromisa" (1ako postoje 1
druge, puno manje prijateljske definicije politike). Nasuprot tome, u
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nasoj se kulturi kompromis cesto smatra znakom slabosti 1 manjka
integriteta.

Postavlja se pitanje mogu li nasi sindikalni ¢elnici, sindikalno ¢lanstvo 1
radnici napraviti kompromis, mogu 1li nasi politicari napraviti
kompromis, mogu li poduzetnici biti svjesniji svoje drustvene uloge i
re¢i: mi zelimo da svi nasi gradani budu zaposleni i da svi zive dobrim
zivotom? Na koncu, bi Ii to uopée bio kompromis, ako bi uz pomoé
struénjaka 1 analiticara pokrenuli istrazivanja i tribine o ucincima
poreza radi opéega prosvijeenja 1 razmicanja guste ideoloske magle
koja se nakupila oko poreznih pitanja.

Kad ljudi pazljivo slusaju jedni druge i iskreno pokusavaju
vidjeti predmet rasprave iz tude perspektive, cesto ¢e uociti da
se odmicu od svoje izvorne pozicije prema (barem) djelomi¢cnom
prihvaéanju tudega stava! Nas je problem §to zivimo u kulturi u
kojoj se takav psiholoski pomak interpretira kao poraz!

Pokusajmo se ipak pomaknuti - slovacki "flat rate" (jedinstvena stopa za
sve porezne oblike) zanimljiva je stvar, 1ako vjerujem da je vise uveden
kao marketinski potez. "Flat rate" moze sluziti kao paravan za
smanjenje poreznog optereéenja ili kao "drugo najbolje rjesenje" u
uvjetima kada se politicki ne moze prodati jedan porezni oblik. Ako se
mozemo sloziti oko toga da su svi porezi prevaljivi, ima li onda uopcée
potrebe da se stope poreza medusobno razlikuju, kako izmedu sebe (22%
PDVa, 20% poreza na dobit, 15 do 45% poreza na dohodak), tako i
unutar sebe (nulta stopa, 10% 1 22% kod PDVa 1li 15 do 45% kod poreza
na dohodak). Naime, ako su porezi prevaljivi, onda povecanje porezne
stope kod jednog poreznog oblika dovodi u nekom roku do rasprostiranja
efekta prevaljivanja na cijeli gospodarski sustav. Mozda ¢e samo tempo
ovog rasprostiranja biti druk¢iji za svaki porezni oblik, ali ni to nije
odveé vjerojatno.

Naime, vazna je posljedica mogucée prevaljivosti svih poreza ta da nam
ne treba vise poreznih oblika, ve¢ samo jedan. Ako sam u poglavlju
'Oporezivanje dobiti' zaklju¢io da poreza na dobit ne bi trebalo biti jer
njegovo ukinuée dovodi do ekonomskog rasta 1 smanjenja
nezaposlenosti, onda bismo mogli uvesti samo jedan porez, primjerice
porez na potrosnju ili mozda neki drugi porez, ovisno o provedenim
1strazivanjima.
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Jedan porezni oblik
- porez na potrosnju —

Bi 1i bilo smisleno umjesto tri porezna oblika — poreza na dobit, poreza
na dohodak i poreza na dodanu vrijednost — uvesti samo jedan porezni
oblik 1 zasto bi se to uopce cinilo?

Trgovacko drustvo u vlasnistvu naseg poduzetnika placa sva tri spomenuta
poreza. Ako je s aspekta poduzetnika porez na dobit rashod koji mu
umanjuje dobit kao 1 svaki drugi rashod, onda bi mogli tvrditi da se rashod
drustva koji se odnosi na poreze 1 doprinose sastoji od tri komponente:

a) poreza na dohodak (koji drustvo plaéa u ime 1 za racun svojih
radnika, ali stvarno ne samo plaéa u ime 1 za racun, vec 1 snosi taj
porez u mjeri njegove neprevaljivosti na potrosace ili radnike),

b) poreza na dobit, isto u mjeri njegove neprevaljivosti i

¢) onog dijela poreza na dodanu vrijednost koji ne moze prevaliti, pa je
za njega taj izdatak objektivno rashod jer mu smanjuje stopu
povrata na kapital ROE odnosno dobit (kao 1 prethodne dvije vrste
poreza).

Pogledajmo na primjeru jedan kratki racun dobiti 1 gubitka (RDG)
naseg poduzetnika:

1 Ukupni promet s PDV-om 1.372.500
Porez na dodanu vrijednost 22% 247.500

3  Prihodi 1.125.000
4 Rashodi (5+6+9+10) 1.000.000
5 Sirovine 300.000
6 Place (7+8) 500.000
7 neto plaée 375.000
8 porezi 25% 125.000
9 Amortizacija 120.000
10 Kamate 80.000
11 Bruto dobit (3-4) 125.000
12 Porez na dobit (11x12) 20% 25.000
13 Neto dobit (11-12) 100.000
Ukupno plaéeni porezi (2+8+12) 397.500
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RDG u tockama 3 do 13 prikazuje prihode i rashode naseg poduzetnika,
odnosno njegovog trgovackog drustva. U tockama 1 1 2 prikazali smo 1
njegov ukupan godisnji promet zajedno s PDVom. Primjer odgovara
onom koji smo imali u poglavlju Oporezivanje dobiti. Tada smo
pretpostavili da poduzetnik ulaze milijun kuna vlastitih sredstava, a
ovdje smo dodali da ostatak potrebnog kapitala financira kreditom i ima
neto dobit od sto tisu¢a kuna 1 ostvaruje 10% ROE, dakle 10% povrata
na ulozZeni vlastiti kapital.

U ovom primjeru dodali smo elemente racuna dobiti 1 gubitka, s time da
smo pretpostavili da su godisnji prihodi 1.125.000 kuna, a ostali
elementi ostaju isti: 125.000 kuna bruto dobiti, odnosno 100.000 kuna
neto dobiti uz stopu poreza na dobit od 20%. Sav prihod potjece od
isporuka koje su oporezive opéom stopom PDVa od 22%. Pretpostavili
smo da su place optereéene prosjeCcnom stopom poreza na dohodak od
25%.

Ukupno wuplaéeni porez koji je povezan s ovom poduzetnickom
aktivnoséu iznosi 397.500 kuna, a sastoji se od PDVa (tocka 2), poreza
na dohodak (tocka 8) i1 poreza na dobit (tocka 12). U ovom primjeru
zanemarili smo, a nije niti vazno za ilustrativnu prirodu primjera, da
trgovacko drustvo ima pravo odbitka pretporeza (ulazni PDV) na
proizvode i usluge koje kupuje na trzistu nabave. Neto ucinak PDVa bio
bi manji, ali to nista ne mijenja na prirodi ovog primjera, niti na onom
sto zelim reéi. Iz istog razloga treba zanemariti ¢injenicu da PDV u
konceptualnom smislu placaju potrosaci dok je poduzetnik samo agent
pla¢anja toga poreznog oblika. PDV za poduzetnika nije neutralan zbog
ranije prikazanih ucdinaka prevaljivosti povezanih s elastiénoséu
potraznje. Zbog toga u ovom prikazu moramo u obzir uzeti 1 PDV.
Takoder treba primijetiti da smo sve oblike oporezivanja rada (porez na
dohodak, prirez i doprinose) sveli na jedan jednostavni oblik poreza na
dohodak radi jednostavnosti prikaza.

Je 1i poduzetniku svejedno kakva je struktura ukupnog poreza koji
placa? Hoce li se poduzetnik koji nije obveznik poreza na dodanu
vrijednost, a plaéa drzavi ukupno 100.000 kuna poreza, ponasati
druk¢ije od onog poduzetnika koji placa istu svotu, ali je u nju ukljucen 1
PDV? Ako ekonomska prevaljivost poreza u konacnici zavisi o
karakteristikama potraznje, poduzetniku je mozda svejedno kakva je
struktura tereta od 397.500 kuna, tj. sastoji li se taj iznos od jednog, dva
11 tri poreza (izravna ili neizravna). Interes mu je da ukupna davanja
budu Sto niza jer ¢ak 1 onda kad moze nominalno potpuno prevaliti

36



Jedan porezni oblik — porez na potrosSnju

poveéani porezni teret na kupce, poduzetnik stvarno gubi jer je
vjerojatno da ¢e se potraznja za njegovim proizvodima smanjiti ako im
poveca cijenu (sjetimo se primjera kad je PDV poveéan s 22 na 30%).

Ako bi se porezni teret povecao za, primjerice, 5%, s 397.500 na 417.375
kuna, odnosno za 19.875 kuna kako bi se financirali povecani
proracunski rashodi za izgradnju novih skola, bi li poduzetnik mario
kakva je struktura tog povecéanja? Pretpostavimo da poduzetnik
povecanje tereta bilo kojeg poreznog oblika:

A. ne moze prevaliti na kupce kroz poveéanje cijena, a niti na
proizvodne faktore;

B. u cijelosti moze prevaliti bilo na kupce, bilo na proizvodne faktore,
bilo kombiniranjem dijelom na kupce, dijelom na proizvodne
faktore.

Slucaj A: Nista se ne moze prevaliti. Potraznja za proizvodima potpuno
je (savrseno) elasticna, a ponuda proizvodnih faktora takoder.
Promatrat ¢emo trenutne ucinke povecanja triju vrsta poreza:

1. PDV raste za 19.875 kuna (6% x 397.500), sto odgovara porastu
stope PDVa s 22% na 24,19%.

1.1. Prihod pada za taj iznos jer se porez ne moze Cjenovno
prevaliti 1 sada iznosi 1.125.000 — 19.875 = 1.105.125 kuna.
Rashodi ostaju isti. Osnovica poreza na dobit takoder je manja
za isti iznos 1 iznosi 125.000 — 19.875 = 105.125 kuna. To znaci
da je neto uéinak na drzavni proracun manji od iznosa
prikupljenog kroz povecani PDV za ucinak zbog izgubljenog
poreza na dobit Sto u ovom slucaju iznosi 19.875 - 0.2 x 19.875
=15.900.

1.2. Nakon plaéanja poreza na dobit od 20%, neto dobit iznosi
84.100. U postotku prema uloZenoj glavnici od jedan milijun
kuna, novi ROE iznosi 8,41%, dok je prije iznosio 10%.

2. Porez na dohodak raste za 19.875 kuna, sto odgovara porastu stope
poreza na plaée s 25% na 27,87%.

2.1. Rashodi rastu na 1.000.000 + 19.875 = 1.019.875 kuna jer se
ovo povetanje poreznog tereta prema pretpostavel ne moze
prevaliti na proizvodne faktore (na rad kroz nizu bruto pla¢u
ili na kapital kroz nizu kamatu), niti na kupce rastom cijena
proizvoda.

37



POLITIKA I POREZI

2.2. Kako rashodi rastu, a prihodi stagniraju, osnovica poreza na
dobit pada, kao i u slucaju rasta PDVa, na 105.125 kuna,
odnosno na neto dobit od 84.100 kuna, sto opet daje snizeni
ROE od 8,41%, a ne 10% kao prije. Zakljuéujemo da je
poduzetniku svejedno raste li mu teret PDVa ili poreza na
dohodak je mu oba smanjuju ROE za isti postotak. I neto
ucinak na drzavni proracun je jednak u oba slucaja.

3. Porez na dobit raste za 19.875 kuna, sto odgovara porastu stope
poreza na dobit s 20% na 35,90%.

3.1. Porez se ne moze prevaliti, prihodi 1 rashodi ostaju
nepromijenjeni, osnovica poreza na dobit ostaje 125.000 kuna,
ali porez po novoj stopi od 35,90% iznosi 44.875 kune, a neto
dobit iznosi 125.000 — 44.875 = 80.125 kuna, sto ¢ini ROE od
8,01%, sto je bitno manje nego u slucaju kad za 19.875 kuna
raste PDV ili porez na dohodak pa ROE pada na 8,41%.

3.2. u slucaju povecanja PDVa ili poreza na dohodak od 19.875
kuna, ROE je pao s 10% na 8,41%, a u slucaju povecanja
poreza na dobit, ROE pada na 8.01%, dakle vise nego kad
raste PDV ili porez na dohodak.

Gornji primjeri pokazuju razlicite trenutne ucinke oporezivanja.
Trenutni je ucinak veéi kod poreza na dobit (ROE pada jace) jer kod
drugih vrsta poreza u kratkom roku djeluje porezni stit koji je jednak
20% iznosa novoga poreza koji smanjuje prihod ili poveéava rashod te
kroz to smanjuje osnovicu za obracun poreza na dobit. Medutim, to se
nikako ne moze interpretirati kao indicija razlicitth moguénosti
prevaljivanja poreza. Radi se samo o drukéijem dinamickom
rasprostiranju istoga ucinka.

Naime, drzavni proracun dobiva manje sredstava zbog poreznoga stita u
slucaju koristenja PDVa ili poreza na dohodak. Kad ministar financija
shvati da se u blagajnu slijeva manje nego sto je zelio, utvrdit ¢e da se
radi o uéinku poreznoga Stita pa ¢e metodom pokusaja 1 pogresaka
nastaviti s poveéanjem PDVa odnosno poreza na dohodak sve dok ne
ukloni uc¢inak s$tita odnosno ne postigne zeljeno poveéanje prihoda
drzavne blagajne. Kada to postigne, poduzetnikov ¢e ROE pasti na
8,01% u sva tri slucaja.

Upravo je pad ROE klju¢ni ekonomski mehanizam kroz koji se
ostvaruju negativni ucinci oporezivanja. Zbog skrivenosti od
pogleda laika i djelovanja u dugom roku, ti ucinci cesto ne ulaze
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u vidokrug onih koji raspravljaju o dodatnim porezima. Moze se
naime pokazati da pad prosjec¢nog povrata na kapital dovodi do
smanjenja proizvodnje i zaposlenosti na razini cijele
gospodarske grane.

To je prikazano na sljedet¢em grafikonu: duz trzisne funkcije ponude S
poredani su proizvodac¢i koji postizu razli¢ite efikasnosti. Ispod
ravnotezne tocke (sjeciSta ponude 1 potraznje) nalaze se proizvodaci koji
ostvaruju visak jer postizu ROE veéi od trazenog. Iznad su oni koji ¢ine
hipoteticku ponudu: oni ne proizvode jer bi ostvarili ROE manji od
trazenog odnosno ocekivanog. Rast poreza pomice funkciju ponude u
lijevo (od S do S') jer se smanjuje broj ponudaca koji postizu ciljni ROE.
Pada proizvodnja a s njome se 1 zaposlenost neizbjezno smanjuje.

A

Cijena

>

Proizvodnja

Medutim, u slucaju cjenovno savrseno neelasti¢ne potraznje rast poreza
nema ucinak na proizvodnju koja je zadana. Porezi su potpuno
prevaljivi na cijene. Kako nema ucinka na rast proizvodnje, na trzistu
nastavljaju poslovati svi ponudaci koji su poslovali 1 prije uvodenja
novih poreza, sto znaci da je rastom cijena (veéim u slucaju dodatnog
poreza na dobit odnosno manjim u slucaju poreza na dohodak ili PDV-a)
neutraliziran ucinak na ROE: realno se nista ne mijenja. Sljedeéi
primjer pokazuje zasto je to tako.

Slucaj B: Sve se moze prevaliti. Potraznja za proizvodima potpuno je
(savrseno) neelasticna, a ponuda proizvodnih faktora isto. Kao 1 u
sluéaju A, promatrat ¢emo razlicite trenutne ucinke povecéanja triju
vrsta poreza.
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40

PDV raste za 19.875 kuna, Sto odgovara porastu stope PDVa s 22%
na 23,77%.

1.1.

1.2.

1.3.

Sve se prevaljuje na kupce (Ukupni promet [prodaja]
proizvoda vrijednosno raste s 1.372.500 + 19.875 = 1.392.375
kuna, sto je porast od 1,45%), prihodi ostaju isti jer poduzetnik
kroz cijene povecava PDV za 19.875 kuna, rashodi ostaju isti,
osnovica poreza na dobit ostaje 125.000 kuna, ROE ostaje 10%,
ili

prevaljivanje se ne ostvaruje kroz cijene proizvoda, veé¢ kroz
smanjenje cijene proizvodnih faktora, bruto plade ili kamata
padaju, prihodi padaju za isti iznos (ukupni promet [prodaja]
proizvoda vrijednosno je isti, ali kako je sad veéi PDV, nuzno
za iznos povecéanog PDVa padaju prihodi), osnovica poreza na
dobit ostaje 125.000 kuna, ROE ostaje 10%, ili

iznos PDVa od 19.875 kuna prevaljuje se djelomic¢no na kupce
povetanjem cijena proizvoda, a djelomi¢no na proizvodne
faktore smanjenjem bruto plaéa 1li smanjenjem kamate,
prihodi 1 rashodi padaju, ali manje nego u prethodnoj tocki,
osnovica poreza na dobit ostaje 125.000 kuna, ROE ostaje 10%.

Porez na dohodak raste za 19.875 kuna, sto odgovara porastu stope
poreza na plaée s 25% na 28,98%.

2.1.

2.2.

2.3.

Sve se prevaljuje na proizvodne faktore, neto place (bruto
place ostaju iste) ili kamata padaju, ali ukupni rashodi ostaju
isti, prihodi ostaju isti, osnovica poreza na dobit ostaje 125.000
kuna, ROE ostaje 10%, ili

Prevaljivanje se ne ostvaruje kroz proizvodne faktore, veé
povetanjem cijena proizvoda, prihodi rastu (ukupni promet
[prodaja] vrijednosno raste s 1.372.500 na [1.125.000 + 19.875]
x 1,22 = 1.396.748, Sto je porast od 1,77%), rashod bruto placa
raste za isti iznos, osnovica poreza na dobit ostaje 125.000
kuna, ROE ostaje 10%, ili

iznos poreza na dohodak od 19.875 kuna prevaljuje se
djelomi¢cno na kupce poveéanjem cijena proizvoda, a
djelomiéno na proizvodne faktore smanjenjem neto placa
(bruto plaée ostaju iste) ili smanjenjem kamate, prihodi rastu,
rashodi isto rastu, osnovica poreza na dobit ostaje 125.000
kuna, ROE ostaje 10%.
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3. Porez na dobit raste za 19.875 kuna, sto drzava postize poveéanjem
stope poreza na dobit s 20% na 30,98%"°. Poduzetnik mora
prevaljivanje na kupce ili na proizvodne faktore tako obaviti da mu
ostane 144.785 kuna bruto dobiti od cega ¢e drzava kroz porez na
dobit uzeti dodatnih 19.875 kuna (prije se zadovoljavala sa samo
25.000 kuna poreza na dobit). Ako ostvari bruto dobit od 144.785
kuna, neto dobit uz poreznu stopu od 30,98% iznosit ¢e trazenih
100.000 kuna, odnosno ROE ¢ée biti 10%.

3.1. Prevaljivanje se odvija kroz poveéanje cijena proizvoda i u
cijelosti pogada kupce. Da bi poduzetnik ostvario svoj cilj,
mora cijene povecati za 1,77% sto daje novi ukupni promet s
PDVom od 1.396.748 kuna, prihodi rastu za 19.875 kuna,
rashodi ostaju isti, porezna osnovica raste sa 125.000 na
144.875 kuna, ROE ostaje 10%.

3.2. Izvrsi i prevaljivanje na proizvodne faktore, bruto plaée ili
kamate moraju pasti za 19.875 kuna, prihodi (i ukupan
promet) ostaju isti, porezna osnovica raste na 144.875 kuna,
ROE ostaje 10%.

U stvarnosti, neée se ostvariti niti slucaj A (da se niSta ne moze
prevaliti) niti slucaj B (da se sve moze prevaliti). Vjerojatno ¢e se moci
prevaliti jedan dio, a koliki, ovisi o brojnim faktorima, prvenstveno o
elasticnosti potraznje, konkurenciji te ponudi proizvodnih faktora rada 1
kapitala. Opéenito, Sto je potraznja za proizvodima elasti¢nija, a
isto tako i ponuda proizvodnih faktora, manji se iznos
poveéanja poreznog tereta moze prevaliti, a vrijedi i obrnuto.
Ovo pravilo jednako vrijedi za sve porezne oblike! Drugo vazno
pravilo glasi da Sto je moguénost prevaljivanja manja (potraznja
je elasticnija), to c¢e negativni ucinci na proizvodnju i
zaposlenost biti veci.

Ako ista pravila vrijede za sve porezne oblike, zbog Cega onda postoji
vise njih? Zamislimo samo koliko bi drzavni aparat za prikupljanje 1
kontrolu poreza bio jeftiniji kada bi postojao samo jedan porezni oblik —
na primjer porez na promet (PDV)!

10 Kad se nije moglo nista prevaliti (slu¢aj A), poreza stopa iznosila je 35,90%

jer je drzava morala dublje zahvatiti u dobit poduzetnika da bi dobila
zeljeni iznos poreza.
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Kad bi se kao jedini porezni oblik odabrao porez na potrosnju, onda bi se
1 dohodak prakticki oporezivao onda kad se trosi, a ne kad je zaraden,
¢ime bi se izbjeglo kaznjavanje onih koji odgadaju potrosnju radi stednje
1/ili investiranja i prestalo favoriziranje onih koji svoj dohodak trose.

Naravno, transformacija triju poreznih oblika u jedan izuzetno je
slozena te ce biti potreban veliki stru¢ni napor da se pouzdano procijene
ucinci takve transformacije. Svjetska literatura o tome vrlo je bogata i
¢ini mi se da bi se isplatilo poduzeti istrazivanje koje bi temeljito
istrazilo staticke, a narocito dinamicke efekte takve porezne
transformacije. Spomenuto bi istrazivanje moralo obuhvatiti 1
problematiku ucéinka na realnu kupovnu moé raznih dohodovnih
skupina, jer se u raspravama cesto istice da je PDV regresivni porez koji
relativno jace opterecuje osobe 1 obitelji koje trose relativno veci dio
dohotka, a to su u pravilu siromasnije osobe 1 obitelji.

42



Jedna ili vise stopa PDV-a

Jedna ili vise stopa PDV-a

Danas u Hrvatskoj postoje tri stope PDVa: jedna opéa od 22%, druga od
10% na turisticke usluge 1 novinske tiskovine 1 treca, tzv. nulta stopa,
koja se primjenjuje za izvozna dobra, kruh, mlijeko 1 neka druga dobra.
U pravilu se smatra da ako osim opce stope postoji jo§ samo nulta
porezna stopa onda se radi o sustavu s jedinstvenom stopom.

Osim navedenih stopa poreza, postoje jos porezna oslobodenja koja se
obi¢no primjenjuju kod prometa onih usluga koje je tesko oporezivati
(npr. kamate na bankovne kredite odnosno naknade na sve proizvode 1
usluge banaka dok se primjenjuje institucionalni pristup oporezivanju),
odnosno oporezivanje kojih uzrokuje velike troskove kako kod porezne
uprave prilikom nadzora tako i kod poreznog obveznika prilikom
ispunjenja porezne obveze. Ostala porezna oslobodenja odnose se na
socijalne, kulturne i medicinske usluge. Promet usluga (ili dobara)
osloboden od oporezivanja ipak sadrzi porez jer u takvim slucajevima ne
postoji pravo odbitka pretporeza sadrzanih u ulaznim fakturama kod
davatelja usluga izuzetih od oporezivanja te je u vrijednosti takvih
usluga sadrzan PDV na inpute, to jest ne oporezuje se samo dodana
vrijednost koja se uglavnom sastoji od plaéa i bruto dobiti.

Neke zemlje su uvodeéi PDV pocele s jednom poreznom stopom (ako se
zanemari nulta stopa za izvoz dobara). Niti jedna zemlja (osim danas
Danske) nije izdrzala politicki pritisak da se uvedu dodatne porezne
stope (uglavnom nize na osnovne zivotne namirnice), ¢ime se, PO
misljenju politiéara, uvodi progresivnost u sustavu PDV-a te na taj
nacin osigurava da osobe s visim dohotkom plac¢aju veéi porez.

Ova lazna teza zaista stvara sliku u javnosti da niza ili ¢ak nulta stopa
oporezivanja osnovnih zivotnih namirnica omoguéava osobama s niskim
dohocima da lakse zadrze egzistencijalni minimum. Ta teza kaze: "Ako
osobe s niskim dohotkom trose 80% ili vise svoga dohotka za stan 1
hranu, nije 1i onda opravdano da se njihova potrosnja oporezuje nizom
stopom, a da se potrosnja osoba koje za stan 1 hranu trose 50% ili manje
od svog dohotka oporezuje viSom stopom u onom dijelu njihove potrosnje
koja se ne odnosi na egzistencijalne potrebe?"

Slijedom ove logike mnoge su zemlje uvele vise poreznih stopa. U ovo
predizborno vrijeme, nema sumnje da ¢e 1 promjene u sustavu PDV-a
biti hit tema oko koje ¢e se lomiti izborna koplja. Treba, medutim, imati
znanja 1 petlje da se glasa¢ima jasno pokazu stete koje nastaju
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uvodenjem vise stopa PDVa te da im se na isto tako jasan nacin prikazu
mehanizmi koji se mogu uvesti uz sustav PDV-a, a koji ¢e osigurati
socijalnu pravdu.

Zasto ne vise poreznih stopa

Postoji vise snaznih teoretskih i prakti¢nih razloga koji ne idu u prilog
sustavu s vise stopa poreza. Nizu poreznu stopu uzivat ¢e 1 oni kojima
pojeftinjenje proizvoda kroz smanjenje ili uvodenje nulte stope nije
namijenjeno. Prema tome, ako se cilja da se uvodenjem nulte stope na
kruh 1 mlijeko omoguéi siromasnijem sloju pucanstva, recimo da je
takvih 1 od ukupno 5 milijuna stanovnika u Hrvatskoj (zaokruzili smo
brojeve radi laksSe racunice), da odrzi egzistencijalni minimum, istu
beneficiju uzivat ¢e 1 preostalih 4 milijuna stanovnika kojima ova
beneficija uopce nije namijenjena.

Posljedica? Uvodenje nizih poreznih stopa uvijek dovodi do erozije
porezne osnovice, odnosno do smanjenja prihoda drzavnog proracuna, a
najveéi udio u tom smanjenju treba zahvaliti potrosnji onih kojima
uvodenje nizih 1li nultih stopa nije namijenjeno. Necle se povecati
socijalna pravda, a proracunski prihodi od PDVa prikupljeni prodajom
kruha 1 mlijeka smanjit ¢e se nepotrebno za izuzetno veliki iznos.

Ako pretpostavimo da ukupni PDV u prosje¢noj dnevnoj potrosnji kruha
jednog covjeka iznosi 1,10 Kunu pod pretpostavkom da prosjecni
gradanin jede jedan kilogram kruha dnevno (odnosno pet milijuna
kilograma cijela drzava), to zna¢i da c¢e ukupni gubici drzavnog
prorac¢una na godisnjoj razini kod potrosnje 4 milijuna ljudi kojima nije
bilo namijenjeno uvodenje nulte stope poreza na kruh i mlijeko iznositi
1.606 milijardi kuna:
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PDV PDV
22% 0%
1. Maloprodajna neto cijena kruha 5,00 5,00
2. Porez na dodanu vrijednost 1,10 0,00
3. Maloprodajna bruto cijena kruha 6,10 5,00
4.  Dnevno ubrani PDV na milijun stanovnika 1.100.000 0
(1.000.000 x rbr. 2)
5.  GodiSnje ubrani PDV na milijun stanovnika 401.500.000 0
(365 x rbr. 4)
6. Godisnje ubrani PDV na 4 milijuna 1.606.000.000 0
stanovnika
(365 x 4 x rbr. 5)
7.  GodiSnje ubrani PDV za cijelu Hrvatsku 2.007.500.000 0

(rbr. 5 + rbr. 6)

Dakle, drzava od 5 milijuna stanovnika u kojoj svaki stanovnik jede
dnevno po kilogram kruha godisnje ubere 2.007.500.000 kuna PDVa
(redak 7). Zar nije bolje da se tih 401.500.000 kuna (redak 5) koliko
drzava godisnje ubere od siromasnih gradana (kojih je jedan milijun)
vratl tim gradanima kroz transfere u mirovinske i socijalne fondove.
Ako bi drzava transferirala u mirovinske i socijalne fondove oko
milijardu kuna, siromasni bi gradani kojih je jedan milijun mogli kupiti
27% vise kruha u odnosu na situaciju kad uopée nema PDVa na kruh!
Zamislite kakav bi to tek gubitak bio kad bi se racunao za sve proizvode
na koje se obracunava nulta stopa, a kakva korist za sve kad tog
gubitka ne bi bilo!

Zakljucujemo da se socijalnim transferima uz jedinstvenu stopu
PDVa moze lako posti¢i svaka zeljena preraspodjela bogatstva
(dohotka) u korist siromasnijih slojeva pri ¢cemu se moze
pokazati da transferi u kombinaciji s jedinstvenom stopom
predstavljaju najbolje rjeSenje i za drzavu i za siromasne.

Ako gornji argument zagovornicima uvodenja vise nizih stopa nije
dovoljan, evo im jos! Uvodenje nulte stope ima upitni ucinak na trzisne
cijene zbog djelovanja c¢imbenika o kojima smo raspravljali u
prethodnom 1 ranijim poglavljima. Uvodenje nulte stope za kruh trebalo
bi pojeftiniti kilogram kruha s, recimo, 6,10 kuna na 5,0 kuna. Malo je
vjerojatno, medutim, da ¢e se to 1 dogoditi. Malo ima sumnji da ¢e se
kruh, 1 nakon uvodenje nulte stope, prodavati i dalje po 6,1 Kunu. To se
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nece dogoditi istog dana kad se uvede nulta stopa, ali u svakom slucaju
predstavlja vjerojatni ishod za kratko vrijeme. Naime, ako proizvodac i
trgovac kruhom moze prodavati kruh za 6,1 Kunu (jer je takva
potraznja, koja je vjerojatno vrlo neelasticna) onda c¢e je on svakako
prodavati po toj cijeni. Druk¢ija situacija moze se zamisliti samo ako se
pekari na trzistu ponasaju prema modelu koji ne postuje ekonomske
zakonitosti. Prema tome, nece pucanstvo s nizim dohocima uzivati u
koristima koje donosi uvodenje smanjenje ili nulte stope na kruh i
mlijeko, veé ¢e to biti u najveéoj mjeri proizvodaci i trgovci.

Imamo li kakav dokaz za to? Pogledajmo verizne indekse cijena kruha 1
mlijeka za razdoblje listopad — studeni 1999. godine. Nulta stopa PDVa
za kruh 1 mlijeko uvedena je 1. studenog 1999. godine, pa bi zagovornici
nizih stopa ocekivali da c¢e cijene kruha i mlijeka u studenom 1999.
pasti za iznos smanjenja tereta PDVa, odnosno za 18% koliko iznosi
preracunata stopa PDVa kad se izracunava od maloprodajne cijene
proizvoda. Sto vidimo?

Godina 1999.
Mijeseci Kruh  Milijeko
Listopad 100 100
Studeni 89,1 88,1

Izvor: Drzavni zavod za statistiku

U studenom 1999. cijena kruha pala je za 100 — 89,1 = 10,9% (a ne za
18%), a cijena mlijeka za 100 — 88,1 = 11,9% (a ne za 18%). Veé u startu
proizvodaci i1 trgovei pojeli su gotovo pola svote koju bi gradani dobili
smanjenjem PDVa s 22% na 0%. Hoéemo 1li osuditi te proizvodace i
trgovce? Zasto bismo? Zato Sto rade svoj posao a drzava se putem
politike promicanja trzisnoga natjecanja nije potrudila ukloniti svaku
moguénost monopolskog ili kvazi-monopolskog ponasanja?

Kruh 1 mlijeko egzistencijalne su namirnice. Pogledajmo novine koje to
nisu. Snizena stopa PDVa od 10% na novine (i periodiku) uvedena je 1.
kolovoza 2007., dakle prije oko dva 1 pol mjeseca, kako bi se siromasnim
gradanima omogucdilo da mogu ¢escée, pa i svakodnevno, kupovati novine
1 informirati se. Barem se tako pisalo u tom istom tisku o ¢ijoj promjeni
poreznoga tretmana govorimo. Ocekivalo bi se da je cijena novina u
kolovozu pala za iznos smanjenja tereta PDVa, odnosno za 9,02%. Sto se
dogodilo u kolovozu? Ne samo da cijena novina nije pala, vec je porasla
za 0,1% sto pokazuje verizni indeks kretanja cijena novina u kolovozu u
odnosu na srpanj 2007! Cudno, o tome se u medijima nije pisalo ...
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Godina 2007.
Mjeseci Novine
Srpanj 100
Kolovoz 100,1

Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Nadalje, vrlo je tesko odrediti konacni opseg proizvoda na koje se odnose
nize ili nulta stopa poreza. Naime, potrebno je jasno definirati sto znaci
kruh, mlijeko, knjiga, itd. Je li knjiga skup listova u tvrdom ili mekom
uvezu, ili je knjiga 1 skup listova uvezan u plasticnu spiralu? Mora li
knjiga imati minimalnu nakladu 1 minimalni broj stranica da se
kvalificira za primjenu nulte stope? Ako ne, je li knjiga 1 5 kopija
uvezanog elaborata koju projektant prodaje gradevinskom poduzecéu?
Sto je sa slikovnicama od 5 uvezanih kartonskih listova za djecu do tri
godine. Ovakvih je pitanja mnogo i1 stalno se mnoze nova, sto se
poveéava krug proizvoda kod kojih se smjera uvodenje nizih stopa.
Zamislite samo kolika je vojska drzavnih birokrata potrebna da definira
sve te nomenklature proizvoda, kontrolira njihovu primjenu u naplati
poreza 1 koliko — pored svih njih — jos ostaje prostora za poreznu evaziju.

Tlustracije radi spomenimo da, prema jednom istrazivanju MMFa,
sustav PDVa koji ima jednu pozitivnu stopu, nultu stopu za izvoz 1 neka
porezna oslobodenja (tako je bilo u Hrvatskoj kad je uveden PDV) trazi
u poreznoj prijavi barem devet podataka, dok sustav s tri pozitivne
stope, jednom nultom 1 s poreznim oslobodenjima trazi najmanje 17
podataka. Irski sustav PDVa, na primjer, sa samo dvije pozitivne stope,
nultom stopom 1 oslobodenjima zahtijeva cak 38 podataka koji se
moraju redovito unositi u prijave poreznih obveznika.

Iz navedenoga se uvjerljivo namece zaklju¢ak da se ne bi smjelo
uvoditi viSe stopa poreza na dodanu vrijednost, jer su negativni
ucinci uvodenja viSe stopa daleko veéi od pozitivnih uéinaka, a
pretpostavljeni pozitivni ucinci vrlo su dvojbeni (rekao bih da
ih nemal!). Ovaj zakljuéak nameée se tim prije Sto na
raspolaganju stoje mehanizmi jednostavni za provedbu, kao sto
je npr. zasStitni dodatak na mirovine od ukupnog ili dijela fonda
mirovina te ostali oblici transfernih pla¢anja.

47



POLITIKA I POREZI

Kapitalna dobit i njeno oporezivanje

Kapitalnom dobiti nazivamo dio vrijednosti neke imovine Kkoji
premasuje kupovnu cijenu te imovine, dakle kad je trzisna vrijednost
imovine veéa od nabavne. Ovakav rast vrijednosti nazivamo jos 1
aprecijacijom. Ako imovinu ¢ija je vrijednost narasla iznad nabavne
drzimo 1 ne prodajemo je, onda ovu pozitivhu razliku nazivamo
'nerealiziranom kapitalnom dobiti'. Ako ju prodamo, onda tu razliku
nazivamo 'realiziranom kapitalnom dobiti'.

Koji su izvori kapitalne dobiti?

1.

Kapitalna dobit moze nastati kao posljedica pada opcée razine
kamatnih stopa jer ona vuce za sobom 1 pad ocekivane prosjecne
stope ROE na trzistu. Kad bi se snizile kamatne stope, i shodno
tome prosjecni ROE, primjerice s 10% na 8%, tada bi u uvjetima
kada bi drustvo 1 dalje ostvarivalo godisnju neto dobit od 10%, t;j.
100.000 kuna uz ulaganje od 1.000.000 kuna, vrijednost drustva
iznosila: 100.000 / 8% = 1.250.000 kuna. Uvodenjem poreza na
kapitalnu dobit po stopi od, recimo 30%, platio bi se porez na
kapitalnu dobit u iznosu od 250.000 x 30% = 75.000 kuna. Kapitalna
dobit od 250.000 kuna razlika je izmedu pocetnog ulaganja od
1.000.000 kuna i trzisne vrijednosti drustva od 1.250.000 kuna, a
¢ija vrijednost je porasla zbog pada kamatnih stopa i time izazvanog
pada ocekivanog (trazenog) ROE.

Drugi izvor kapitalne dobiti moze biti u porastu potraznje za
proizvodima ili uslugama. Porast potraznje koja se ne podmiruje
vetom proizvodnjom, veé rastom cijena (zanemarimo sada pitanje
reakcije postojece ili potencijalne konkurencije), moze dovesti do
rasta bruto dobiti, primjerice, na 150.000 kuna sto, kad se oduzme
porez na dobit po stopi od 20% (sada 30.000 kuna, a ne vise 20.000),
daje neto dobit od 120.000 kuna, odnosno vrijednost drustva uz
postojecu stopu ROE od 10% koja onda iznosi: 120.000 / 10% =
1.200.000 kuna. Porez na kapitalnu dobit po stopi od 30% iznosio bi:
200.000 x 30% = 60.000 kuna. Kapitalna dobit od 200.000 kuna
razlika je izmedu pocetnog ulaganja od 1.000.000 kuna i trzisne
vrijednosti drustva od 1.200.000 kuna, a ¢ija vrijednost je porasla
zbog rasta potraznje.

Jedno od strastvenih pitanja o kojima se godinama raspravlja kod nas i
u svijetu jest treba 1li takvu dobit oporezivati i kad — onda kad je
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nastala, makar bila jos nerealizirana ili samo onda kad je realizirana,
odnosno kad je imovina ¢ija vrijednost u sebi sadrzi kapitalnu dobit
prodana ili otudena na drugi nacin, npr. razmjenom.

Da bismo mogli odgovoriti na ovo pitanje Sto je moguée uvjerljivije,
pogledajmo genezu kapitalne dobiti na jednoj imovinskoj cestici, bila to
nekretnina ili dionica. Mozda ¢e kao dobra ilustracija posluziti primjer jedne
nekretnine koja se iznajmljuje te svom vlasniku donosi prihod od najma.

Recimo da se radi o maloj poslovnoj zgradi od 800 m?2 ¢ija je cijena
izgradnje bila 1.250 Eur/m2. Ukupni trosak izgradnje (ulaganje
investitora) iznosio je milijun Eur. Njezin vlasnik (investitor) zeli
prihodima od najma ostvariti 10% ROE na svoje ulaganje od jedan
milijun Eur. Da bi to postigao iznajmljuje kvadratni metar poslovnog
prostora po cijeni od 13 Eur mjesecno, sto za 800 m2 ¢ini 10.400 Eur
(800 x 13), odnosno na godisnjoj razini 124.800 Eur. Radi jednostavnije
analize, zaokruzimo jednogodiSnju najamninu na 125.000 Eur, sto
odgovara primjeru bruto dobiti naseg poduzetnika iz poglavlja o
oporezivanju dobiti. Pretpostavimo da je najamnina od 13 Eur/m?2
trziSna. Zanemarimo u ovom primjeru troskove odrzavanja,
amortizaciju i ostale moguce troskove koji mogu nastati u svezi s takvim
projektom. Ovaj primjer prezentiramo u Eur-ima jer se obi¢cno kod nas
transakcije s nekretninama iskazuju u toj valuti.

Ako je stopa poreza na dobit 20%, onda ce investitoru - pretpostavimo da se
radi o nasem poduzetniku, ostati neto dobit od 100.000 Eur (125.000 —
125.000 x 20%), sto toctno odgovara 10% ROE na ulaganje od jedan milijun
Eur. Ako zbog velike izgradnje 1 povecane ponude poslovnog prostora cijena
najma u iducoj godini padne na 10 Eur/m2, onda ¢e se adekvatno smanjiti 1
ROE. Na koliko? Nova bruto dobit od najma iznosit ¢e 800 x 10 Eur/m?2 x 12
mjesecl = 96.000 Eur. Kad se plati porez na dobit po stopi od 20% u iznosu od
19.200 Eur, preostat ¢e neto dobit u iznosu od 76.800 Eur, sto na ulaganje od
jedan milijun Eur daje ROE od 7,68%.

Ako ROE od 7,68% vise ne zadovoljava naseg poduzetnika, on ¢e svoj
poslovni pothvat u svom trgovackom drustvu, pokusati prodati po sto
vecoj cijeni. Po koliko?

Nakon isteka prve godine u kojoj je poslovao, zaradio je, dakle, 100.000
Eur, pa njegov ukupni kapital iznosi 1.100.000 Eur (dividendu jo$ nije
1splatio), a sastoji se od 1.000.000 Eur pocetnog kapitala i 100.000 Eur
ostvarene neto dobiti nakon prve godine poslovanja. To je
knjigovodstvena neto vrijednost njegovog trgovackog drustva.
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Jednostavan slucaj

Kad bi mogao udjele u svom drustvu prodati po cijeni koja je jednaka
knjigovodstvenoj vrijednosti drustva, onda bi za te udjele mogao dobiti
1.100.000 Eur. Kapitalna dobit ostvarena prodajom udjela iznosi
100.000 Eur (sad je zovemo realiziranom kapitalnom dobiti), jer je
pocetno ulaganje iznosilo 1.000.000 Eur, a jednogodisnja zarada 100.000
Eur. U uvjetima kad postoji porez na kapitalnu dobit od 30%,
poduzetnik ¢e platiti porez u iznosu od 30.000 Eur, te ¢e mu ostati
70.000 Eur. Sto se tu stvarno dogada?

Porez na dobit koji plac¢a trgovacko drustvo stvarno je teret za vlasnike
drustva jer sto je veéi porez na dobit, manje ostaje vlasnicima za isplatu
dividendi i obrnuto. Ovaj porez djeluje na zaradu vlasnika na isti nacin
kao 1 porez na dividendu. Jedina razlika je u tome sto se porez na dobit
pla¢a u razdoblju kad je dobit ostvarena, a porez na dividende kad se
dobit isplacuje. To je isti porez s dva razli¢ita imena, isti jer oba
opterec¢uju vlasnike drustva, pa nije smisleno da postoje oba oblika, ali o
tome vise u poglavlju o oporezivanju dividendi.

Trgovacka drustva kao pravne osobe toliko su uvrijezena u nasem
svakodnevnom zivotu, da 1 ne shvaéamo da u stvarnosti niti ne postoje,
da je njihova pravna osobnost jedna administrativna fikcija koju je
uvela drzava radi: a) jednostavnije organizacije i koordinacije jednog
poslovnog pothvata kad ga financira vise osoba, koji puta na tisuce njih,
b) lakseg nadzora nad poslovnim pothvatima jedne ili viSe osoba jer
lakse je administrativno oporezivati jednu pravnu osobu nego vise
fizickih osoba — vlasnika te pravne osobe, 1 ¢) moguénosti trajanja zivota
trgovackih drustava koje je duze od ljudskog zivota.

Obrtnici, primjerice, svoj poslovni pothvat nemaju inkorporiran u
pravnoj osobnosti koja bi bila odvojena od njihove fizicke osobnosti, a
ekonomski supstrat njihove djelatnosti ni po ¢emu se ne razlikuje od one
koja se odvija unutar trgovackog drustva. Iza jednog poslovnog pothvata
uvijek u konacnici stoje fizicke osobe bez obzira koliko kompanija
postojalo u lancu. Prema tome, svaki porez koji se uvede na razini
kompanije, kao Sto je porez na dobit (ili na primjer, doprinos za sume),
pogada izravno vlasnike kompanija (uza sve sto smo rekli o prevaljivosti
poreza). Tako je 1 porez na dobit stvarno porez koji snose vlasnici jednog
trgovackog drustva u mjeri u kojoj ga ne mogu prevaliti.
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Ako je porez na dobit stvarni teret za vlasnike trgovackog drustva, onda
se porezom na kapitalnu dobit uvodi dvostruko oporezivanje. Prisjetimo
se da je poduzetnik ostvario 125.000 Eur dobiti prije oporezivanja na sto
je platio 20% poreza na dobit, odnosno 25.000 Eur. Ako sad plati 1 30%
poreza na dobit na osnovicu kapitalne dobiti od 100.000 Eur, odnosno
30.000 Eur, ukupni porezni teret za poduzetnika iznosit ¢e 55.000 Eur
(25.000 poreza na dobit + 30.000 kapitalne dobiti), Sto u odnosu na dobit
prije oporezivanja koju je zaradilo njegovo drustvo od najma nekretnine,
1znosi 55.000 / 125.000 = 44%.

Njegov konacni teret sigurno je takav, s tim da se porez na dobit pla¢a u
godini kad je dobit ostvarena, a porez na kapitalnu dobit kad se
ulaganje proda. Ako se dodatno uvede i1 porez na imovinu ili na porast
1movine (svejedno po kojoj stopi), onda ¢e ga platiti istovremeno kad 1
porez na dobit (ili s beznacajnim vremenskim pomakom).

Zamislimo na kraju, $to bi se dogodilo kad bi postojala inflacija od 10%
godisnje. Poduzetnik je na pocetku godine ulozio milijun kuna, a njegov
kapital na kraju godine iznosi 1.100.000 kuna. Medutim, kupovna moé
tog kapitala nepromijenjena je, jer uz inflaciju od 10% on moze kupiti
isto toliko proizvoda ili usluga kao i prije. Kad ga oporezujemo porezom
na dobit, a onda 1 porezom na kapitalnu dobit, njegov kapital, izrazen u
jedinicama realne kupovne modi, vrijedit ¢e manje nego sto je vrijedio na
pocetku godine.

Realni slucaj

Dionice 1 udjeli se obi¢no ne prodaju po knjigovodstvenoj vrijednosti, veé
po trzisnoj, a samo slucajno ove se dvije vrijednosti mogu podudariti.
Sto ¢&ini trzifnu vrijednost nekog ulaganja? Samo jedan jedini
faktor — ocekivana buduéa zarada (neto dobit) od tog ulaganja i
s tim povezani rizici. Dionice 1 udjeli za razliku od, primjerice,
obveznica nemaju fiksno dospijece te se njihovi novcéani tokovi sastoje od
neodredenog broja bududih isplata dividendi. Mi ovdje pretpostavljamo
da se: a) cijela dobit isplac¢uje kao dividenda, te da b) isplata dividende
ne utjece na vrijednost trgovackog drustva, a objasnjenje ovog fenomena
1zvan je predvidenog opsega ove knjige.

Cini se sasvim logi¢nim, i jest, da vrijednost neke imovinske Cestice ¢ini
njezina buduca zarada. Isto tako se cini logi¢nim, i jest, da Sto je ta
zarada veca, veCa je 1 vrijednost nekog ulaganja i obrnuto. Nasi
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procjenitelji nekretnina najcesée grijese kad procjenjuju nekretnine jer
procjenu obi¢no obavljaju tako da izracunaju sadasnju gradevinsku
vrijednost nekretnine, koju onda umanje za amortizaciju prema broju
godina od kad je nekretnina izgradena.

Takva procjena nerealna je jer zaista, samo buducéa dobit od najma (ili
koristenja) nekretnine c¢ini njezinu vrijednost. Tako, ako se neki
gradevinski objekt izgradi "bogu iza nogu", prihodi od najma bit ¢e nula
jer se objekt neée imati kome iznajmiti, dobit ¢e naravno isto biti nula
(zapravo bit ¢e negativna zbog ucinka amortizacije ali ée operativni
novcani tijek biti nula), pa ¢e 1 vrijednost te nekretnine takoder biti
nula, bez obzira koliko novca utukli u njezinu gradnju. Cak novéani
tijek moze biti 1 negativan, kad se uzmu u obzir troskovi naknadnog
rusenja takvog objekta 1 odvoza krsa.

Pojednostavljena, ali ispravna formula za izracunavanje vrijednosti
nekog trgovackog drustva (pod pretpostavkom da trajno posluje) i
opcéenito svakog trajnog ulaganja izgleda ovako:

Sadasnja vrijednost ulaganja (SVU) =
neto dobit (ND) / postotak ROE (%ROE)

Kada uvrstimo brojeve u nasu formulu SVU = ND / %ROE, tada ¢emo
dobiti da je vrijednost ulaganja (vrijednost trgovackog drustva) jednaka
SVU = 100.000 / 10% = 1.000.000 Eur. Dakle, uz neto dobit od 100.000
Eur sto ¢ini 10% ROE na ulaganje od 1.000.000 Eur, vrijednost
poslovnog prostora, odnosno trgovackog drustva koje je vlasnik toga
prostora iznosi to¢no 1.000.000 Eur, odnosno po toj cijeni bi se mogli
prodati udjeli u trgovackom drustvu.

Medutim, kad ROE padne ispod trazene razine od 10% na 7,68%,
odnosno na 76.800 Eur kao u nasem primjeru, a kupac udjela ocekuje da
prinos na ulozeni novac bude 10%, oc¢ito je da 10% prinosa (ROE) ne
moze posti¢i ako za ulaganje plati 1.000.000 Eur kao 1 nas poduzetnik.
Koliko je on spreman platiti? Uvrstimo nove brojeve u nasu formulu:
SVU = 76.800 / 10% = 768.000 Eur. Toliko ée biti spreman platiti kupac
ulaganja ako 1 sam trazi povrat ulaganja od 10%. Ako bi on bio spreman
pristati na ROE od, recimo, 9%, tada bi htio platiti za udjele u
trgovackom drustvu naseg poduzetnika SVU = 76.800 / 9% = 853.333
Eur. Kada bi trazio 12% ROE, tada bi za ulaganje bi spreman platiti
samo 640.000 Eur jer bi mu samo po toj cijeni ulaganja dobit od 76.800
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Eur davala 12% ROE. Ako stavimo to u preinacenu formulu, dobit ¢emo:
%ROE = ND /SVU = 76.800 / 640.000 = 12%.

Kad bi neki ulagac bio spreman platiti za ulaganje koje daje prinos od
76.800 Eur svotu od 1.000.000 Eur? Samo onda kad opée prilike na
trzistu (ocekivani povrati na alternativna ulaganja) ne bi dopustale da
ulagaci ocekuju ROE veéi od 7,68% (pretpostavljamo da je u svim
gospodarskim granama ista razina rizika za ulaganja). Samo uz trazeni
ROE od 7,68% neki ulaga¢ bio bi spreman platiti za udjele naseg
poduzetnika 1.000.000 Eur; SVU = 76.800 / 7,68% = 1.000.000. Kad bi
op¢a razina prinosa dodatno pala, pa se ne bi mogao ostvarivati ROE
veél od 5%, tada bi ulagaci za udjele u trgovackom drustvu naseg
poduzetnika bili spremni platiti i vise od 1.000.000 Eur; SVU = 76.800 /
5% = 1.536.000 Eur.

Pokusajmo ovaj koncept ponovo objasniti, ali sada na primjeru
obveznica koje daju fiksnu godisnju kamatu po stopi od, recimo, 5% 1
nikada ne dospijevaju (takve se obveznice zovu konzole). Pretpostavimo
da fiksna kamatna stopa od 5% odgovara prinosu koji su ulagaci trazili
u trenutku izdavanja obveznica, odnosno trziSnoj kamatnoj stopi.
Recimo da je nas poduzetnik financirao gradnju nekretnine u svom
trgovackom drustvu ne vlastitim kapitalom veé sredstvima koje je
prikupio izdavanjem obveznica uz fiksnu kamatnu stopu od 5%.
Pretpostavimo dalje da su cjelokupnu emisiju obveznica u nominalnoj
vrijednosti od 1.000.000 Eur kupile banke ili investicijski fondovi.
Prinos po fiksnoj kamatnoj stopi od 5% daje bankama ili investicijskim
fondovima kamatni prihod od 50.000 Eur u jednom obracunskom
razdoblju. Ako, radi ilustracije primjera, nacas zanemarimo poreze i
rashode poslovanja, kamatni prihod od 50.000 Eur bit ¢e jednak neto
dobiti.

Ako nakon emisije obveznica trziSna kamatna stopa padne na recimo
4%, Sto ¢e se dogoditi s cijenom obveznica? Uvrstimo brojeve u nasu
formulu: SVU = ND / %ROE = 50.000 / 4% = 1.250.000 Eur. Upravo po
toj cijeni isplacena kamata od 50.000 Eur davat ¢e ROE od 4%. Ako se
banke odluce na prodaju obveznica, mogu ih prodati po cijeni od
1.250.000 Eur i ostvariti kapitalnu dobit od 250.000 Eur.

Obrnuto, ako kamatne stope na trzistu porastu, na recimo, 5,5%, tada
¢e vrijednost ulaganja pasti na: SVU = 50.000/ 5,5% = 909.091 Eur.

Zakljucak: sto su nize kamatne stope i trazeni ROE, vrijednost
po kojoj se ulaganje (dionice, udjeli, obveznice, nekretnine, ...)
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moze prodati je viSa. Vrijedi i obrnuto, jer sadasSnja vrijednost
ulaganja tj. njegova trzisna cijena zavisi o buduéem tijeku neto
dobiti.

Oporezivanje kapitalne dobiti dovodi do dvostrukog oporezivanja —
jednom porezom na dobit kad je ostvarena u trgovackom drustvu i drugi
put na razini vlasnika toga drustva kad proda dionice ili udjele tog
drustva. Porez na kapitalnu dobit de facto se plac¢a unaprijed, na ime
ocekivane bududée neto dobiti za koju je neizvjesno hoce li se realizirati.

Kako sve to izgleda na primjeru jednog trgovackog drustva koje je
osnovano na rok od tri godine?

u Kunama
A
Ukupno
R.br. Nominalne vrijednosti/ Godine: 0 1 2 3
1 Inicijalno ulaganje 1.000.000
2 Ocekivana bruto dobit 125.000 125.000 125.000 375.000
3 Porez na dobit, 20% 25.000 25.000 25.000 75.000
4 Ocekivana neto dobit 100.000 100.000 100.000 300.000
5 Vrijednost drustva, 5a + 5b 1.300.000
5a - Povrat uloZene glavnice 1.000.000
5b - Ukupna neto dobit, r.br. 4, Ukupno 300.000
|
B
6 Formula za obracun sadas$nje vrijednosti: 1+10% (1+10%)* (1+10%)*
7 Diskontni faktor (na bazi formule): 1,10 1,21 1,33
Ukupno
Realne (sadasnje) vrijednosti  / Godine: 0 1 2 3
8 Inicijalno ulaganje 751.315
9  Ocekivana bruto dobit, r.br. 2/ r.br. 7 113.636  103.306 93.914 310.856
10 Porez na dobit, 20%, r.br. 3 /r.br. 7 22.727  20.661 18.783 62.171
11 Ocekivana neto dobit, r.br. 4 / r.br. 7 90.909  82.645 75.131 248.685
12 Vrijednost drustva, 12a + 12b 1.000.000
12a - Povrat uloZene glavnice, r.br. 1 /r.br. 7 751.315
12b - Ukupna neto dobit, r.br. 11, Ukupno 248.685
. _____________________________________________________________________|
Cc
13 Formula za obradun sadasnje vrijednosti: 148% (1+8%)’ (1+8%)°
14  Diskontni faktor (na bazi formule): 1,08 1,17 1,26
Ukupno
Realne (sadasnje) vrijednosti  / Godine: 0 1 2 3
15 Inicijalno ulaganje 793.832
16 Ocekivana bruto dobit, r.br. 2 / r.br. 14 115.741 107.167 99.229 322.137
17 Porez na dobit, 20%, r.br. 3 /r.br. 14 23.148  21.433 19.846 64.427
18 Ocekivana neto dobit, r.br. 4 / r.br. 14 92593 85.734 79.383 257.710
19 Vrijednost drustva, 19a + 19b 1.051.542
19a - Povrat uloZene glavnice, r.br. 1/r.br. 7 793.832
19b - Ukupna neto dobit, r.br. 18, Ukupno 257.710
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Prethodnu tablicu podijelili smo na tri dijela A, B1i C. U dijelu A nalaze
se nominalni rezultati poslovanja drustva. Dani su samo kao ilustracija,
a sluze nam za obracun sadasnje vrijednosti 1 utvrdivanja realnog
poreznog optereéenja u odjeljecima B i C. Zbrajanje vrijednosti u odjeljku
A nema smisla jer, primjerice, zbrajanje neto dobiti u 1. 1 u 3. godini
poslovanja (redak 3), oba u iznosu od 100.000 kuna, bilo bi sli¢no
zbrajanju krusaka 1 jabuka, zato Sto je ocito da 100.000 kuna =za,
primjerice, tri godine vrijedi manje nego 100.000 kuna za godinu dana
1li danas.

Zato smo u odjeljku B prikazali formulu za izracun sadasnjih vrijednosti
svih brojaka 1z odjeljka A jer je smislen samo zbroj sadasnjih
vrijednosti, a ne nominalnih. Takoder smo u odjeljku B, uz zZeljeni ROE
od 10%, izracunali i diskontne faktore za svaku godinu kako bismo
mogli ispravno izracunati sadasnje vrijednosti. Tako izracunate
diskontne faktore primijenili smo na brojke u odjeljku A 1 dobili brojke u
odjeljku B.

Vrijednost drustva c¢ini vrijednost svih njegovih dionica kod vanjskih
1matelja. Eventualne vlastite dionice ne ¢ine vrijednost drustva.

Pogledajmo sto se zbiva u odjeljku B. Drustvo smo osnovali u nultoj
godini (danas) s namjerom da posluje tri godine 1 da ga nakon isteka
tre¢e godine likvidiramo umjesto da posluje trajno (vje¢no), Ako prema
planovima poslovanja predvidamo da ¢e u svakoj od tri godine ostvariti
100.000 kuna neto dobiti, tada ¢e ta dobit, ako se ocekuje zarada od 10%
na ulozeni kapital, nakon svodenja sve tri godine na sadasnju vrijednost
(redak 11) ukupno vrijediti 248.685 kune (nominalno zbrojeno 300.000
kuna, $to je bez znacaja).

Iznosu od 248.685 kune trebamo dodati 1 povrat inicijalnog nominalnog
ulaganja od 1.000.000 kuna. Nominalno ulaganje koje smo imali u
nultoj godini treba takoder diskontirati da vidimo koliko danas vrijedi
milijun kuna koji ¢ée nam se vratiti nakon isteka trec¢e godine poslovanja
1 likvidacije drustva. U uvjetima kad je ocekivani ROE 10%, $to je nasa
diskontna stopa, milijun kuna diskontirano s kraja trece godine na
sadasnju vrijednost uz diskontnu stopu od 10% (diskontni faktor
1+10%2 = 1,33) danas vrijedi: 1.000.000 / 1,13 = 751.315 kuna (redak
12a). Kad se ovih 751.315 kuna pribroji diskontiranoj neto dobiti od
248.685 kune (redak 12b), dobije se tocno jedan milijun koliko vrijedi
nase ulaganje odnosno kolika je vrijednost drustva (redak 12), kad je
diskonta stopa 10% (ista kao ROE).
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Kad bi ovo drustvo poslovalo trajno (odnosno vjecno, u beskraj) tada bi
vrijedila nasa formula SVU = ND / %ROE = 100.000 / 10% = 1.000.000
kuna. Kako sadasnja vrijednost nominalnog iznosa neto dobiti 100.000
kuna sve vise opada kako smo dalje u buduénosti, kad bi zbrojili sve
diskontirane iznose neto dobiti za beskonac¢ni broj buduéih godina,
dobili bismo toéno milijun kuna. Drukc¢ije receno, kad bi si poduzetnik
svake godine u beskonacnost isplaé¢ivao dividendu u iznosu neto dobiti,
tj. 100.000 kuna, gledajuéi u terminima sadasnje vrijednosti, primio bi
upravo milijun kuna dividende. Isto tako, njegovo inicijalno ulaganje u
visini od jednog milijuna kuna, diskontirano iz vje¢nosti na sadasnju
vrijednost vrijedi nula. Ilustrirajmo drastican ucéinak postupka
diskontiranja milijun kuna diskontiranih stopom od 10% s kraja desete,
dvadesete 1 stote godine na sadasnju vrijednost:

Sadasnja vrijednost iznosa od milijun kuna
vrijednost danas 1.000.000
vrijednost nakon 10 godina 385.543
vrijednost nakon 20 godina 148.644
vrijednost nakon 100 godina 73

Sto se medutim zbiva u odjeljku C, ako se prosjecna diskontna stopa
(prosjecni ROE) promijeni i padne s 10% na 8%?

Kako se trzisna diskontna stopa smanjila s 10 na 8%, sadasnja
vrijednost neto dobiti, kako po godinama, tako i1 ukupno, raste s 248.685
na 257.710 kuna, a sadasnja vrijednost inicijalnog ulaganja raste s
751.315 na 793.832 kune, odnosno ukupna sadasnja vrijednost drustva
raste na 1.051.542 kune (redak 19). Prema tome, ako bi poduzetnik koji
ostvaruje 10% ROE na svoje ulaganje, zbog pada ocekivanog prosjecnog
ROE s 10 na 8%, htio prodati svoje ulaganje, on ga sad moze prodati po
cijeni od 1.051.542 kune sSto je za 51.542 kune veée od njegova
inicijalnog ulaganja, odnosno taj iznos predstavlja kapitalnu dobit.

U oba odjeljka B i C pretpostavili smo da visina diskontne stope veé u
sebi sadrzi eventualnu inflaciju u sve tri godine.

Poduzetniku koji bi platio porez na kapitalnu dobit, preostalo bi sada
1.051.542 — 15.463 = 1.036.079 kuna. Ali pazite:

1. dok je ocekivani ROE bio 10%, poduzetnik je trebao investirati
1.000.000 kuna da bi godi$nje zaradio 100.000 kuna neto dobiti;
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2. u uvjetima kad od prodaje svog ulaganja ostvari kapitalnu dobit od
51.542 kune prije poreza, zbog pada opleg (prosjecnog) ocekivanog
ROE s 10% na 8% (uvjetovanog padom kamatnih stopa) 1 onda kad
se kapitalna dobit ne oporezuje, morat ¢e (ako ne trosi veé dalje
ulaze) uloziti vise da bi dobio manje, odnosno morat ¢e uloziti
1.051.542 kune da bi zaradio 84.123 kune, odnosno 8%;

3. u uvjetima kad se kapitalna dobit oporezuje, morat ¢ée uloziti
1.036.079 kune da bi dobio 82.886 kune;

4. dakle, ve¢ samo ostvarenje kapitalne dobiti u pravilu znaci da su
ocekivane ili trazene stope zarade na trzistu pale u odnosu na
predmetno ulaganje, da se mora investirati vise da bi se zaradilo
jednako ili manje nego prije. Primjerice, ako poduzetnik bas zeli
zaradivati 100.000 kuna neto dobiti godisnje, u uvjetima kad je ROE
8%, morat ¢e uloziti 1.250.000 kuna da bi ostvario tu dobit. Sjetimo
se nase formule: SVU = ND / %ROE = 100.000 / 8% = 1.250.000.

Oporezivanje spekulativnih ulaganja

Kod primjene poreza na kapitalnu dobit ¢esto se postavlja pitanje sto je
s onim ulagacima koji ulazu iz spekulativnih razloga, dakle na kratki
rok, da bi zaradili uglavnom od porasta vrijednosti ulaganja, dakle od
ostvarenja kapitalne dobiti. Prije nekoliko dana, novopeceni dionicari T-
HTa, njih oko 250.000, kupilo je dionice ne radi drzanja dionica i1 zarade
od dividendi, veé radi ostvarenja kapitalne dobiti u kratkom roku, dakle
iz spekulativnih razloga.

Zasto bi se dobit od spekulativnog ulaganja tretirala drukcéije od dobiti
od ne-spekulativnog ulaganja, nije bas jasno. Je li stoga sto trgovina
vrijednosnim papirima ima osobine trgovanja klasi¢nim robama? Ako je
tako, onda bi se mozda moglo predloziti da se nece oporezivati ona
kapitalna dobit koja nastane od prodaje vrijednosnih papira (ili druge
kapitalne imovine) ako se vrijednosni papiri drze u portfelju odredeno
razdoblje, primjerice, 6 ili 12 mjeseci ili duze.

Problem je u tome, $to je nemoguée (kao 1 kod odredivanja raspona
progresije u sustavu oporezivanja dohotka) odrediti koje bi to razdoblje
trebalo biti, odnosno ono se odreduje potpuno napamet, prema
trenutnim preferencijama osoba koje donose prijedloge takvih propisa.
Isti je slucaj 1 sa stopom poreza na kapitalnu dobit. Zaista je pitanje
treba li uopée odredivati razdoblje drzanja?
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Ne bi 11 obrtaj 1 likvidnost trzista kapitala trebalo stimulirati kako bi se
povecala raspolozivost kapitala za financiranje poduzetnickih pothvata 1
potaknuo gospodarski rast? "Prisiljavanje" ulagaca da drze kapital
u granama i tvrtkama u koje su ulozili na temelju informacija s
kojima su raspolagali u proslosti, moze izazvati drustvenu Stetu
ako se u meduvremenu pojave informacije o boljim izgledima za
rast, dobit i zaposljavanje u nekim drugim tvrtkama i
gospodarskim granama?

Sve je ove moguce probleme potrebno dobro procijeniti prije donosenja
odluka ¢iji su prijedlozi u pravilu motivirani lijepim zZeljama. Brzopleto
iznosenje takvih prijedloga u pravilu pokazuje da njihovi autori olako
prelaze preko troskova, distorzija i problema u provedbi koje bi njihovi
prijedlozi mogli izazvati.

Sli¢no je s oporezivanjem dividendi o cemu govori sljedeée poglavlje.
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Oporezivanje dividendi

Oporezivanje dividendi predstavlja tip dvostrukog oporezivanja, ali
drukc¢iji nego u slucaju oporezivanja kapitalne dobiti. Jedna
komponenta je ipak ista kod oba sustava — to je porez na dobit koji se
placa na ostvarenu dobit. Porez na kapitalnu dobit placa se na
ocekivanu buduc¢u dobit koja reflektira trziSnu cijenu nekog ulaganja
(financijska imovina, nekretnine, ...), dok se porez na dividende placa
kao 1 porez na dobit — na ostvarenu dobit, ali u trenutku isplate te dobiti
vlasnicima drustva

Dok kod poreza na kapitalnu dobit nije tako ocigledno da se radi o
dvostrukom oporezivanju, kod poreza na dividendu to je jasno ve¢ na
prvi pogled. Pretpostavljam da nikome nije sporno da je porez na dobit
1izravni teret za vlasnika drustva, teret koji njegovom poslovnom
pothvatu inkorporiranom wu pravnoj osobnosti nekog drustva za
ogranicenu odgovornost ili u dionickom drustvu izravno smanjuje
dohodak odnosno primitke od ulaganja, nas poznati ROE. Porez na
dividendu samo je dodatni teret za vlasnika drustva, placa se doduse pri
isplati dividende, ali to nije bitno.

U uvjetima postojanja poreza na dobit od 20% i poreza na dividendu od
15% (zajedno s, primjerice, zagrebackim prirezom, stopa ovog poreza
1znosi 17,70%) ukupni teret za poduzetnika iznosi 32% (bez prireza).
Evo primjera na temelju stvarnih propisa koji su bili na snazi od 2001.
do 2004.:

1. Bruto dobit 100

2. Porez na dobit 20
(20%)

3. Neto dobit 80
(osnovica za porez na dividendu)

4. Porez na dividendu 12
(15%)

5. Prirez u Zagrebu 2.70
(r.br. 4 x 18%)

6. Ukupno porezno opterecéenje u % 34.16
(2+4+5)
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Vidimo da je porezni teret bez prireza 32% (20 kuna poreza na dobit +
12 kuna poreza na dividendu. S prirezom koji u Zagrebu iznosi 18% (u
drugim gradovima manje ili nula posto), ovaj teret iznosi 34,16%. I to je
ukupni teret koji izravno pada na teret poduzetnika, ali ga placa u
razli¢itim trenucima (ne nuzno): dio (porez na dobit) kad je dobit
ostvarena, najkasnije do kraja travnja tekuce godine za dobit ostvarenu
u prethodnoj godini, a dio (porez na dividendu s prirezom) kad isplacuje
dobit.

Utjecaj poreza na dividendu potpuno je identi¢an utjecaju koji porez na
dobit ima na poduzetnika. Povecani porezni teret smanjuje ROE,
obrnuto proporcionalno djeluje na volju za ulaganjem i potice na bijeg
kapitala tamo gdje je porezni teret manji.

Nije jasno zasto bi porezna vlast htjela od poduzetnika naplacivati dva
puta isti porez. Ona ga doduse imenuje dvama imenima — porez na dobit
1 porez na dividendu — ali se radi o jednom te istom porezu, dio kojeg se
plac¢a kad je dobit nastala (na bazi obracunskih tokova), a dio kad se ona
isplacuje (na bazi novcanih tokova). Sa stajalista administracije oba
poreza, sigurno je zamrsenije 1 skuplje za poreznu vlast voditi racuna o
oba poreza.

Obveznika poreza na dobit ima bitno manje nego obveznika poreza na
dohodak, pa je bitno jeftinije za drzavu nadzirati i ubirati ovaj porez od
obveznika poreza na dobit po stopi od 34,16% koliko bi ova stopa
1znosila da se ova dva poreza integriraju u jedan porez — porez na dobit.
Bitno skuplji je nadzor i ubiranje poreza od obveznika poreza na
dohodak 1 to zato $to ih je bitno vise. Ako bi se ova dva poreza
Iintegrirala na nacin da postoji samo porez na dohodak, isto po stopi od
34,16% to bi jos uvijek bilo daleko jeftinije nego kad paralelno s
postojanjem dva porezna oblika postoje 1 dvije skupine poreznih
obveznika.

U uvjetima kad osim poreza na dobit 1 poreza na dividendu postoji 1
porez na kapitalnu dobit, jedna te ista dobit oporezuje se sada trostruko
— prvi put porezom na dobit kad se dobit ostvari, drugi put porezom na
dividendu kad se dobit isplac¢uje 1 tre¢i put porezom na kapitalnu dobit
koja predstavlja porez na diskontiranu dobit obveznika poreza na dobit
za koju se ocekuje da Ce je ostvariti u neodredenom broju godina.

Sto ée napraviti poduzetnici u tom slucaju? Uzet ée svoj pinklec 1 svoju
torbu s novcem, reéi "Arivederci Hrvatska" 1 otiéi negdje nekamo
drugamo gdje je njihovo ulaganje isplativije. Nemojmo se zavaravati
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(pogotovo nakon ulaska u EU) da ¢e se domaéi poduzetnici drukcije
ponasati zbog jezi¢ne barijere ili trenutne tromosti. Mobilnost kapitala
veé je danas bitno veéa nego pred deset godina, a nakon ulaska u EU
ona Ce se povecati do nesluéenih razmjera. To znaci da ¢e "kazna" za
drzave s loSim poreznim sustavima biti dramaticna, ali ¢e 1 "nagrada" za
one s dobrim poreznim sustavima jednako tako biti izuzetna.

Sve to mi ve¢ znamo, znamo da bismo svim moguéim ustupcima darivali
jedan Volkswagen ili jednu Toyotu kad bi htjeli izgraditi pogon za
proizvodnju automobila u Hrvatskoj. Apsolutno bi nam se fu¢kalo koliko
te kompanije zaraduju, fuckalo bi nam se i za pravednost. Ali htjeli
bismo da se nasi nezaposleni gradani zaposle 1 zive normalnim zivotom
kao 1 mi, koji imamo srec¢u da radimo.
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"Ova knjiga perfidni je trik kojim se ispraznim
teorijjama i Sumom nerazumljivih brojaka nastoji
isposlovati favoriziranje bogatasa u odnosu na
druge gradane. Ova knjiga pokusava uvesti tlaku
nad radnistvom 1 crna je propaganda krupnog
kapitala 1 potvrda da zivimo u drustvu bez
skrupula."

"Ova knjiga iznosi ideje ¢ije ostvarenje vodi
drustvenom blagostanju, ne blagostanju u kojem
¢e vladati savrsena, imaginarna pravda, veé onoj
vrsti blagostanja u kojem ¢e svi moci dostojno
Zivjeti."

Slusajuéi godinama polemike, mogu zamisliti da ¢e Ccitatelji
Interpretirati namjere ove knjige na jedan od gore navedenih
ekstremnih nacina. Nisam prionuo pisanju ovog teksta s namjerom da
nudim konacna rjeSenja, joS manje da i1h namecéem, iako se moja
stajaliSta uglavnom jasno mogu iscitati tijekom cijelog teksta.

Blagostanje je relativan pojam jer sto god imali, uvijek ¢emo teziti tome
da imamo vise. To jednako vrijedi 1 za bogate i1 za siromasne. Tako ¢e
ono dijelom zauvijek ostati san, nesto kao prolazak ispod duge. Mozda je
pojam blagostanja odve¢ utopijski da bismo mu tezili, mozda bismo ga
naprosto mogli zamijeniti pojmom "dobar zivot" (Ustav kaze: "slobodan i
dostojan zivot").

Htio sam izazvati jednu staru ideju - ideju da se pravednost jednostavno
1 lako postize oporezivanjem. Htio sam ono Sto se ¢ini oc¢iglednim uciniti
manje ociglednim 1 viSe upitnim 1 potaknuti vise istrazivanja. Ako se
ikakva rasprava bude vodila o tome - Zelio bih raspravu koja ¢e se voditi
bez zuci, raspravu koja se nece voditi zbog izbornih pobjeda, raspravu
koja ¢e se voditi jer volimo svoje sugradane 1 zZelimo im dobar zivot.
Mozda ¢emo na taj nacin moéi doé¢i do nekog prihvatljivog suglasja o
tome mogu li putovi prema blagostanju biti razliciti, mogu li postojati
istovremeno i mozemo li blagostanju teziti bez utjecaja porezne politike.
Ustav trazi da porezima osiguramo jednakost 1 pravednost i pruzanje
javnih usluga. Kako interpretirati ovu odredbu? Da se porezima
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trebamo sluziti kao instrumentom da bismo ta prava osigurali ili upravo
obrnuto - da se porezima treba posti¢i neutralnost i da se porezna
politika svede, barem kad se radi o konceptu pravednosti, samo na
nuznu potrebu prikupljanja sredstava za financiranje javnih rashoda.

Raspoznatljivo je da se u ovoj knjizi nudi jedna moguénost puta prema
dobrom zivotu kroz poreze, ali ne na nacin da porezi budu sredstvo
ostvarenja cilja, ve¢ da 1h se oblikuje na nacin da nemaju negativne
utjecaje na ponasanje gradana, da se remecenje njihovih odluka i nac¢ina
zivota svede na minimum, a da drzava pritom 1 nadalje nastavi
1spunjavati one svoje funkcije zbog kojih ju imamo

Mislim da danasnji porezi 1 porezna politika kao 1 neki postojeéi
prijedlozi za njihovom promjenom smanjuju mogucénost ostvarenja
dobrog zivota. Medutim, nitko ne treba ni pomisliti da prethodnom
1zjavom govorim protiv ove ili one vlade, protiv ovog ili onog covjeka ili
stranke, ili u korist neke vlade, covjeka, stranke ili interesne skupine.
Takav pristup protivio bi se nacelima rasprave za koju se zauzimam, a
ako 1 iskazujem neki politicki interes onda je to samo interes obi¢nog
gradanina: dobar zivot mojih sugradana. Isto tako ne bih htio da itko
ovu knjigu procita samo zato da je iskoristi za politicke napade 1
prigovore.

Ideje ove knjige nisu jedine moguce, mozda niti posve ispravne;
blagostanje, dobar zivot moze se vjerojatno dosegnuti i nekim drugim
mehanizmima, ali ako ne budemo o tim stvarima razgovarali, ako nismo
spremni saslusati druge na nacin da svi osjeCamo sucut prema nasim
sugradanima, neéemo imati ni ideju, a kamoli snagu potrebnu za
ostvarenje puta prema dobrom zivotu.
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