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l. Uvod

Svijet kontinuirano prolazi kroz brojne krize, ali i razdoblja stabilnosti i prosperiteta.
Sadasnja kriza uzrokovana je kako Spekulacijama, zZeljom za brzom zaradom kao materijalnim
motivima. Ono §to najvise uznemiruje su radikalno promijenjene navike, uobicajene norme i
ono najvaznije za poslovni svijet doslo je do iskrivljenosti u poslovnoj etici i nepostivanju
iste.

Kao jedna od kriza javila se azijska. Kad govorimo o Azijskoj krizi rije¢ je o
neocekivanoj Krizi visoko-rastu¢ih zemalja jugoistoéne Azije nazvanih Azijskim tigrovima
koje predvode Juzna Koreja, Tajland, Malezija, Indonezija, Filipini. Kriza je samo potvrdila
¢injenicu kako usprkos snazi iznenadne promjene u preferencijama i povjerenju mogu izazvati
nesagledive posljedice. Kriza se prelila na SAD, a kasnije i na Hrvatsku u kojoj je u
kombinaciji s bankarskom krizom pred kraj 1990-ih potencirala pad BDP-a, i ostale mo¢nike
jer su ostvarivali veé¢i dio svoje medunarodne razmjene s pojedinima. Ostvarivali su
nezabiljezeni rast sve do trenutka preispitivanja stvarnog stanja njihovih trzista i Spekulacija
velikih investitora. Kapitalizam je voden profitom, tako su i utjecajni investitori svojim
$pekulacijama doprinijeli padu njihovih ekonomija. Spekulirali su na valute ne toliko na
proizvodnju jer je rad bio jeftin. Zanimljivost koja prati azijsku, a javlja se i u drugim krizama
poput meksicke svodi se na pad trziSta kojem prethodi euforija i slavljenje trziSta te
pristupanja znacajnim organizacijama da bi nedugo zatim doslo do strmoglavog pada njihovih
sustava.

Za rad je izabrana tema Azijske financijske krize prvenstveno zbog njene iznenadnosti
i kako bi se uputilo Citata na nestalnost i neodrzivost te permanentnu relokaciju moc¢i u
svijetu, izuzev nekolicine svjetskih lidera. Zemlje JI Azije su, naravno, jedinstvene, u njima
mozemo pronaci koncept ostvarivanja punog potencijala kakav zasigurno posjeduje i moze ga
ostvariti Hrvatska uz pravilno usmjeravanje i u¢enje na greSkama drugih iz povijesti.

1. Okolnosti krize

Ono $to najbolje opisuje azijsku krizu je ,kriza uspjeha® uzrokovana rastom
inozemnog zaduzivanja da bi ta sredstva bila iznenadno povucena. Vaznu ulogu u krizi
odnosno jednom njenom segmentu je poslovanje Georga Sorosa poznatog po britanskoj
valutnoj krizi. U jednom danu na Spekulacijama, vrsnom arbitraZom ostvario je zaradu u
iznosu od milijarde funti. Njegov hedge fond, Quantum Fund® sudjelovao je u rusenju
tajlandskog bahta, ali nije bio jedini koji je $pekulirao odnosno kladio se protiv bahta.

Vazno je istaknuti ulogu politike u stvaranju i odrZavanju krize. U uspjeSnim
gospodarstvima se osjetio polet, ali 1 pohlepa vladaju¢ih za odrZzavanjem visokih 2godiénjih
stopa rasta. Utjecaj politi¢kih interesa je rezultirao poveéanjem drzavnih jamstava i direktnom
kreditiranju pojedinih sektora. ZabiljeZeni su i slu¢ajevi previdanja visokih troskova i uz njih
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veceg stupnja rizika koji su bivali zanemarivani. TrziSte je poslovalo s uvjerenjem isplativosti
projekata koji su ne¢im bili ,,zajamceni®.

Iz svih mogu¢ih utjecaja na zacetak krize kao ono $to je pravi uzrok iScitava se
problem moralnog hazarda. Svi su bili skloni i¢i niz struju poput ostalih sudionika, nitko se
nije usudio reéi §to su morali vidjeti, a nisu zeljeli, ,,Car je gol*.

I1l.  Problem i izvor krize®

Govoreé¢i o valutnoj krizi naglasak stavljamo na valutu. Visoki rast tijekom
godina ucinio je zemlje jugoisto¢ne Azije privlaCnim za plasiranje kapitala. Kapital na koji u
ovom radu mislimo jest onaj nov¢ani. Davanjem kredita u jenima, ameri¢kim dolarima dakle
stranim valutama od strane inozemnih institucija financijskim kompanijama, tzv.
posrednicima. Ti posrednici su pozajmljivali za nove poslove pri naravno veéim kamatnim
stopama kako bi zaradili na razlici izmedu obveza vracanja kredita i potrazivanja od novih
duznika. Potencijalnom novom duzniku ne treba strana ve¢ domacu valutu kako bi financirao
svoje poslove. Posrednik je mijenjao stranu valutu na deviznom trziStu za domacu valutu
povecavajuéi time vrijednost domace valute upravo zbog povecane potraznje. Ovakva se
situacija odvijala u Tajlandu.

Tajland je imao obvezu postivanja fiksnog deviznog teCaja, vezao se uz americki
dolar. Ovakvim transakcijama doslo je do poveéanja rezervi u americkim dolarima za
tajlandsku sredi$nju banku, ali istovremeno i do znacajnijeg emitiranja tajlandskog bahta te je
postojala sve veca opasnost od inflacije, a na kraju i od promjene razine tecaja.

Protekom vremena te sve veé¢im priljevom stranog kapitala doslo je do
znacajne ekspanzije kredita Sto znac¢i da je potroSnja rasla sve vise 1 viSe. Ovakav trend za
sobom je vukao sve veci uvoz u zemlju koji je zapravo bio financiran uvozom kapitala u
formi novim kredita. Posljedice su bile pogubne te su se ocitale kroz povecanje udjela deficita
u BDP-u, vanjskog javnog duga te kada je pritisak postao prejak na devalvaciju valute doslo
je do krize koja je bila istovremena u zemljama jugoistocne Azije.

® Krugman, P., The return of depression economics and the crisis of 2008, W. W. Norton & Company, Inc., New
York, 2009



IV.  Kretanje financijske krize

Slika 1. Neprekidni krug financijske krize
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Izvor: The return of depression economics and the crisis of 2008 (prilagodeno)

U opisu financijske krize Krugman je naveo obrazac ponasanja financijske krize.
Gubitak povjerenja dovodi do problema sa padom vrijednosti domace valute Sto se
manifestira kao rast teCaja te rastu kamatne stope i sve je teze posudivati, ali i vracati
postojeée kredite koji za gospodarske projekte Cesto znaju biti s fluktuiraju¢im kamatnim
stopama nakon odredenog broja godina. Takva negativna kretanja samo dodatno djeluju na
daljnje probleme u gospodarstvu.*

V. Mjere i postkrizno razdoblje

Najznacajnije poduzete mjere odnose se na te€aj valuta zemalja pogodenih krizom.
Ova kriza bila je valutarnog tipa, u njoj je doSlo do poremecaja odnosno nemogucnosti
odrzavanja fiksnog teCaja u sluCaju Tajlanda, zatim odbijanje povecanja kamatnih stopa
srediSnje banke Indonezije zbog straha. JuZna Koreja prihvatila je sustav potpuno slobodni,
plivajuéi tecaj. Koreji se pridruzila i Indonezija. Za razliku od prethodnog, rigidnijeg sustava
rukovodstvo Tajlanda odlucilo se na upravljani plivaju¢i tec¢aj koji pretpostavlja moguce
intervencije na trziStu ukoliko se tecaj bude nalazio izvan predvidenih granica za slobodno
odstupanje. Malezija se odlucila na fiksni devizni tecaj kako bi izolirala monetarnu politiku,
time i gospodarstvo od djelovanja volatilnosti.

* Krugman, P., The return of depression economics and the crisis of 2008, W. W. Norton & Company, Inc., New
York, 2009



Rezultati mjere o€ituju se kroz kretanje te¢aja nakon krize. U tablici 1. je vidljivo kako
se zemlje JI Azije priblizavaju uobicajenim oscilacijama u trenucima Visokog rasta prije
krize.> Ovakva kretanja podrZavaju stabilnost i oporavak odabranih zemalja.

Tablica 1. Mjesecna volatilnost te¢aja odabranih zemalja u odnosu na americki dolar

Zemlja Referentnavaluta 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2000 2001 2002 2003

Indonezija  USD 051 065 1125 3266 1025 38 416 T8 3 30
Juina Koreja USD 106 093 1006 749 286 244 261 249 217 285
Malezija ~ USD 106 061 448 721 001 000 001 001 001 001
Tajland  USD 059 034 845 893 308 218 222 201 L) L%
Zemlje kao standardi
Njemacka  USD 35 205 292 206 203 37 314 258 159 07
Indija UsD 180 199 208 153 047 077 08 051 039 029
Japan UsD 489 200 384 63 26 344 339 369 213 199

Izvor: Tiwari, R., (2003). Post-crisis exchange rate regimes in Southeast Asia an empirical
survey of de facto policies. Dostupno na: http://www.global-innovation.net/team/tiwari/

Napomena: crveno oznacene godine su novi izracun autora

® Tiwari, R., (2003). Post-crisis exchange rate regimes in Southeast Asia an empirical survey of de facto policies.
Dostupno na: http://www.global-innovation.net/team/tiwari/
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VI.  Zakljucak

Iz videnog zakljucujemo kako za rast gospodarstva treba biti oprezniji prema vanjskim
ulaganjima u prikazanom slucaju Tajlanda koji je fiksirao svoju valutu za dolar. Na takav
nacin onemogucuje se toliko zeljeno slobodno fluktuiranje i odredivanje, cijene usluga i roba,
u nasem slucaju novca, trzistem.

Svaka kriza ima sli¢nosti sa proSlima i odredene svoje specifi¢nosti. Najprisutnija
sli¢nost je pouzdanost stanovniStva, ulagaca u daljnji rast. Ta pouzdanost nema ekonomske
osnove te svaki racionalni igra€ na trzistu ne¢e dopustiti da bude zaveden izrazitim bikovskim
ponasanjem. Dva dodatna problema koja prozimaju krize su moralni hazard i nepotizam.
Azijska financijska kriza djelovala je na uspostavljanje ¢vrstog temelja za daljnji razvoj
moralnog hazarda koji je do izrazaja doSao u nedavnoj svjetskoj financijskoj krizi. Za zemlje
u kojima ne postoji institucija demokracije situaciju pogorsava nepotizam, tj. zaposljavanje
rodbine, prijatelja preko veze, ne promatraju¢i kompetencije potrebne za obavljanje
odredenog posla.

Kako bi prevladali krizu i §to je jo§ vaznije sprijecili njeno pojavljivanje treba uéi u
kostac protiv navedenih problema. Nacin rjeSavanja je uspostava efektivnih institucija u vidu
zakonodavnog sustava. Zakonodavni sustav podrazumijeva i sudove koji ¢e brzo i kvalitetno
doprinijeti zavrSetku sporova te brzem pokretanju poslova koje vodi vec¢oj konkurentnosti
naSeg gospodarstva.

Iz predstavljenih informacija izvla¢imo pouku o krizama kao ne¢em uobicajeno. Dio
su svakodnevice, ali nas znaju nenadano pogoditi. Potrebna je briga o srednjoro¢nim i
dugoro¢nim posljedicama koju ostvarujemo postavljanjem i provodenjem adekvatnih
ekonomskih 1 s njima povezanih politika. Kratkorocne zamahe svjetine potrebno je
preispitivati i ne zuriti sa zakljuccima na osnovi selektiranih podataka.
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