Predgovor

Kada sam poceo pisati ovu knjigu rane 2006., nisam plani-
rao ukljuditi predgovor. Moj je cilj bio na citak, neformalan
i jednostavan nacin objasniti zasto ¢e americki kontinuirani i ra-
stuci disbalansi uvoza i izvoza — njezin trgovinski deficit — uzro-
kovati kolaps dolara, tjerajuci americku javnost na prihvacanje
drasti¢no nizih zivotnih standarda te na godine bolne Zrtve i
obnove. Sedam poglavlja pokazalo bi mnostvo nacina na koje
je, u vrlo kratkom roku od dvadesetak godina, najveci svjetski
kreditor postao najveci svjetski duznik, dok je oko javnosti bilo
usmjereno na neke druge stvari. Moj je izazov, barem kako sam
ga ja vidio, bio stvoriti javnu svijest ondje gdje nije postojala, o
nadolazecoj ekonomskoj krizi na koju sam svoje klijente pripre-
mao godinama. Posljednja tri poglavlja govorila bi o investicij-
skim strategijama koje uspjesno koriste tisuc¢e mojih klijenata, a
kako bi citatelji mogli izbjec¢i dolarski debakl te profitirati tije-
kom faze ponovne izgradnje.

To je knjiga koju éete upravo procitati. Cemu onda predgovor?

Zbog toga Sto su, dok ovo piSem krajem 2006., s dogovore-
nim datumom objave za otprilike mjesec dana, svi poceli govo-
riti o trgovinskom deficitu. Zanemarivan doslovno godinama,
iznenada je postao temom javnih debata. Iako postoji sve veci
broj ljudi koji se slazu kako je problem smrtno ozbiljan, takoder
postoji konsenzus koji u najvecoj mjeri predstavlja Wall Street
s interesom u statusu quo, koji tvrdi upravno suprotno, argu-
mentirajuci kako je trgovinski deficit zapravo znak ekonomskog
zdravlja — da je americka potro$nja pogon ekonomskog rasta.
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To je skupina do koje Zelim doci od samoga pocetka. Njihovi su
argumenti glupost koja ne sluzi nikome nego njima. Ako vas u
to uspijem uvjeriti ovdje i sada, modi cete izvudi punu korist iz
mudrosti i vodstva koje vam skromno nudim na nadolaze¢im
stranicama.

Ubrzo ¢u dodi i do opseznijih primjera, no bilo bi tesko
poboljsati proslotjednu izjavu Lawrenca Kudlowa, genijalnog
voditelja dnevnog programa CNBC-a zvanog ,Kudlow and
Company”. Na samom pocetku programa, nakon sto je pozdra-
vio svoje gledatelje, Kudlow je drsko izrekao: ,Ja volim trgovin-
ske deficite. Zasto? Zato Sto stvaraju suficite tekucih rac¢una.”

Bilanca placanja, racunovodstveni sustav biljeZenja tran-
sakcija izmedu zemalja, sastoji se, izmedu ostaloga, i od trgo-
vinskog racuna, koji je pak dio tekuceg rac¢una koji biljezi nase
uvoze i izvoze, te kapitalnog rac¢una, koji biljeZi investicijske tije-
kove izmedu zemalja. Bududi da se dolari koje Saljemo u ino-
zemstvo za placanje dobara i usluga vracaju u obliku investicija
u drzavne obveznice i ostalu imovinu, jedan racun moze se gle-
dati kao suprotna strana drugog racuna. Zemlja uvoznik poput
Sjedinjenih DrZava zato tipicno ima visoku kapitalnu bilancu, s
deficitom trgovinskog i suficitom kapitalnog racuna.

No rije¢ ,suficit”, kako se ovdje koristi, knjigovodstveni je
pojam koji samo znaci to da je vise novca uslo nego sto je izaslo.
Razlog Sto je novac dosao jest taj Sto je odredenu imovinu, pri-
mjerice trezorski zapis, kupio inozemni sredisnji bankar. No,
prodaja obveznice ne cini nas bogatijima; ona stvara obvezu.
Naravno, na pocetku drzimo novac u ruci kao rezultat prodaje,
no to je novac koji smo se obvezali vratiti s kamatom.

Rije¢ ,suficit” mozda i ima pozitivan prizvuk, no kapitalni
suficit ima suprotno znacenje od primjerice proracunskog sufi-
cita. Suficiti mogu biti i dobri i losi. Suficit vode u rezervoaru za
vrijeme suSe dobra je stvar, no kada se nalazi u vaSem podrumu
za vrijeme poplave, bas i nije.
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Larry Kudlow pametan je covijek, i ja ne zelim reci da on nije
znao o ¢emu govori. No, kapitalni suficit, po njegovu mislje-
nju, dokaz je zemljinog kredibiliteta. To implicira da se na njega
moZemo osloniti te da ¢e se prica nastaviti. Mislim da tu grijesi.
Nasi su trgovinski partneri sasvim slobodni investirati negdje
drugdje, i upravo ce to i uciniti jednom kada shvate kako Sje-
dinjene Drzave, sa svojih 8,5 bilijjuna dolara fundiranog duga
(50 bilijuna uklju¢imo 1i nefundirane obveze) te kontinuiranim
proracunskim deficitima koji svake godine pridonose spomenu-
tim brojkama, vise bas i nisu kredibilne. Nije da ostvaruju vise
prinose investirajuci na naSem tlu; nasa su trzista slabija od bilo
kojih drugih vedih trZista u svijetu, a situacija je takva posljed-
njih Sest ili sedam godina.

Kontinuirana potraznja sredisnjih bankara za ameri¢kim
vladinim investicijama ima svoje objasnjenje, koje je po mojem
miSljenju robotski birokratski zamah. Privatni inozemni investi-
tori drZe se podalje. No za Wall Street i njihove medijske navijace,
koje bi ubili kada bi trgovinske deficite prikazali kao pesimizam
trzista, ,kapitalni suficit” pojam je proizasao iz raja.

Jo$ je jedan opsezniji argument za pozeljnost trgovinskih
deficita izrecen 21. prosinca 2006., u ¢lanku Wall Street Journala
naslovljenom ,Prihvatite deficit”, koji je napisao glavni ekono-
mist Bear Stearnsa, David Malpass.

Gospodin Malpass piSe poduze clanke, no njegov je argu-
ment dosta dobro sazet u uvodnom ulomku: ,Trgovinski
deficit desetlje¢ima je igrao ulogu politickog i novinarskog gro-
mobrana, inspirirajuci brojna predvidanja prijeteceg americkog
ekonomskoga kolapsa. Stvarnost je drugacija. Nasi uvozi rastu
zajedno s naSom ekonomijom i stanovnistvom, dok nasi izvozi
rastu zajedno s inozemnim ekonomijama, posebice ekonomi-
jama industrijskih zemalja. Iako je kritiziran kao disbalans, trgo-
vinski deficit i s njim povezani kapitalni priljevi odrazavaju rast
SAD-a, a ne americku slabost — oni povezuju mlade, brzorastuce
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ekonomije SAD-a sa starijim, spororastu¢im ekonomijama u ino-
zemstvu.”

Uza svo duzno posStovanje prema gospodinu Malpassu,
moram reci da se uopce ne slazem s napisanim. lako njegova
tvrdnja o demografiji mozda i jest donekle valjana, on zane-
maruje c¢injenicu da je podloga trgovinskog deficita zapravo
sve manja proizvodna baza, te se snaZno oslanja na poznat ali
pogresan argument koji tvrdi da su smanjene stope Stednje pobi-
jene visokim neto vrijednostima kucanstava, za koje znamo da
odrazavaju napuhane vrijednosti nekretnina i papirne imovine.
On mijeSa potrosnju s rastom te kreditira visoke kompetitivne
prinose s privlacenjem stranih investicija, a znamo da su glavna
inozemna trzista znacajno jaca od naseg nakon ubrajanja tecaja.
Njegov pogled na inflaciju zanemaruje proslu monetarnu poli-
tiku. Mogao bih sada nastaviti, no reci ¢u da moja knjiga opo-
vrgava njegov pogled. Njegov je ¢lanak izvrstan primjer napora
Wall Streeta da pozlati ekonomski cvijetak.

Opdenito, apsurdna ideja kako americka potrosnja pokrece
globalnu ekonomiju kontinuirano se potic¢e od strane masovnih
medija. Prilikom nedavnog emitiranja poslovnog programa Fox
Newsa,, Bulls and Bears”, ¢lanove panela zatrazili su da nomi-
niraju ,,0sobu godine”. Jednoglasno je izabran — americki kupac.

Isto tako, uvijek sam zapanjen nacinom na koji televizijski
mediji karakteriziraju ameri¢ku ekonomiju, prikazujudi proda-
vace kako mahnito pune police te kupce kako , peglaju” svoje
kreditne kartice. Nasuprot tome, ekonomije Japana i Kine prika-
zane su slikama dimnjaka, proizvodnih linija u pogonu, robota
koji slazu proizvode i ljudi koji doista nesto i proizvode. Najbo-
lje od svega jest to Sto nitko ne prepoznaje apsurd tih segmenata.
Ako je Longfellow bio u pravu te ako je istina to da , koga bog
hoce unistiti, oduzme mu pamet”, onda mora da smo nadomak
nase ekonomske propasti jer je ocito da smo nacija koja je pot-
puno poludjela.
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Na svu srecu, ima nas jos nekoliko koji smo sacuvali svoju
mudrost. U posljednje vrijeme sve vise kvalificiranih i nepri-
stranih voda misljenja priznaje kako su trgovinski disbalansi
zapravo Stetni te da bi pad vrijednosti dolara koji iz njih proi-
zlazi mogao imati ozbiljne posljedice. NaZalost, njihove vapaje
nitko ne ¢uje, pa se na njihova upozorenja ne obraca pozornost.

U clanku u Bloombergu od 11. prosinca 2006. citiran je bivsi
predsjednik srediSnje banke, Alan Greenspan, govorec¢i, kao
obican gradanin na poslovnoj konferenciji putem satelita u Tel
Avivu, kako ¢e americkom dolaru vrijednost vjerojatno nasta-
viti padati sve dok se ne smanji trenutacni deficit tekuceg
racuna nacije. , Nije razborito drzati sve u jednoj valuti.” Reuter-
sov izvjestaj citirao je Greenspana kako na istoj toj konferenciji
govori: ,Postoje dokazi kako nacije OPEC-a pocinju micati svoje
rezerve iz dolara u eure i jene, tako da ¢e pad dolara biti prisu-
tan sljedecih nekoliko godina.”

Bivs$i ministar financija, Robert E. Rubin, te bivsi predsjednik
sredi$nje banke, Paul Volcker, izrazili su slicne brige oko dolara.
Volcker je citiran u ¢lanku New York Timesa od 1. studenog 2006.,
spominjudi ,kladenje protiv dolara”, govoreci pritom kako su
okolnosti ,opasne i neukrotive”, kakvih se jos ne sjeca.

Warren Buffet odmjerio je situaciju te je, prema izvjestaju
Associated Pressa od 20. sijecnja 2006. rekao: ,, Americki trgovin-
ski deficit veca je prijetnja domacoj ekonomiji i od deficita save-
znog proracuna i od potrosackog duga, te bi mogao dovesti do
politickih nemira. Sada nas ostatak svijeta posjeduje za 3 bilijuna
dolara visSe nego Sto mi posjedujemo njih.”

Koliko ja znam, nitko jo$ nije upitao Warrena Buffeta: ,Ako
si tako pametan, zasto nisi bogat?” Ako on i prethodno spome-
nuti ljudi misle da problem postoji, onda je prili¢no sigurno da je
to istina. Na narednim stranicama naucit cete zasto je ekonomija
SAD-a u stvarnoj nevolji te kako moZzete izbjeci gubitke i uzivati
u kontinuiranom napretku.



