
Spirala
Ko se bodo prvega oktobra spet povečale

obrestne mere — tako aktivne kot pasivne — bodo
nedvomno spet oživele razprave o pravilnosti kre-
ditno-monetarne politike. Sicer*pa smo sila naspro-
tujoča mnenja lahko slišali že ob proučevanju letoš-
njih polletnih rezultatov gospodarjenja. Zaradi viso-
kih obrestnih mer so se namreč izdatki delovnih or-
ganizacij za sposojeni denar močno povečali in ker
tovrstni stroški spadajo med pogodbene obveznosti,
je jasno, da je povečanje precej vplivalo na končni
seštevek čistega dohodka.

Nekateri gospodarstveniki in ekonomisti so zago-
vorniki trditve, da nam visoke obrestne mere ne
bodo pomagale premagati inflacijo, kvečjemu na-
sprotno. Najemniki kapitala namreč vračunajo stro-
ške za obresti v lastno ceno izdelkov in končna po-
sledica so višje cene, kar pomeni večjo stopnjo infla-
cije. Ker se morajo obrestne mere prilagajati stopnji
inflacije, je jasno, da se obrestne mere in stopnja in-
flacije nenehno lovita. Končni izid tega dvoboja še ni
znan, zato pa imamo na voljo vmesni čas, po kate-
rem je hitrejša inflacija. Drugi trdijo ravno obratno: ko
bomo uvedli realno pozitivne obrestne mere, se bo
povečalo varčevanje, s tem zmanjšalo povpraševa-
nje na trgu, zaradi tega bodo proizvajald, če bodo
hoteli prodati svoje izdelke, primorani znižati cene ali
pa jih vsaj vedno počasneje povečevati, kar bo pri-
pomoglo k vedno manjši stopnji inflacije in s tem k
vse bolj čvrstemu gospodarskemu položaju. Tretji
spet dokazujejo, da višina obrestnih mer ni po-
membna za stabilizacijo gospodarstva, pač pa je po-
trebno najprej zaustaviti rast cen kmetijskih izdel-
kov. Za hrano namreč dajemo že skoraj dve tretjini
svojih mesečnih prejemkov in če nočemo neželenih
posledic, morajo rasti tudi osebni dohodki. Če bi
zaustavili rast cen kmetijskih izdelkov, bi lahko tudi
osebni dohodki ostali na enaki ravni, s tretjo tretjind
dohodka pa ne bi bili kos vse višjim cenam drugih \z-
delkov, zato bi tudi tu zaradi manjšega povpraševa-
nja prišlo do upočasnitve rasti cen in s tem stopnje
inflacije.

Naša veljavna ekonomska politika se nagiba k
drugi rešitvi: uvedbi realno pozitivnih obrestnih mer.
To ni le naša odločitev, temveč tudi zahteva medna-
rodnega monetarnega sklada, a to sedaj niti ni tako
pomembno. Bolj važno je dejstvo, da se v bankah
povečuje kratkoročno dinarsko varčevanje, kar naj
bi vendarle prispevalo k manjšemu povpraševanju
in s tem nižanju stopnje inflacije. Edino vprašanje ob
tem je, ali bo ta impulz zadostna spodbuda za zasuk
inflacijske spirale v drugo smer, kot se vrti sedaj. Zdi
se, da bo vendarle preslaboten in da bo na želene
učinke treba počakati toliko časa, dokler kapital res
ne bo postal tako drag, da si ga vsak ne bo mogel
privoščiti. ker teh stroškov ne bo mogel uveljaviti na
trgu. Do tega trenutka pa se očitno še ne bomo tako
kmalu dokopali, kajti za to je samo uvedba realno
pozitivnih obrestnih mer premalo.


