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Uvod?*

Jedna od temeljnih povlastica vladajuée politicke stranke je moguénost
izravnog koristenja poluga ekonomske politike u svrhu osiguravanja §to
veéeg broja glasova potrebnih za ponovni izbor na poziciju vlasti. Kako
bi postigla navedeni cilj, vladajuca stranka moze prije izbora stimulirati

ekonomsku aktivnost te na taj na¢in pokrenuti politi¢ko-poslovni ciklus.

Postoje dvije glavne vrste modela koje objagnjavaju vezu izmedu politickih
i makroekonomskih varijabli u vrijeme izbora: oportunisticki i ideoloski
modeli. Oportunisti¢ki modeli opisuju oportunisti¢ko ponasanje nositelja
ekonomske politike i njihovu Zelju za ostankom na vlasti. Ideolo$ki modeli
isti¢u ideologiju pojedine politicke stranke kao glavni faktor koji odreduje

izbor instrumenata ekonomske politike.

U ovom radu provodi se empirijska analiza politi¢ko-poslovnih ciklusa
u Hrvatskoj. Ta analiza upuéuje na postojanje oportunisti¢kih politi¢ko-
poslovnih ciklusa, prema kojima se ekspanzivna fiskalna politika
primjenjuje prije, a restriktivna nakon izbora. Iako se rezultati analize ne
mogu uzeti kao konacan dokaz postojanja ovakvih ciklusa u Hrvatskoj,
radi se o indikativnim saznanjima koja otvaraju novo istraziva¢ko podrucje

i zasluzuju daljnje istrazivanje.

U drugom dijelu rada opisuju se modeli politi¢ko-poslovnih ciklusa. Treéi
dio donosi pregled empirijskih istrazivanja o postojanju politi¢ko-poslovnih
ciklusau razvijenim zemljama i zemljama u razvoju, s posebnim naglaskom
na zemlje Srednje i Istoéne Europe. U éetvrtom dijelu se ekonometrijskom
analizom Zeli utvrditi jesu li postojali politicko-poslovni ciklusi u
Hrvatskoj u razdoblju od 1995. do 2008. godine. Peti dio sumira zaklju¢ke
empirijske analize i daje odredene preporuke za buduca istraZivanja na

ovom podrudju.

! Autorica zahvaljuje anonimnim recenzentima ¢iji su konstruktivni komentari pridonijeli
kvaliteti ¢lanka.
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> Modeli politiko-poslovnin Gkl

2.1.

Oportunisticki modeli

U oportunistickim modelima politicko-poslovnih ciklusa polazi se od
pretpostavke da je politiCarima osnovni cilj ostati na vlasti jednom kada
je osvoje. Politi¢ari ¢e stoga poduzeti sve kako bi se prije ponovnih izbora
prikazali sposobnijima od konkurencije. S tim u vezi, u oportunistickim se
modelima opisuje kako vladajuca stranka koristi svoj utjecaj na ekonomsku
politiku prije izbora kako bi §to vise povecala svoju popularnost i vierojatnost

da ponovno bude izabrana (Reichenvater, 2007).

Unutar oportunisti¢kih modela razlikuju se dvije podvrste — tradicionalni
modeli i modeli s racionalnim o¢ekivanjima - s obzirom na pretpostavku
o nacinu na koji biraci formiraju ocekivanja. U tradicionalnom modelu
(Nordhaus, 1975) vladajuéa stranka primjenjuje ekspanzivnu ekonomsku
politiku prije, a restriktivnu nakon izbora, a sve s ciljem ponovnog izbora
na poziciju. Ekonomski sustav opisan je tradicionalnom Phillipsovom
krivuljom prema kojoj postoji moguénost izbora izmedu stopa inflacije i

nezaposlenosti:
Yo = 0¥ +’\{(T[2t —th)+8t,0<(l<1, Y<0 ’ (1)

gdje je y, stopa rasta outputa, =, je stopa inflacije, a ¢ je oCekivana stopa
inflacije. Pretpostavlja se da biraci biraju na temelju iskustva iz prethodnog
razdoblja te da im nije poznata struktura ekonomskog sustava. S druge
strane, pretpostavlja se da stranka na vlasti ima direktnu kontrolu nad
instrumentima monetarne, ali ne i fiskalne politike. Nordhaus (1975) je
tvrdio da zbog tih pretpostavki politi¢ka stranka na vlasti moZe neprestano
varati birate. Naime, ocekivana inflacija odredena je stopom inflacije iz
prethodnog razdoblja. Znajuéi to, stranka na vlasti koristi monetarnu
politiku tako da ostvari onu stopu inflacije kojom ée zadrzati Zeljenu razinu

ekonomskog rasta i zaposlenosti.
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Iako ovaj model predstavlja vazan doprinos teoriji politicko-poslovnih
ciklusa, veéina pretpostavki nije realna. Prvo, pretpostavka da vlada ima
kontrolu nad instrumentima monetarne politike nije realna, jer danas
monetarnom politikom upravljaju nezavisne sredi$nje banke, dok upotrebu
instrumenata fiskalne politike Nordhaus zanemaruje. Drugo, biraci nisu
iracionalni i naivni te ih se ne moze konstantno varati — glasaci koji su
prozivijeli jedan izborni ciklus trebali bi znati da stranka koja je na vlasti
djeluje oportunisticki i ako nisu zadovoljni njenom ekonomskom politikom,

smijenili bi je na sljede¢im izborima.

Sredinom 1980-ih godina pojavili su se modeli oportunisti¢kih politi¢ko-
poslovnih ciklusa s racionalnim o¢ekivanjima (Rogoff i Sibert, 1988; Rogoff,
1990; Persson i Tabellini, 1990). Novina u tim modelima je pretpostavka
da biraci viSe ne donose odluke retrospektivno, veé¢ gledajuéi u buduénost.
Na primjer, oCekivana inflacija ne ovisi samo o inflaciji iz prethodnih
razdoblja, nego i o svim informacijama koje su bira¢ima dostupne u
vrijeme izbora. Uklju¢ivanjem racionalnog formiranja o¢ekivanja u analizu
vladajudoj stranci postaje teze manipulirati ekonomskom politikom i
samim bira¢ima. Biraci je prvo moraju percipirati kao sposobnu kako bi za
nju i glasali. S obzirom na to da su bira¢ima dostupne sve informacije osim
razine sposobnosti politiCara koju mogu samo procijeniti, izmedu nositelja
ekonomske politike i bira¢a postoje asimetri¢ne informacije. Upravo zbog
ove pretpostavke, u analizu se ukljucuje faktor sposobnosti politickih

kandidata, pa Phillipsova krivulja sada poprima sljedeéi oblik:

Yi =§/+’Y(T5t—TEte)+Mt, (2)

gdje u, predstavlja razinu sposobnosti politicara, tj. sposobnost postizanija i
odrzavanja niske razine nezaposlenosti uz relativno nisku stopu inflacije,
a y je ravnotezna (steady-state) stopa rasta outputa (Reichenvater, 2007).
Dakle, u ovom modelu se politi¢ari prije izbora poku$avaju prikazati
§to sposobnijima. Pretpostavka o racionalnim ocekivanjima i uvjeti pod
kojima bira¢i ocjenjuju stranku na vlasti stavljaju odredena ogranicenja
na oportunisti¢ko ponasanje politi¢ara, $to u konacnici dovodi do kracih

ciklusa nego u tradicionalnom modelu.
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2.2.

Ideoloski modeli

Za razliku od oportunistickih modela, ideoloski modeli opisuju
dvostranacki sustav u kojem svaka od stranaka slijedi svoju ideolosku
platformu (Hibbs, 1977). Kao najbolji primjer za ovakve modele nameéu se
demokrati i republikanci u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama, te laburisti
i konzervativei u Ujedinjenom Kraljevstvu. Ideoloski stavovi politickih
stranaka dovode do promjena u ekonomskoj politici kada jedna od stranaka
0svoji vlast, a te promjene potom utje¢u na odvijanje poslovne aktivnosti.
Biraci daju glas onoj stranci koja im najbolje odgovara svojim ekonomsko-

politickim programom.

Kod ideoloskih modela takoder postoje tradicionalni modeli i modeli s
racionalnim ocekivanjima. U tradicionalnom ideolo§kom modelu predmet
istrazivanja su dvije stranke — ljevica (L) i desnica (R) — koje maksimiziraju
svoje ciljne funkcije (Alesina i Roubini, 1992). Stranka L najavljuje pad
nezaposlenosti, a stranka R pad inflacije u vrijeme svojeg mandata. Biraci
su svjesni razlika medu strankama i biraju onu stranku koja je svojom
ideologijom najbliza njihovim osobnim Zeljama vezanima uz ishod izbora.
Alesina (1987) je pokazao da sve dok je ishod izbora neizvjestan, postojece
¢e razlike izmedu stranaka dovesti do stvaranja poslovnih ciklusa.
Kritike tradicionalnog ideoloskog modela gotovo su identi¢ne onima kod
tradicionalnog oportunisti¢kog modela: pretpostavlja se utjecaj vladajuce
stranke na monetarnu, a ne fiskalnu politiku, kao i to da bira¢i formiraju
ocekivanja adaptivno, a ne na temelju svih raspolozivih informacija, tj.
racionalno. Osim toga, u stvarnosti politi¢ari nisu u potpunosti vodeni samo
stranackom ideologijom, bez oportunisti¢kih motiva i Zelje za ostankom na
vlasti (Drazen, 2001).

U modelima s racionalnim o¢ekivanjima, u analizu se uvodi pretpostavka
da Ce biraci glasati za stranku koja ¢e im osigurati najve¢u mogucéu korist
u skladu s njihovim preferencijama o ekonomskoj politici. Ako preferiraju
nize razine inflacije, glasat ¢e za stranku R, a ako vode vi$e racuna o
nezaposlenosti, glasat ¢e za stranku L (Alesina, 1987; Alesina i Roubini,

1992). Za generiranje poslovnih ciklusa klju¢ne su dvije pretpostavke. Prvo,
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ugovor o radu potpisuje se u diskretnim vremenskim razmacima, s time
da porast nominalnih nadnica odrazava racionalno o¢ekivanu inflaciju u
vrijeme potpisivanja ugovora. Drugo, ishod izbora je neizvjestan. Dakle,

ekonomija je u ovom modelu opisana sljede¢om Phillipsovom krivuljom:

Yt:y"'Y(Tct_VVt) ’ (3)

gdje je w, stopa rasta nominalnih nadnica ugovorena na pocetku razdoblja
uz pretpostavku o o¢ekivanoj stopi inflacije ©, = w, . Iako glasaci formiraju
ocekivanja o inflaciji racionalno, ugovori o radu potpisuju se prije nego §to
je poznat ishod izbora, tako da se inflacija nakon izbora moze razlikovati
od one ocekivane u predizbornom razdoblju. Ako je, na primjer, stopa
inflacije nakon izbora vi$a od ocekivane, a na vlast dode stranka R, uslijedit
¢e restriktivnija ekonomska politika kako bi se smanjila stopa inflacije.
Drugim rije¢ima, do¢i ¢e do pada ekonomske aktivnosti zbog ideoloskog
stava vladajuée stranke koja se protivi visokoj inflaciji. S druge strane, ako
na vlast dode stranka L koja se ne protivi inflaciji, ali uo¢ava pad realnih
nadnica zbog inflacije koja je vi$a od one o¢ekivane u vrijeme potpisivanja
ugovora o radu, uslijedit ¢e ekspanzivna ekonomska politika i ubrzavanje
inflacije sve dok ona ne izmakne kontroli i ne dode do makroekonomske
nestabilnosti. U oba slu¢aja dolazi do pokretanja poslovnih ciklusa zbog

razli¢itih ideoloskih stavova glavnih politickih stranaka.

2 Pregled riiskih istrasivani -

politicko-poslovnih ciklusa

Rezultati empirijskih analiza o postojanju politicko-poslovnih ciklusa dosta
su kontradiktorni i ne pridaju potpunu prevagu niti jednom od modela.
Schuknecht (2000) je istrazivao politicko-poslovne cikluse na uzorku od
24 zemlje u razvoju u razdoblju od 1973. do 1992. godine. Pokazao je da
politi¢ko-poslovni ciklusi postoje te da se deficit u odnosu prema BDP-u u
izbornom razdoblju u prosjeku poveéava za 0,66 postotnih bodova, pri ¢emu
se rashodi povecavaju za 0,39 bodova, a prihodi smanjuju za 0,23 boda.
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Shi i Svensson (2002) pokazali su da postoje velike razlike u amplitudi
ciklusa izmedu razvijenih zemalja i zemalja u razvoju: fiskalni deficit
induciran politickim izborima u prosjeku je dvostruko veéi u zemljama u
razvoju nego u razvijenim zemljama (1,3 posto nasuprot 0,6 posto BDP-a).
Te razlike su uglavnom objasnjavane razli¢itim razinama institucionalnog
razvoja (mjerenog npr. indeksom demokracije ili indeksom transparentnosti)
u dvjema grupama zemalja. SnaZnija institucionalna ograniCenja u
razvijenim zemljama ne ostavljaju mnogo prostora nositeljima politike za
koristenje javnih sredstava u oportunisti¢ke svrhe, a veéi udio informiranih
glasa¢a smanjuje mogucénosti manipuliranja fiskalnom politikom. S druge
strane, kod zemalja koje su klasificirane kao nove demokracije, politi¢ari
lak$e manipuliraju bira¢ima koji nemaju previSe iskustva sa samom
institucijom politi¢kih izbora ili kojima pak nisu dostupne informacije o
vladajucoj stranci potrebne za procjenu njezine ekonomske politike (manja
transparentnost). Shi i Svensson (2002) pokazali su da razlike izmedu
razvijenih zemalja i zemalja u razvoju kod indeksa transparentnosti i
indeksa kojim se mjere aktivnosti iznudivanja rente (rent-seeking) iznose

priblizno dvije standardne devijacije.

Postoji i veéi broj empirijskih studija fokusiranih na politicko-poslovne
cikluse u tranzicijskim zemljama Isto¢ne Europe (Bell, 1997; Pacek, 1994,
Fidrmuc, 2000; Hallerberg i de Souza, 2002; Akhmedov i Zhuravskaya,
2004; Jula, 2008; Klasnja, 2008). Specifi¢nost tranzicijskih zemalja ogleda
se ne samo u tome da su one zemlje u razvoju, nego su i nove demokracije
s malim brojem (obi¢no 3-5) odrzanih izbora. Na odluke bira¢a u tim
zemljama veéinom su utjecale provedene strukturne ekonomske reforme,
a ne rutinske promjene u ekonomskoj politici, kao $to je to obi¢no slucaj
u razvijenim zemljama. Stovise, u tranzicijskim su zemljama politicke
stranke bez obzira na svoju ideolosku platformu uglavnom morale slijediti
identi¢ne ciljeve prelaska na trzi$nu privredu, koje u procesu tranzicije

nijedna stranka ne moZe zanemariti (Jula, 2008).
Hallerberg i de Souza (2000) proveli su istrazivanje koje je pokazalo da

je razdoblje pristupanja Europskoj uniji deset novih zemalja iz Srednje i

Isto¢ne Europe bilo obiljezeno politi¢ko-poslovnim ciklusima. U njihovom
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uzorku nov€ana se masa povecava u izbornom razdoblju za 0,14 posto, s
time da monetarni ciklusi postoje samo kada je tecajni rezim fleksibilan
i kada centralna banka nije neovisna. Prorac¢unski deficit u zemljama s
fiksnim deviznim te¢ajem poveéava se za 1,5 posto BDP-a u predizborno
vrijeme, dok je kod zemalja s fleksibilnim tecajem porast deficita manji i

nije statisticki znacajan.

Akhmedov i Zhuravskaya (2004) testiraju prisutnost oportunisti¢kih
ciklusa u Rusiji na nacionalnoj i regionalnoj razini za razdoblje od 1996.
do 2002. godine. Pokazuju da ukupni drzavni rashodi po¢inju postupno
rasti devet mjeseci prije izbora uz snazan (i statisti¢ki signifikantan) porast
jedan mjesec prije izbora (za 12 posto), dok su izborni mjesec te dva mjeseca
nakon izbora karakterizirani znac¢ajnim padom ukupnih rashoda (za 17
posto). Ukupni prihodi poveéavaju se za 8 posto u mjesecu prije izbora te

smanjuju za 5 posto u izbornom mjesecu.

Klasnja (2008) je proveo istraZivanje u koje je ukljuc¢ena i Hrvatska. U
njegovom uzorku prorac¢un se znacajno pogor$ava prije izbora — deficit se,
izrazen kao udio u BDP-u, poveéava za 1,05 postotnih bodova — prvenstveno
zbog poveéanja drzavnih rashoda (za 0,82 postotna boda). Nakon izbora,
rashodi prora¢una se smanjuju za 0,01 postotni bod, ali to smanjenje nije
statisticki znacajno. S druge strane, prihodi prora¢una padaju prije izbora
(za 0,31 postotni bod), ali ni ta promjena nije statistic¢ki znacajna. Dakle, u
razdoblju nakon izbora nema mjera koje bi ponistile predizbornu ekspanziju:

Stovise, porezni prihodi nastavljaju jo§ znacajnije padati nego prije izbora.

Postojeca empirijska istrazivanja takoder su pokazala da tranzicijske zemlje
ne manipuliraju ekonomijom ni$ta vise od starih ¢lanica EU-a (Maurel,
2006). U starim ¢lanicama deficit se, izrazen kao udio u BDP-u, u izbornoj
godini poveéa u prosjeku za 0,512 postotnih bodova, a u tranzicijskim
zemljama za 0,556 bodova. Rashodi se u tranzicijskim zemljama u
izbornom razdoblju poveéaju u prosjeku za 0,775 postotnih bodova, dok u
starim ¢lanicama EU-a to povecanje iznosi 0,679 postotnih bodova.
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L Polititko-noslovni ciklusi U Hrvatskoi

4.1.

Politicki sustav Hrvatske

Hrvatska je parlamentarna republika s demokratskiizabranim parlamentom
— Hrvatskim saborom - kao najvisim predstavni¢kim tijelom gradana te
predsjednikom Republike koji ima ovlasti koje su samo predstavnickog ili
ceremonijalnog karaktera. Izbori se u Hrvatskoj, u odredenim periodima,
odvijaju na dvije razine — drzavnoj i lokalnoj. Na drzavnoj razini se svake
Cetiri godine odrzavaju izbori za zastupnike u Hrvatski sabor te svakih pet
godina izbori za predsjednika. Na lokalnoj se razini svake Cetiri godine
provode izbori ¢lanova predstavnickih tijela jedinica lokalne i regionalne
samouprave, odnosno izbori za ¢lanove opéinskog vijeca te gradske i

zupanijske skupstine.

Demokratski vi$estranac¢ki izbori provode se u Republici Hrvatskoj od
1990. kad je zemlja jo$ uvijek bila ¢lanica bivse Socijalisticke Federativne
Republike Jugoslavije (SFR]). U devedesetim godinama dolazilo je do ¢estih
promjena izbornog zakonodavstva. Tako su u desetogodi$njem razdoblju
promijenjeni svi glavni modeli izbornog sustava: sustav apsolutne veéine
(1990.), kombinirani sustav s jednakim omjerom veéinskih i listovnih
mandata (1992.), kombinirani sustav s preteznim udjelom listovnih
mandata (1995.) i razmjerni izborni sustav (2000.) (Kasapovié, 2001).

Od 25. lipnja 1991. godine, kada je Hrvatska proglasila nezavisnost,
odrzano je ukupno pet parlamentarnih izbora, od kojih se za analizu u
ovom radu uzimaju izbori iz 1995., 2000., 2003. i 2007. godine. Osim na
izborima 2000. godine, kada je veéinu u Saboru dobila koalicijska vlada
lijevog centra, na parlamentarnim izborima je redovito pobjedivala stranka

desnog centra.
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4.2. Dinamika hrvatskog gospodarstva

S ciljem analize povezanosti izmedu dinamike hrvatskog gospodarstva i
politi¢kih izbora, potrebno je prvo analizirati poslovne cikluse. U tu svrhu,
na slici 1 prikazano je odstupanje realnog BDP-a od trenda na tromjesec¢noj
razini za razdoblje od prvog tromjesecja 1995. do Cetvrtog tromjesecja 2008.

godine?.

Slika 1. Poslovni ciklusi u Hrvatskoj (1995. - 2008.)
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Napomene: Osjencana podrucja predstavljaju izborne godine. Za izbore 2000. godine, kao
izborna se godina uzima 1999., buduéi da su izbori odrZani u sije¢nju.
Izvori: DrZavni zavod za statistiku, Lovrinc¢evié 1 Mikulié (2000).

Trend je ocijenjen primjenom Hodrick-Prescottovog (HP) filtra uz
parametar izgladivanja 1=1600 koji se obi¢no koristi kod tromjese¢nih
podataka (Hodrick i Prescott, 1997). 1z slike je vidljiv uzlet koji traje do
treéeg tromjesedja 1997. godine. Nakon toga dolazi do pada ckonomske

aktivnosti i razdoblja recesije koje zapocinje u drugoj polovici 1998. godine

2 Jako je za analizu poslovnih ciklusa poZeljnije obuhvatiti i razdoblje prije prvog izbornog
datuma, pouzdani tromjesecni podaci o BDP-u postoje tek od 1995. godine. Medutim, ako se
promatraju stope rasta na godisnjoj razini, nakon 1993. godine kada je ostvaren pad BDP-a od
8 posto, u 1994. godini ostvarena je stopa rasta od 6 posto i zapocet je uzlet koji traje do 1997.
godine.
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(bankarska kriza) i traje do sredine 2001. godine, nakon ¢ega dolazi do
oporavka ekonomske aktivnosti i ponovnog uzleta koji traje do 2004.
godine (drugog tromjesecja), kada se ckonomska aktivnost ponovno pocinje
usporavati. Najnoviji uzlet zapoc¢inje u drugom tromjesecju 2005. godine i
traje do pocetka 2007. (uz kraéi ciklus usporavanja ekonomske aktivnosti
pocetkom 2006. godine), nakon ¢ega nastupa razdoblje recesije uzrokovano
globalnom financijskom krizom.

Pogledajmo sada kretanje inflacije i nezaposlenosti (slika 2) u promatranom
razdoblju. Tijekom 1993. godine prosje¢na godi$nja inflacija je iznosila ¢ak i
do 1500 posto. Nakon uvodenja Stabilizacijskog programa u listopadu 1993.,
inflacija se smanjila te se od 1995. godine nadalje stabilizirala na relativno
niskim razinama, pri ¢emu je vaznu ulogu imala politika stabilnosti tecaja
kune. U 1998. godini inflacija dostiZe svoju najvecu godi$nju vrijednost
od uvodenja antiinflacijskog programa §to se moze pripisati jednokratnom

utjecaju uvodenja poreza na dodanu vrijednost.

Do znacajnijeg porasta inflacije dolazi i u 2000. godini, §to je bilo potaknuto
jednokratnim utjecajem povecanja tro$arina na naftne derivate, alkoholna
pi¢a, kavu i duhanske proizvode; ali i porastom cijena elektri¢ne energije i

cijena sirove nafte na svjetskim trziStima uslijed jacanja dolara.

Nakon $okau 1999. godini, kadaje zabiljezen pad BDP-a, inflacija seusporava.
U 2002. godini ona doseZe razinu manju od 2 posto. Na smanjenje inflacije
znacajno je utjecala ekonomska politika koju je provodila koalicijska vlada.
Doslo je do daljnje liberalizacije vanjske trgovine i blage aprecijacije kune
prema euru, dok je cijena naftnih derivata bila relativno stabilna.

Promjenom vlasti 2003. godine inflacija dolazi na razinu od 3 posto, s
tendencijom blagog smanjenja. U 2008. godini inflacija se ubrzava i dostize
razinu od 6,1 posto $to predstavlja najvecu stopu inflacije u posljednjih
deset godina, a posljedica je $okova na strani ponude prisutnih na svjetskom

trzistu (veliki rast cijena nafte, hrane i metala).

Sto se ti¢e nezaposlenosti, karakterizira je trend rasta sve do 2002. godine

kada postiZze najveéu vrijednost u promatranom razdoblju. Cini se da ni
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vlada lijevog ni vlada desnog centra nisu posebno zasluzne za njezino

smanjivanje nakon 2002. godine.

Slika 2. Inflacija i nezaposlenost (1995. - 2008.)
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Izvori: DrZavni zavod za statistiku, Hrvatska narodna banka.
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4.3.

Iz slika 1 i 2 vidimo oporavak BDP-a u razdoblju prije izbora 2000., 2003.
i 2007. godine, kao i porast inflacije nakon izbora 1995., 2000., 2003. i
2007. godine. Na osnovi tih podataka mogli bismo intuitivno zakljuciti
da politi¢ko-poslovni ciklusi u promatranom razdoblju postoje. Medutim,
bitno je napomenuti da se obje krize u Hrvatskoj poklapaju sa svjetskim
krizama, $to nam ukazuje na to da je hrvatsko gospodarstvo, uz domacéu
ekonomsku politiku, pod snaznim utjecajem i svjetske ekonomske
konjunkture, pa bez ambicioznije ekonometrijske analize ne moZemo

donijeti ovakav zakljucak.

Prema tome, pregled dinamike hrvatskog gospodarstva ukazuje na
opravdanost postavljenog zadatka ispitivanja utjecaja politi¢kih izbora na
ekonomsku politiku. U tu svrhu su za ekonometrijsku analizu izabrani
instrumenti fiskalne politike. Na potrebu prouc¢avanja ovih ciklusa upucuje
i istrazivanje koje je provela Svaljek (2009), a u kojem analizira zasto dolazi
do greSaka u projekcijama prihoda i rashoda drzavnog prora¢una u Hrvatsko;.
Kao jedan od razloga navodi se da su «projekcije politicki motivirane u
smislu da se njima Zeljelo utjecati na ishod izbora, stvarajuéi privid bolje
situacije i moguénosti vecée drzavne potrosnje» (Svaljek, 2009: 63), te da je
«u projekcijama prihoda sadrzanim u originalnim drzavnim proradunima,
pesimizam manje izrazen u izbornim godinama nego u godinama kada
se ne odrzavaju parlamentarni izbori» (Svaljek, 2009: 64). S druge strane,
projekcije rashoda su u originalnim prora¢unima pesimisti¢nije u izbornim

godinama nego u godinama bez izbora.

Empirijska analiza

U empirijskom se dijelu rada istraZuje postojanje oportunistickih politi¢ko-
poslovnih ciklusa u Hrvatskoj u razdoblju od 1995. do 2008. godine. Drugim
rije¢ima, testira se hipoteza davladajuéa stranka u vrijeme izbora manipulira
instrumentima fiskalne politike kako bi stimulirala ekonomsku aktivnost
i pobijedila na izborima. U okviru modela oportunisti¢kih politi¢ko-

poslovnih ciklusa predvida se da ée stranka na vlasti (oportunisti¢ki)
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provoditi ekspanzivnu fiskalnu politiku prije, te restriktivnu nakon izbora,
i to bez obzira na svoju politicku ideologiju.

Glavni razlog zbog kojeg se testira postojanje samo oportunisti¢kih
politi¢kih ciklusa (a ne i ideolo$kih) je §to je u promatranom razdoblju, koje
obuhvaéa mali broj odrzanih izbora, Hrvatska uglavnom imala neki oblik
koalicijske vlade. Osim toga, postojanje politicko-poslovnih ciklusa trebalo
bi prema ranije opisanoj teoriji ovisiti o ideolo$koj polarizaciji izmedu
stranaka s razli¢itim preferencijama prema nezaposlenosti i inflaciji. U
Hrvatskoj kao jednoj od tranzicijskih zemalja razlike izmedu stranaka
nisu toliko izrazene po pitanju preferencija o inflaciji i nezaposlenosti, s
obzirom na to da su sve vlade uglavnom morale slijediti sli¢ne ciljeve u
okviru tranzicijskog procesa. Takoder, analiza izbora iz 2000. godine, kada
je doslo do prve promjene vladajuée stranke u terminima ljevice i desnice,
pokazuje da je temeljni motivacijski ¢imbenik izlaska na izbore biraca

oporbe bila smjena vladajuée desne stranke (Kasapovi¢, 2001).

Jedno od ograni¢enja empirijske analize u ovom radu te dodatni razlog
zaSto se analiziraju samo oportunisti¢ki ciklusi vezano je i uz dosadasnju
prora¢unsku politiku Hrvatskog sabora. Naime, politicke stranke u
Hrvatskoj bitno se ne razlikuju prema prora¢unskim paketima koje nude
bira¢ima, jer je proradunska politika u Hrvatskoj zbog ratne agresije i
visokih tro$kova obrane bila netipina u odnosu na stabilna demokratska
drustva (Petak, 2001).

U analizi ¢e se u obzir uzeti samo parlamentarni izbori buduéi da
predsjednik Republike ima ograniCen utjecaj na drzavni proracun. Zbog
zakonske neovisnosti Hrvatske narodne banke, pretpostavlja se da nositelji
ekonomske politike u Hrvatskoj imaju direktnu kontrolu nad instrumentima

fiskalne, a ne monetarne politike.
Dakle, istrazuje se postoji li veza izmedu glavnih komponenti drzavnog

proracuna i parlamentarnih izbora. U tu svrhu procijenit ¢e se sljedeéi

regresijski model:
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y=a+ Py, +yelec quarter(t) + ZXt +g, (4)

gdje je y, pojedini fiskalni instrument, Xx, je vektor kontrolnih varijabli, a
elec_quarter(t) je politi¢ka binarna (dummy) varijabla koja odrazava uc¢inak

izbora na fiskalnu politiku.

Kao zavisne varijable u modelu koristit ¢e se prora¢unski saldo, tj. razlika
izmedu prihoda i rashoda (deficit/suficit), ukupni rashodi i ukupni prihodi
konsolidirane sredi$nje drzave (izraZeni kao udio u BDP-u). Iako je poZeljnije
koristiti podatke konsolidirane opée drzave, koja uz konsolidiranu sredi$nju
drzavu obuhvaca i jedinice lokalne i regionalne samouprave, takva analiza
za Hrvatsku nije moguéa jer se podaci o prihodima i rashodima jedinica
lokalne i regionalne samouprave na tromjese¢noj razini objavljuju tek od
2004. godine. S druge strane, mozemo pretpostaviti da ukljuéivanje tih
podataka u ekonometrijsku analizu ne bi znacajno utjecalo na dobivene

rezultate (Benazié, 2006).

KoriSteni podaci se odnose na razdoblje od prvog tromjeseéja 1995. do
Cetvrtog tromjeseCja 2008. godine, tj. obuhvacaju razdoblje u kojem su
Cetiri puta odrzani parlamentarni izbori. Tromjese¢ni podaci o fiskalnim
varijablama preuzeti su iz baze podataka Hrvatske narodne banke. Podaci o
tromjeseénom BDP-u za razdoblje od 1997. do 2008. godine preuzeti su od
Drzavnog zavoda za statistiku, dok su za razdoblje od 1995. do 1997. godine

kori$teni podaci iz Lovrinéevi¢ i Mikulié (2000)3.

Buduéi da se radi o tromjese¢nim podacima, kako bi se izbjegla moguénost
prividne regresije i otklonio sezonski uéinak (koji je u tromjese¢nim
podacima vrlo izrazen) sve koritene prora¢unske varijable su desezonirane®.
Nadalje, indeks potrosackih cijena je kori$ten za deflacioniranje nominalnih
vrijednosti. Sve serije osim prora¢unskog salda izrazene su u logaritamskim

vrijednostima.

3 Autori su procijenili tromjesec¢ni BDP (za razdoblje od prvog tromjesecja 1994. do etvrtog
tromjesecja 1996. godine) koristeci se sluzbenim godisnjim podacima, a procjena je temeljena
na Bassie metodi (Lovrincevié i Mikulié, 2000).

4 Desezoniranje vremenskih nizova provedeno je pomocu programa Demetra, metodom
Tramo&Seats.
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Dakle, testira se hipoteza da ¢e stranka na vlasti (oportunisti¢ki) provoditi
ekspanzivnu fiskalnu politiku (poveéanje drzavnih rashoda i/ili smanjenje
prihoda) prije, te restriktivnu (smanjenje rashoda i/ili povecanje prihoda)
nakon izbora. Ovisno o efektima koji se testiraju, binarna varijabla tipi¢no
poprima vrijednost 1 u izbornoj godini i 0 u ostalim razdobljima, odnosno
vrijednost 1 u postizbornoj godini i 0 u ostalim razdobljima. S druge strane,
kod tromjese¢nih se podataka u literaturi kao izborna godina uzimaju
tri tromjeseéja prije izbornog te izborno tromjesedje, dok se za testiranje

postizbornih efekata uzimaju tri tromjesecja nakon izbornog tromjesecja.

U analizi koja slijedi, binarne varijable se definiraju na sljedeéi nacin:
elec_quarter(t) poprima vrijednost 1 u ¢ tromjese¢ja prije/nakon izbora
(t = -3,-2,-1,0,1,2,3)° i vrijednost 0 u svim ostalim razdobljima. Prednost
ovakve analize je i u tome $to vidimo koja tromjesedja u izbornoj i
postizbornoj godini pokazujuizborne efekte. Pozitivna (negativna) vrijednost
koeficijenta uz binarnu varijablu prije, i negativna (pozitivna) vrijednost
poslije izbora pruza dokaz o postojanju oportunistickih ciklusa kod ukupnih
drzavnih rashoda (prihoda). Poveéanje (pogor$anje) proraéunskog salda prije
izbora i smanjenje (pobolj$anje) prora¢unskog salda nakon izbora ukazuje

na postojanje politickih ciklusa u modelu s ukupnim suficitom/deficitom.

Jedan od metodoloskih problema koji se javljaju u istrazivanjima ovog tipa
je taj da se fiskalne varijable mijenjaju kao posljedica diskrecijske politike,
aliiautomatskih stabilizatora. Medutim, u tranzicijskim zemljama, utjecaj
automatskih stabilizatora je relativno slab u odnosu na razvijene zemlje.
Zbog toga se fiskalne vlasti uglavnom oslanjaju na primjenu diskrecijskih
mjera fiskalne politike. S druge strane, u razvijenim zemljama OECD-a,
automatski stabilizatori su tijekom 90-ih godina 20. stoljeéa ublazili u
prosjeku 25-30 posto jaza outputa (Van den Noord, 2000). Specifiéno za
Hrvatsku, Svaljek, Vizek i Mervar (2009) procijenile su cikli¢ki i strukturni
saldo za razdoblje od prvog tromjesecja 1995. do treceg tromjesecja 2008.
godine. Njihovi rezultati pokazuju da je razlika izmedu nominalnog i
ciklicki prilagodenog salda bila relativno mala i u prosjeku je iznosila 0,4

posto BDP-a. Ovakav rezultat ukazuje na relativno slab utjecaj automatskih

5 Vrijednost t=0 predstavlja izborno tromjesecje.
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stabilizatora, odnosno ciklicke komponente prora¢unskog salda. Stoga
se u analizi koja slijedi u potpunosti zanemaruje djelovanje automatskih

stabilizatora.

Nadalje, potencijalni ekonometrijski problem predstavlja i to $to datumi
izbora nisu uvijek egzogeni, §to je posebno vazno kod parlamentarnih
rezima gdje datumi mogu odrazavati takti¢ki izbor vladajuce stranke ili
pak odredenu krizu u vladi. Naime, endogeni datumi izbora mogu biti
korelirani i s ekonomskim ciklusom: npr. ako vladajuca stranka sazove
prijevremene izbore u sluéaju povoljnih ekonomskih uvjeta. S obzirom na
to da u Hrvatskoj datum izbora nije odreden egzogeno, postoji moguénost
manipulacije njegovim sazivanjem za razdoblje u kojem ekonomija ostvaruje
najbolje rezultate. Ovih problema moramo biti svjesni pri interpretaciji

rezultata jer su zavisne varijable izraZzene kao udio u BDP-u.

U model se, kao kontrolne varijable, uklju¢uju: zavisna varijabla s pomakom
u vremenu (y, ), jaz outputa (gap) i logaritam realnog BDP-a po stanovniku
(BDP p/c). Naime, trenutni proracun je u velikoj mjeri odreden prethodnim,
a takoder utjece i na bududi (fiskalne varijable pokazuju odredenu inerciju).
Ocekuje se pozitivni koeficijent uz varijablu y,_, kod prihoda i rashoda,
te neodredeni predznak uz proracunski saldo. Medutim, potrebno je
napomenuti da kada je zavisna varijabla funkcija svoje vrijednosti s
pomakom u vremenu, moZze do¢i do problema autokorelacije greSaka ¢ ; stoga
je potrebno provesti neki od testova za otkrivanje autokorelacije greSaka
relacije te prema dobivenim rezultatima pristupiti postupku uklanjanja tog
problema. Ovdje je upotrijebljen Breusch-Godfreyjev LM-test. Osim njega,
proveden je i Whiteov test heteroskedasti¢nosti, a p-vrijednosti oba testa

dane su u tablici s rezultatima ekonometrijske analize.

Nadalje, jaz outputa (gap) se uvodi u analizu kao varijabla kojom se mjeri
konjunkturno djelovanje outputa na proracunske varijable. Potencijalni
output Y* potreban za izra¢un jaza proizvodnje, ((Y-Y*)/Y*)x100, izralunat
je pomoc¢u Hodrick-Prescottovog filtra (uz vrijednost izgladivanja 1600).
Ako je stvarni output veéi od potencijalnog outputa (pozitivna vrijednost
varijable gap), proracunski deficit ¢e se smanjiti (negativan koeficijent), ali
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proracunski suficit ¢e se povecati (pozitivan koeficijent) — dakle, o¢ekivani
predznak koeficijenta uz varijablu gap moze biti i pozitivan i negativan.
Nadalje, o¢ekivani predznak uz prihode je pozitivan: ako je stvarni output
veéi od potencijalnog outputa, prora¢unski prihodi ée se poveéati, a ako je
manji od potencijalnog outputa (negativna vrijednost varijable gap), prihodi
¢e se smanjiti pa ¢e koeficijent opet biti pozitivan. Pored toga, o¢ekivani
predznak koeficijenta uz varijablu gap za rashode ovisi o diskrecijskoj
fiskalnoj politici: pozitivan i negativan jaz outputa mogu dovesti i do
poveéanja, i do smanjenja, i do zadrzavanja rashoda na istoj razini. Postojanje
takve diskrecijske politike upravo i Zelimo testirati, stoga koeficijent uz
varijablu gap mozemo interpretirati kao utjecaj poslovnog ciklusa na
proracunski saldo, odnosno prihode i rashode. Kona¢no, varijabla BDP p/c

se uvodi kao aproksimativna varijabla za razinu gospodarskog razvoja.

4 4. Rezultati

Ekonometrijska analiza zapocinje testom jedini¢nog korijena kojim se
testira stacionarnost vremenskih serija. Naime, ako bi se analiza provodila
s nestacionarnim vremenskim serijama, rezultati ekonometrijske analize
mogli bi dovesti do pogre$nih interpretacija. Prije nego se pristupi formalnom
testu, valja prouditi graficki prikaz (slika 3) vremenskih serija (u razinama

i prvim diferencijama).

Iz prikazanih vremenskih serija moZemo intuitivno zakljuéiti da bi sve
varijable mogle biti nestacionarne. Pogledajmo sada graficki prikaz tih
istih serija, ali u prvim diferencijama (slika 4). Izgleda da se sve serije u
prvim diferencijama vracaju svojoj aritmeti¢koj sredini, odnosno da su
integrirane prvog reda (I(1)). Rezultati pro$irenog Dickey-Fullerovog testa
potvrduju te zakljucke, tj. da su sve varijable I(1) (vidi tablice 1 i 2). Stoga je
prikladno promijeniti funkecijski oblik serija uzimajuéi u obzir njihove prve

diferencije.
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Slika 3. Vremenske ser
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Izvori: Ministarstvo financija Republike Hrvatske, Hrvatska narodna banka.
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Tablica 1. Rezultati ADF testa za vremenske serije u razinama

Varijabla deterggnni‘spt(i)glfolgirenda t-vr(ilj\elz)cllp)ost p-vrijednost
Log rashodi Trend i konstanta -2,75 0,221
Log rashodi Konstanta -0,90 0,779
Log prihodi Trend i konstanta -4,30 0,006
Log prihodi Konstanta -1,71 0,416
Deficit/suficit Trend i konstanta -1,96 0,609
Deficit/suficit Konstanta -2,08 0,255

Napomena: Koristen je Akaikeov informacijski kriterij.
Izvor: Izracun autorice.

Tablica 2. Rezultati ADF testa za prve diferencije

Varijabla deterggn'?sﬂ?gl?ongt?renda t-vr(ii\%‘l?)OSt p-vrijednost
A (log rashodi) Trend i konstanta -7,71 0,000
A (log rashodi) Konstanta -7,64 0,000
A (log prihodi) Trend i konstanta -8,75 0,000
A (log prihodi) Konstanta -8,83 0,000
A deficit/suficit Trend i konstanta -6,83 0,000
A deficit/suficit Konstanta -6,85 0,000

Napomena: Koristen je Akaikeov informacijski kriterij.
Izvor: Izracun autorice.

Rezultati ekonometrijske ocjene modela postojanja oportunisti¢kih
poslovno-politi¢kih ciklusa prikazani su u tablici 3. Rezultati pokazuju da
su u modelu s rashodima statisticki znacajne sljedece varijable: promjena
rashoda u prethodnom razdoblju, jaz outputa te dvije binarne varijable (za
tromjesedje prije i tromjeseéje nakon parlamentarnih izbora). U tromjesecju
neposredno prije samih izbora, rezultati ukazuju na fiskalnu ekspanziju
(pri signifikantnosti od 1 posto), odnosno na fiskalnu restrikciju u prvom

tromjesedju nakon izbora (pri 5-postotnoj razini signifikantnosti).

S druge strane, kod modela s prihodima statisti¢ki su znacajne sljedece
varijable: promjena prihoda u prethodnom razdoblju, jaz outputa, promjena
BDP-a po stanovniku i tri binarne varijable. Statisticki znacajne promjene
u prihodima prisutne su i dva tromjesecja i jedno tromjesecje prije izbora
kao i u tromjesecju neposredno poslije izbora. Medutim, njihovi predznaci
ukazuju da je kretanje prihoda suprotno teorijskim postavkama.
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Tablica 3. Rezultati empirijskog testa
Zavisna varijabla
A (log prihodi) A (log rashodi) A deficit/suficit
. -0041 0,008 0,139
Razdoblje t-3 (0,044) (0,027) (1,035)
-0,060

4 -0,061+* , 1,045
Razdoblje t-2 (0,022) (0,041) (0,959
4 0,079* 0,057%* -0,062
Razdoblje t-1 (0,037) 0,017) (0,857)
o -0,049 -0,013 0,443
Izbori t=0 (0,081) (0,081) (0,845)
‘ -0,152%* -0,081* 1,017
Razdoblje t+1 0,052) (0,031) (0,866)
4 0,026 0,018 1,664
Razdoblje t+2 0,032) (0,069) (0,879)
4 -0,016 0,016 -0,697
Razdoblje t+3 (0,039) 0,035) (0,922)
-0,466%* -0,529%* -0,217
Allogy,,) (0,125) 0,127) (0,147)
aap -0,016%* -0,014%* 0,041
(0,002) (0,002) (0,047)
-0,485* -0,239 5,787
A (log BDP p/c) (0,227) (0,161) (3,200)
0,011 -0,002 0,230
Konstanta (0,016) (0,015) (0,307)
R 0,56 0,48 0,20
DW 1,91 2,01 1,92
Breusch-Godfrey (p-vrijednost) 0,09 0,05 0,08
White (p-vrijednost) 0,03 0,03 0,23
Broj opservacija 54 54 54

Napomene: **razina znacajnosti 1 posto; *razina znacajnosti 5 posto. Bududi da je u modelu
s rashodima i prihodima istovremeno prisutan problem autokoreliranosti reziduala i problem
heteroskedasti¢nosti, koristena je Newey-Westova korekcija heteroskedasti¢nosti. Kod modela
s proracunskim saldom prisutan je samo problem autokorelacije. Kod varijabli y, i BDP p/c
takoder su uzete njihove prve diferencije.

Izvor: Izracun autorice.

Varijabla gap je statisti¢ki znac¢ajna u oba modela, i kod prihoda i kod rashoda,
uz razinu signifikantnosti od 1 posto, s time da je kod prihoda suprotnog
predznaka od oéekivanog — stvarni output veéi od potencijalnog outputa
ne bi trebao smanjiti nego povecati prihode. Kao $to je ranije navedeno,
predznak parametra uz gap u regresiji s rashodima moze biti i pozitivan i
negativan, ovisno o diskrecijskim mjerama drzavne potro$nje. Prema ovom
rezultatu, u vrijeme pregrijavanja ekonomije drzavna potro$nja se kod nas

smanjuje.
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Dakle, mozemo primijetiti da rashodi i prihodi samo djelomi¢no slijede
uzorak predviden teorijom. Rashodi rastu samo u tromjese¢ju neposredno
prije i padaju u tromjese¢ju neposredno nakon izbora. Prihodi, suprotno
teoriji, rastu neposredno prije i smanjuju se neposredno nakon izbora.
Model koji je u regresiju ukljucio proracunski saldo pokazao se statisticki

nereprezentativnim te se ne interpretira.

Na kraju, potrebno je istaknuti da postoji moguénost da se interesi politi¢ara
na vlasti pogre$no procijene. Naime, dok modeli pretpostavljaju da su
politi¢ari suodeni sa slicnim motivima u manipuliranju instrumentima
ekonomske politike na svakim izborima, ti se motivi mogu razlikovati od
izbora do izbora ovisno o dogadanjima u razdoblju u kojem se odrzavaju.
Dakle, moguca je i negativna korelacija izmedu stupnja manipuliranja
ekonomijom od strane vlade i vjerojatnosti njezine pobjede na izborima.
Dakle, $to je veéa vierojatnost da vlada bude ponovno izabrana na poziciju,
ona se moze manje okoristiti generiranjem ciklusa zbog njihovog utjecaja ne
samo na reputaciju politi¢ara nego i na buduce makroekonomske pokazatelje
(Schultz, 1995). Zbog navedenog, kao i zbog relativno malog broja opazanja,
provedena ekonometrijska analiza predstavlja viSe eksperiment koji otvara
novo istrazivatko podrudje, nego $to pruza konacan dokaz postojanja

politi¢ko-poslovnih ciklusa u Hrvatskoj.

Zakljuak

Ovaj rad testira postojanje politi¢ko-poslovnih ciklusa u Hrvatskoj u
razdoblju od 1995. do 2008. godine, generiranih instrumentima fiskalne
politike. Rezultati upuéuju na djelomi¢no postojanje oportunisti¢kih
ciklusa i to na strani drzavnih rashoda, koji se povecavaju neposredno prije
izbora i smanjuju neposredno nakon izbora. S druge strane, kod ukupnih
prihoda nema promjena koje bi upucivale na oportunisti¢ko djelovanje
nositelja ekonomske politike. Stovise, prihodi se kreéu suprotno teorijskim
postavkama—povecavaju se prije i smanjuju nakon izbora. S obzirom na slabu
statistiCku znacdajnost ocijenjenih parametara, provedeni ekonometrijski

test koji obuhvaca cetiri parlamentarna izbora ne moze posluziti kao
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konacni dokaz postojanja tih ciklusa. No dobiveni preliminarni rezultati

svejedno upucuju na opravdanost ove vrste analize.

U daljnjem istrazivanju bilo bi zanimljivo analizirati koje komponente
drzavne potro$nje u najvecoj mjeri utjecu na birace. Osim toga, bududéi da
se u ovom radu prilikom testiranja postojanja politi¢kih ciklusa ne uzimaju
u obzir institucionalne varijable koje se smatraju egzogenima, u jednom
od bududéih istrazivanja bi bilo zanimljivo u analizu ukljuéiti i utjecaj
politi¢kih institucija na ekonomsku politiku. Primjerice, bilo bi zanimljivo
istraziti oblikuju li razli¢iti izborni sustavi i rezimi vlasti ishode ekonomske

politike.
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