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TRANZICIJA, STABILIZACIJA 1 EKONOMSKI RAST:
ISKUSTVO SLOVENIJE

Za Sloveniju mozZemo konstatirati da je njezina tranzicija odstupala od
prevladavajucih uzoraka postavljenih na pocetku istocnoeuropskih tranzicija,
u dvije bitne karakteristike: prvo, opci odnos prema reformi bio je prilicno
konzervativan i Citav je proces imao vise elemenata postupnosti, nego Sok
terapije. Drugo, Slovenija je inflaciju tolerirala u znatno vecoj mjeri nego sto
Jje to bilo prihvatljivo za druge pristupnice EU, ali oba odstupanja imaju svoje
razloge. Odlucujuce razdoblje u kojem su bile postavijene osnove kasnijeg
trajnog ekonomskog rasta, bilo je izmedu 1991. i 1994. U tome su razdoblju
bile zapocete kljucne reforme, a uspio je i preokret iz recesije u rast, uz isto-
vremeno umjereno snizenje inflacije. Redoslijed monetarne reforme, stabiliza-
cije i liberalizacije uvoza ostvario je povoljne uvjete za snizenje inflacije i za
gospodarski oporavak. Sve do svrietka devedesetih godina prosloga stoljeca
neki prioriteti, kao Sto su gospodarski rast, smanjivanje nezaposlenosti i odr-
Zavanje izvozne konkurentnosti, bili su rangirani kao znacajniji od snizenja
inflacije. Tek je neposredno pred ulazak u EU i ERM? bilo potrebno sniZenje
inflacije postaviti na prvo mjesto ekonomsko politickih ciljeva.

Kljucne rijeci: tranzicija, gradualizam, stabilizacija, Slovenija

* Davorin Kragun, dr. sc., redoviti profesor, Sveuéiliste u Mariboru, Ekonomsko-poslovni
fakultet. Autor je u Vladi Republike Slovenije bio ministar za planiranje (1992.-1993.), ministar za
ekonomske odnose i razvoj i potpredsjednik vlade (1993.-1995.) i ministar vanjskih poslova (1996.-
1997.). U godinama 2000.-2004. bio je veleposlanik Republike Slovenije u Sjedinjenim Americkim
Drzavama. U tome vremenu u vise je predavanja na sveudiliStima (American University, Berkeley,
Claremont University, Howard University, Lehigh University, St. Mary’s College, Stanford University,
UCLA, University of Minnesota, University of North Texas, Washington College) predstavio poglede
iz ovoga ¢lanka, a rasprava s profesorima i studentima pripomogla je formiranju ovog teksta. Clanak
primljen u uredni$tvo: 8. 3. 2005.



1 46 D. KRACUN: Tranzicija, stabilizacija i ekonomski rast: iskustvo Slovenije
EKONOMSKI PREGLED, 56 (3-4) 145-162 (2005)

Prosirenje Europske unije u svibnju 2004. znaci i kraj tranzicije za novopri-
mljene drzave, barem u formalnome smislu. One su prihvatile pravila EU koja su
time postala i sastavni dio njihovih ekonomskih sustava. Svakako, puna ¢e inte-
gracija tih drzava i njihovih gospodarstava u EU biti ¢e proces koji ¢e potrajati i
poslije formalnog akta prosirenja.

Medu novoprimljenim drzavama Slovenija se obi¢no promatra kao drzava
koja je razmjerno uspjesno zavrsila proces tranzicije. A za to postoji nekoliko o€itih
razloga: radi se o maloj drzavi kojom je zbog toga i lakSe upravljati i koja je vec
zapocela tranziciju iz relativno visoke razine razvijenosti i gospodarske usmjerenosti
u Zapadnu Europu. No, slovenska je tranzicija imala i neke posebnosti s kojima je
odstupala od glavnih preporuka za preobrazbu isto¢noeuropskih zemalja. Unato¢
tome (ili mozda ba$ zbog toga), gospodarski rast bio je stabilan ve¢ od izlaska
iz transformacijske recesije' pa sve do danas. Cak je do izlaska iz recesije doslo
razmjerno rano, ve¢ u 1993.

Vise od jednoga desetljeca proslo je otkako je Slovenija uspjesno izasla iz
transformacijske recesije. U ovome prilogu prikazat ¢emo pogled na odlucujuce
okolnosti toga izlaza u kontekstu stabilnoga rasta, svladavanja inflacije, izvodenja
reformi i priblizavanja Europskoj uniji. Pored drugih radova na tu tematiku,? jedan
od izvora ovdje prikazanih ideja i autorovo je osobno iskustvo u Vladi. Budu¢i da
je od izlaska iz recesije proslo vise od desetljeca, vremenska distanca omogucuje
sveobuhvatan i objektivan uvidaj u sva relevantna zbivanja i u njihovu evaluaciju.
Svakako ¢e kona¢nu evaluaciju dati uspjesSnost procesa integracije u EU.

Ekonomska kretanja u tranziciji

Sa 13.849 USD, ili 12.273 eura, bruto domaceg proizvoda po stanovniku,’
Slovenija se nalazi na istoj razini kao Grcka ili Portugal medu starim ¢lanicama
EU, a zajedno sa Ciprom predstavlja vrh novoprimljenih ¢lanica. Poslije 1993. rast
je bio stabilan bez ve¢ih smetnji ili recesija.

Glavni makroekonomski pokazatelji za Sloveniju za vrijeme tranzicije sku-
pljeni su u tablici 1.:

' Ovaj je termin primijenio Kornai (1993.).
2 Medu novijim radovima spominjemo prije svega Mrak, Rojec i Silva-Jaregui (2004.).

3 Ovo je podatak Ureda za statistiku Republike Slovenije za 2003. Ocjene na osnovi pariteta
kupovne moéi pripisuju Sloveniji oko 17.000 USD po stanovniku.
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Tablica 1.

MAKROEKONOMSKI POKAZATELJI ZA SLOVENIJU 1991.-2003.

Stupanj
Inflacijski | Place nezaposlenosti | Tekuc¢a Proracunski
BDP . . i
stupanj godisnja | (na osnovu platna visak
. rast . . o

Godina % promjena | ankete, bilanca s ili

realno . . .

o (kraj realno ILO inozemstvom manjak

? godine) % standard) % BDP % BDP
%

1991. -8,9 240,6 -22.3 52 ..
1992. -5,5 92,0 -1,4 8,3 6,3 0,2
1993. 2,8 22,8 11,3 9,1 1,5 0,3
1994. 53 19,5 6,0 9,0 42 -0,2
1995. 4,1 9,0 4,7 7,4 -0,4 0,0
1996. 3,6 9,0 44 7,3 0,2 0,3
1997. 4,8 8,8 3,0 7,4 0,3 -1,1
1998. 3,6 6,5 1,5 7,9 -0,6 -0,6
1999. 5,6 8,0 3,0 7,6 -3,5 -1,4
2000. 39 8,9 1.4 7,0 -2,8 -1,3
2001. 2,7 7,0 3,1 6,4 0,2 -2,7
2002. 34 7,2 2,1 6,3 1,5 -1,9
2003. 2,3 4,6 1,9 6,7 0,1 -1,8

Izvori: Banka Slovenije, Ured za statistiku Republike Slovenije

Promatranjem makroekonomskog razvitka predocenog u tablici 1. mogu se
uociti tri karakteristi¢na razdoblja:

1990.-1992. razdoblje je politicke i ekonomske neizvjesnosti, recesije i visoke
inflacije. Politicke prilike u regiji bile su izricito teske i za Sloveniju. Mnogi dijelovi
nekadasnje Jugoslavije bili su zahvaéeni ratom, bitan dio tradicionalnih trzista bio
je izgubljen. Slovenija je ustrajala u naporima za medunarodno priznanje koje
je doslo prilicno kasno ali je ipak bilo i nekoliko ohrabrujucih pokazatelja, to su
bili viskovi u makroekonomskim bilancama i preokret u snizavanje inflacijskih
stupnjeva.

1993.-1997. razdoblje je preokreta iz recesije u dugorocan rast. Inflacija, je-
dnako kao i nezaposlenost, po¢inju opadati. Reforme zapocete u 1992.-93. pocele
su davati prve rezultate, a do godine 1997. bile su provedene klju¢ne reforme:
vlasnicka transformacija poduzeca i sanacija banaka. Isto je tako u Sloveniji po¢eo
rast placa, ali makroekonomske su bilance ostale u razumnim viskovima.



1 48 D. KRACUN: Tranzicija, stabilizacija i ekonomski rast: iskustvo Slovenije
EKONOMSKI PREGLED, 56 (3-4) 145-162 (2005)

1998.-2003. razdoblje je koje mozemo nazvati konvergentnim. Slovenija se
priblizava EU i susrece sa slicnim tendencijama i problemima kao i drugi kandidati.
Ekonomija ve¢ funkcionira kao trzi$na - sva su nekadasnja drustvena poduzeca bila
transformirana u dioni¢ke kompanije. Stope rasta stabilizirane su i odrazavaju eu-
ropske trendove. Cak su i stope rasta stalno bile pozitivne, jer je Slovenija uspjesno
neutralizirala recesije kod najznacajnijih europskih partnera, povecavajuéi svoju
nazoc¢nost na trzistima Isto¢ne i Jugoistocne Europe. Viskovi u makroekonomskim
bilancama vise nisu uvijek zagarantirani, ali se i povremeni manjkovi krecu u
prihvatljivim granicama. Inflacija je bila umjerena i donekle pod kontrolom, ali je
ipak bila previsoka, pogotovo ako je promatramo kroz europske standarde.

U godini 2004., bar formalno, tranzicija je bila zavrSena ulaskom u EU. Time
je za Sloveniju nastupilo novo razvojno razdoblje.

Budu¢i da su ekonomski pokazatelji u prvome desetlje¢u neovisnosti bili
zadovoljavajuci i da nije bilo ni vecih socijalnih konflikata, neki su komentatori
spominjali i ,,pri¢u o uspjehu‘“. Neki su se ohrabrujuéi znakovi stvarno pojavili
ve¢ godine 1992., ali su nagovjestavanja ,,price o uspjehu‘ tada bila primljena sa
skepsom. Ipak su ve¢ tada makroekonomski viskovi, monetarna stabilizacija i
snizavanje inflacije ponesto obecavali’. Poslije, oko sredine devedesetih godina
20. stoljeca, oCekivanja stabilizacije i prijelaza u rast bila su potvrdena. Ipak je
bilo potrebno predociti mnoge argumente uz tvrdnju da se radi o stabilnoj i suzdr-
7avajucoj prirodi rasta (Kracun i Zizmond 1997.).

Aspekt postupnosti (gradualizma)

Vecina je analiticara na Sloveniju gledala kao na zemlju koja se mora poste-
peno razvijati, tj. u okvirima gradualistickog koncepta®. I o tome uistinu, postoje

* To priznaje ¢ak i Mencinger (2001.) koji je inace prili¢no kriti¢ki raspolozen.
% Kada je u listopadu 1992. autor u auditoriju Siidosteuropa-Gesellschaft Miinchen na osnovi

obecavaju¢ih makroekonomskih rezultata nagovijestio mogucénost ,,pric¢e o uspjehu®, to je svakako
izazvalo polemike medu sudionicima koji ipak toj ideji uopée nisu bili nenaklonjeni.

¢ Joze Mencinger u 5. poglavlju knjige Mrak, Rojec i Silva-Jaregui (2004.). Pod naslovom
Transition to a National and a Market Economy: A Gradualist Approach nalazi se podrobnija rasprava
o gradualizmu (postupnosti razvitka) u Sloveniji. Mencinger u primjedbi na str. 80. ¢ak napominje
da je ,,...dihotomizacija tranzicijskih uzoraka na Sok terapije i gradualisticke modele neadekvatna
za klasifikaciju tranzicijskih ekonomija iz dva razloga. Prvo, promatrani tranzicijski uzorci bili su
dosta kaoti¢ne mjeSavine sistemskih promjena i promjena ekonomskih politika, gdje bi se ponesto
moglo razumjeti kao elemenat gradualistickog pristupa, a ponesto kao elemenat Sok terapije. Drugo,
Sto je bio Sok za jednu zemlju, kao na primjer liberalizacija trgovine i cijena, mogao je biti element
gradualistickog pristupa ili ¢ak pocetna situacija za drugu.”
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mnogi argumenti, samo ni Slovenija nije mogla izbje¢i neke Sokove tranzicije. Kod
monetarne reforme, na primjer, nije bilo nikakve alternative njezinom izvodenju
preko noci. Isto je tako liberalizacija uvoza djelovala prili¢no naglo za gospodarstvo
naviknuto na tradicionalni protekcionizam. Zbog toga nikako ne mozemo govoriti
o konzekventnosti postupne tranzicije.

Da se moglo birati, za postupnost bi se u Sloveniji nasli mnogi argumenti. |
politicka situacija u regiji, i ve¢ dostignuta razina trzi$nosti gospodarstva i razvi-
jenosti pripomogli su misljenju da bi nepotrebni Sokovi donijeli viSe Stete nego
koristi gospodarstvu i drustvu. Sa druge strane, vanjski su stru¢njaci obi¢no cijenili
ekonomska dostignuca, ali su u isto vrijeme i kritizirali presporo izvodenje reformi,
pogotovo privatizacije.

Veliki skok (,,big bang”) koji se u Sloveniji dogodio neposredno sa tranzi-
cijom, bila su politi¢ka zbivanja u regiji. Promjene ekonomskog sustava, u prvo
su vrijeme bile povezane i s uspostavljanjem samostalne drzave i s naporima da
se dobije medunarodno priznanje, i to istovremeno dok su se u neposrednom su-
sjedstvu zbivali dramati¢ni ratni dogadaji. Slovensko sudjelovanje u ratu bilo je,
doduse, kratko i minimalnog intenziteta, ali su indirektni utjecaji ipak pogadali i
njezin ekonomski i politicki polozaj. Medunarodno priznavanje Slovenije pocelo
je vise od pola godine nakon stvarne neovisnosti, a ¢lanstvo u IMF 1 u Svjetskoj
banci bilo je moguce tek nakon godinu dana, oko sredine godine 1992.

Ve¢ su sama politicka zbivanja bila su snazan Sok za slovensko gospodarstvo.
Raspad nekadasnje Jugoslavije i ratovi onemogucili su znacajan dio trzista. Preo-
rijentacija na zapadna trzista nije bila jednostavna, pogotovo zato §to su poslovi s
nepriznatom zemljom u susjedstvu koje su se zbivali ratovi, za partnere bili prilicno
riskantni. Mnoga poduzeca nisu prezivjela, nezaposlenost se u godinama 1991. i
1992. znacajno povecavala.

Sa druge strane, stanje gospodarstva u Sloveniji na pocetku tranzicije u mnogo
se togarazlikovalo od stanja u drugim tranzicijskim zemljama. Stupanj trzi$nosti bio
je znatno visi. Sustav samoupravljanja u nekadasnjoj Jugoslaviji i pokusaji reformi
u osamdesetim godinama omogucili su visok stupanj samostalnosti poduzeca. Nije
bilo nikakvog centralnog planiranja u gospodarstvu, veéina poslovnih odluka bila
je donesena samostalno u poduze¢ima — svakako imajuéi u vidu ogranic¢enja tada-
$njeg polutrzisnog” sustava. Cak su i prije tranzicije funkcionirali mnogi elementi
trziSnog sustava.

Posebno je znacajna za slovensko gospodarstvo bila nazo¢nost na zapadno-
europskim trzistima. Poduzeca su se u punoj mjeri susretala s medunarodnom
konkurencijom i nastupala su posve samostalno. Slovenija je bila daleko najvise

" Da bismo naglasili razliku u funkcioniranju izmedu tadasnjeg jugoslavenskog i drugih sustava
u Isto¢noj Europi, katkad smo se posluzili terminom ,,semicommand economy** (Kracun 1991).



1 50 D. KRACUN: Tranzicija, stabilizacija i ekonomski rast: iskustvo Slovenije
EKONOMSKI PREGLED, 56 (3-4) 145-162 (2005)

izvozno orijentiran dio nekadasnje Jugoslavije®. Znacajna nazo¢nost na zapadnim
trziStima i prije poCetka tranzicije karakteristika je po kojoj se Slovenija razlikuje
od vecine drugih tranzicijskih zemalja.

Ideja ,,big bang* tranzicije (na principu “velikoga skoka”) koja je medu eko-
nomistima u svijetu imala mnogo vise pristasa nego gradualizam, zasnivala se na
pretpostavkama koje su mnogo vise odgovarale drugim isto¢noeuropskim zemljama
nego Sloveniji. Ona se, sa jedne strane, suocavala s manje povoljnim politickim
okolnostima, a sa druge su strane, ekonomske okolnosti bile povoljnije. Previse
radikalne mjere mogle su donijeti i nepotrebnu Stetu gospodarstvu u vrijeme kada
je znacajan dio tradicionalnih trzista bio izgubljen zbog ratova. Time bi se mogle
izgubiti i prednosti koje je Slovenija ve¢ imala zahvaljujuéi razvijenosti i izvoznoj
orijentaciji.

Usprkos argumentima koje su mogli iznositi zagovornici gradualizma, u
Sloveniji su znacajnu ulogu ipak imali i izazvani Sokovi. Ako tranzicijske mjere
ekspliciramo poznatom trijadom makroekonomska stabilizacija — mikroekonomsko
prestrukturiranje s privatizacijom — internacionalizacija, u slovenskom su primjeru
i kod makroekonomske stabilizacije i kod internacionalizacije bile primijenjene
neke radikalne promjene koje su trazile i brza prilagodivanja. Takva je radikalna
promjena bila monetarna reforma, a i liberalizacija uvoza djelovala je prilicno
radikalno. Samo je privatizacija imala relativno spori tok: trazenje politickog kon-
senzusa trajalo je neko vrijeme, a i njezina je prva faza, transformacija vlasnistva,
trazila duge procedure.

Monetarna stabilizacija

U listopadu 1991. Slovenija je uspostavila vlastiti monetarni sustav. Za samo
Cetiri dana, od 8. do 11. listopada, novac je bio promijenjen. To je svakako bio
neizbjezan $ok izveden u uvjetima velike neizvjesnosti i potpunog nepostojanja
deviznih pricuva. Kada je slovenski tolar zamijenio jugoslavenski dinar, Narodna
banka Jugoslavije nikako nije bila kooperativna. Neposredno nakon konverzije,
NBJ trazila je od stranih banaka blokadu ra¢una slovenskih banaka u inozemstvu,
ali one to nisu prihvatile.

U vrijeme kada je izvedena monetarna reforma Slovenija jos nije bila ¢lanica
IMF, niti je bila medunarodno priznata drzava, a nije imala ni vlastitih deviznih re-
zervi, jer su sve ostale pod kontrolom Narodne banke Jugoslavije. Zbog toga Banka

8 Gospodarski polozaj Slovenije u nekadasnjoj Jugoslaviji ilustrira podatak da je Slovenija sa
8% stanovnistva dostizala 16% BDP i 33% izvoza na zapadna trzista.
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Slovenije nije imala nikakve alternative u biranju monetarnih instrumenata, osim da
ostvari nadzor nad ponudom novca i da formira slobodno plivajuci devizni tecaj.

Sve su druge europske tranzicijske zemlje provodile monetarne reforme uz
asistenciju IMF - uvodenjem ,,currency board* i fiksiranog deviznog tecaja. Jedini
je razlog za izuzece Slovenije iz toga koncepta u to vrijeme bio to Sto se Slovenija
kao neclanica nije mogla osloniti ni na kakvu podrsku IMF. Ali kada se poslije taj
koncept pokazao uspjesnim, viSe nije bilo razloga za njegovo mijenjanje. Svaka-
ko je koncept Slovenije u monetarnoj reformi radikalno odstupao od svih drugih
tranzicijskih zemlja.

Iako su zbog medunarodne izolacije i nultih deviznih pri¢uva pocetna oceki-
vanja bila veoma niska, povjerenje u slovenski tolar polako je pocelo rasti. Stano-
vni$tvo i gospodarstvo Slovenije, naime, nekoliko je desetljeca prije toga, imalo
posla s valutom koja nikako nije mogla obavljati svoje osnovne funkcije. Za vrijeme
jugoslavenskog razdoblja, inflacija je bila visoka i rastuca, a svi su pokusaji stabili-
zacije bili bezuspjesni. Osim toga, drzava koja je emitirala dinar bila je ve¢ duboko
u ratu i u fazi raspada, a to je jo$ vise degradiralo njezino sredstvo plaéanja. Cinilo

a to je slovenskom tolaru davalo odredeni kredibilitet odmah na pocetku.

Nakon monetarne konverzije pocele su se akumulirati devizne pricuve. U prvoj
je fazi to, prije svega, bio znak jaanja povjerenja u novu drzavu i u njezinu valutu
— poduzeca koja su u neizvjesnosti drzala svoje devize u inozemstvu zapocela su s
repatrijacijom. Uskoro je izvoz znacajno povecan, uz simultano smanjenje uvoza,
pa je to dodatno ojacalo devizne rezerve.

Porast izvoza, uz istovremeno smanjenje uvoza, rezultat je specificnih okol-
nosti u kojima se slovensko gospodarstvo naslo poslije osamostaljenja. Oboje je
vezano uz gubitak trziSta nekadasnje Jugoslavije, $to je snazno pogodilo slovenska
poduzeca. Ona su bila prisiljena iskoristiti svaku Sansu za izvoz na zapadna trzi-
Sta, bez obzira na cijenu. Izvozna ekspanzija na Zapad bila je jedina moguénost
opstanka u tim okolnostima. Cak je u tako teskoj situaciji bilo moguée i zna¢ajno
snizenje placa.

Na drugoj je strani snizenje uvoza isto tako bilo rezultat gubitka trzista. Zbog
pada prodaje na podrucje nekadasnje Jugoslavije, smanjene su i uvozne potrebe.
Ostatak trgovine na tome podrucju pretvoren je od domace u medunarodnu.

Tako je na svrsetku godine 1991. u tekucoj platnoj bilanci Slovenije formiran
recesijski visak. Kao rezultat toga rasle su devizne pricuve. U prilikama restrikti-
vne monetarne politike prilicno je rano bila uspostavljena ravnoteza na deviznom
trziStu. Tako je stvarno bila uspostavljena unutarnja konvertibilnost slovenskog
tolara, i to samo nekoliko mjeseci poslije njegovog uvodenja, ¢ak i prije ulaska
Slovenije u IMF.

Kao posljedica ravnoteze na deviznome trziStu stabilizirao se tecaj tolara.
Viskovi su ¢ak uzrokovali i poneke aprecijacijske tendencije, ali je inflacija joS$
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uvijek imala duboke korijene u funkcioniranju gospodarstva. Unato¢ stabilizaciji
deviznog tecaja na svrsetku 1991. i na pocetku 1992., smirivanje inflacije bilo je
prili¢no sporo. Na neki je nacin, i stabilizacija deviznog teCaja djelovala kao Sok:
pojavila se neocekivano brzo i u okolnostima kada je inflacijsko ponasanje bilo
jos normalan nacin djelovanja. Mnogi su ekonomisti vjerovali da ¢e sidro deviznog
teCaja, prije ili poslije, potpuno zaustaviti inflaciju. No za izvoznike je to znacilo
i dalje pogorSavanje uvjeta privredivanja: dok je veéina troskova slijedila domacu
inflaciju, njihovi su prihodi bili fiksirani stabilnim deviznim teCajem. Snizavanje
inflacije bilo je 1 previse sporo.

Uvozna liberalizacija i sniZenje inflacije

Samostalna je Slovenija i nakon razdoblja nekadasnje Jugoslavije odrzala
mnoge restriktivne mjere za ograni¢avanje uvoza. One su u prvim mjesecima sa-
mostalnosti zbog velike neizvjesnosti bile i opravdane. No, kao po pravilu, prote-
kcionizam uvijek nade odlucne i utjecajne branioce koji su obicno politicki jaci od
zagovornika slobodne trgovine. Budu¢i da je uspostavljena unutarnja konvertibilnost
olaksala prijenos kupovne mo¢i na uvoz i da ga je realna aprecijacija jo$§ dodatno
pojeftinila, spoznaja o korisnosti ukidanja uvoznih restrikcija jo$ dugo nije imala
relevantne politicke podrske. Nasuprot tome, kod uvoza poljoprivrednih proizvoda
na pocetku godine 1992., uvozna su se davanja ¢ak i povisila, §to je izazvalo pritisak
na cijene hrane, a imalo i odredene posljedice na place.

U prvoj je godini nakon osamostaljenja slovenski koncept vanjskotrgovinskog
rezima’ simulirao prividno ocuvanje jugoslavenskog ekonomskog prostora. Prema
zemljama izvan nekada$nje Jugoslavije Slovenija je odrzavala rezim kakav je imala
inekadasnja Jugoslavija. Zastita je bila visoka, maksimalne carinske stope po GATT
bile su povisene necarinskim davanjima i ostalim ograni¢enjima. Usprkos tome,
Slovenija je prema ostalim zemljama na tlu nekadaSnje Jugoslavije pokuSavala
odrzati sustav slobodne trgovine.

Ve¢ oko sredine 1992. postaje ocito da se rezim slobodne trgovine na tlu ne-
kadasnje Jugoslavije ne¢e moci uspostaviti'®. U Bosni i Hercegovini rasplamsao se
rat, a Srbija sa Crnom Gorom bila je pod medunarodnim sankcijama. Jedino je sa
Hrvatskom i Makedonijom bilo moguce realizirati sporazum slobodne trgovine. Ti
su sporazumi bili potpuno simetri¢ni. Zbog vecée razvijenosti i zato §to je Slovenija
bila manje pogodena ratom, odrzivost potpuno simetri¢nih trgovinskih odnosa bila
je u pitanju. Posebno je Hrvatska, za koju je Slovenija bila znac¢ajan ekonomski

? Vanjskotrgovinsku politiku Slovenije analiziraju Damijan i Majcen 2003.

1 Trgovinske odnose u raspadaju¢im zemljama analiziraju Fidmuc J. i J. 2003.
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partner i koja je zbog rata bila jace pogodena, takav odnos odrzavala s potesko¢ama.
U jesen 1992. Hrvatska je uvela carine na uvoz iz Slovenije.

U to je vrijeme Slovenija imala viSak u tekucoj platnoj bilanci i stabilan de-
vizni tecaj, ali jo$ uvijek visoku inflaciju koja se usprkos stabilnom te¢aju, sporo
snizavala. Ekonomistima je bilo jasno da je u toj situaciji napredak u snizavanju
inflacije mogu¢ samo ako se liberalizacijom uvoza postigne vise konkurencije na
domacem trzistu. Uvodenje carina sa hrvatske strane stvorilo je povoljne politicke
uvjete u Sloveniji za promjenu uvoznog rezima. Dok je rezim uvoza iz Hrvatske
bio izjednacen s uvozom iz ostalih zemalja, moglo je do¢i do ukinuc¢a svih neca-
rinskih uvoznih davanja i ogranicenja. Stopa zastite bila je generalno sniZena, a to
je odlucujucée potpomoglo snizenju inflacijske stope pred kraj 1992.

Liberalizacija uvoza politicki nije bila ba$ najbolje primljena, jer su bili po-
godeni odredeni protekcionisticki interesi. Najdublje je nezadovoljstvo bilo kod
farmerskog lobija, iako su agrarni proizvodi ostali visoko zasti¢eni. U proljece
1993. prosvjednici su ¢ak blokirali neke ceste, tako da se Vlada morala donekle
povuci u slucaju liberalizacije uvoza agrarnih proizvoda. Ipak, makroekonomski
su efekti liberalizacije uvoza bili povoljni.

Dok je liberalizacija uvoza znacajno pripomogla snizenju inflacije, izvozni-
cima je i preostala inflacija pogorsavala polozaj. Doduse su se stabilizirale cijene
otvorenih (tradeble) sektora, ali su cijene u zatvorenim sektorima (non-tradeble),
ponajvise cijene usluga, jos uvijek rasle. TroSkovi tako jo$ nisu bili stabilizirani.

Plaée i ekonomsko oZivljavanje

U godinama 1988.-1992. realne su pla¢e!! pale za 28,7%. To se dogodilo u
dramati¢nim okolnostima pokusaja reformi u raspadajucoj Jugoslaviji, u konacnom
raspadu i etabliranju samostalne nove drzave. U isto je vrijeme Slovenija zapocela
i ekonomsku tranziciju i postavljanje nove drzave. No, ipak, se radilo o znacajnom
padu placa.

Uspostavljanjem normalnih uvjeta Zivota i poslovanja u tijeku godine 1992.
i funkcioniranjem demokratskih institucija i sindikata, eskalirali su pritisci na po-
vecanje placa. Vlasnicki je status vecine poduzeca prije vlasnicke transformacije
bio nedefiniran, pa nije bilo etabliranih snaga za suprotne aktivnosti i za postizanje
ravnoteze. Prvi su znakovi ekonomskog oporavka u samostalnoj drzavi povecali
broj onih koji su to zeljeli materijalizirati vlastitim Zivotnim standardom.

Tadasnja izvozna ekspanzija mogla se odrzavati samo uz niske trogkove. Cak
i da nominalne stope rasta placa samo prate inflaciju, kod stabilnog deviznog tecaja

! Pla¢e u razdoblju transformacije analizirao je Bojnec 2003. i 2004.
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to ve¢ troSkovno opterecuje izvoznike, ali nominalne stope rasta placa pocele su
pretjecati inflaciju. Buduci da su se na place indeksirale mnoge kategorije rashoda,
situacija je trazila odredene mjere.

Nakon izbora na svrSetku 1992. formirana je nova Vlada na pocetku 1993.
Jedan od prvih gospodarskih problema s kojima se ta Vlada susrela bio je ne-
kontrolirani rast placa. Mnogi su ekonomisti (npr. Bole 1992.) upozoravali na
neodrzivost prekomjernog rasta placa i na opasnost da e rast placa ugroziti dota-
dasnje obecavajuce rezultate. Zbog toga je Vlada, usprkos liberalnom usmjerenju,
prihvatila prijedlog administrativnog reguliranja rasta placa, a takve su se mjere,
prema Ustavu Republike Slovenije, mogle primijeniti samo na osnovi zakona koji
potvrdi Parlament.

Prijedlog Zakona o ograni¢enju rasta placa u Parlamentu nije bio prihvacen.
Rezultat je, zapravo, bio ¢ak i obrnut: zbog o¢ekivanja ogranicenja placa, doslo je
do njihova porasta. U cijeloj godini 1993. place su realno porasle cak za 11,3%.
Takva je ekspanzija placa preko okvira inflacije i porasta proizvodnosti mogla
ozbiljno ugroziti dobre rezultate svrSetka 1992. i pocetka 1993. Isto je tako, bila
ocigledna nemo¢ Vlade i njezinih pokusaja da neposrednom kontrolom smiri one
makroekonomske agregate koji ekscesnim kretanjima ugrozavaju stabilnost i druge
osnovne ekonomsko-politicke ciljeve.

Istovremeno s povecavanjem plac¢a doslo je do ozivljavanja ekonomske
aktivnosti. Rast bruto domaceg proizvoda, poslije vise godina negativnih brojki,
napokon je u 1993. ponovno dobio pozitivan predznak. Od te godine, pa dalje u
Sloveniji vi$e nije bilo zabiljezenih negativnih stopa gospodarskoga rasta. Ocito je
da je upravo tada uspio preokret iz transformacijske recesije u dugorocan rast.

Bilo bi pretjerano tvrditi da je bas ekspanzija placa omogudila taj preokret u
ozivljavanje na pocetku 1993. i da je glavni razlog za uspjeSan rast Vladin promasaj
pri pokusaju kontrole placa. No ipak je u svakom slucaju, donekle bas placama
moguce pripisati ulogu jednog od pokretac¢a ekonomske aktivnosti. Poslije znatnog
gubitka trzi$ta zbog ratova u regiji i u vrijeme kad su zapadna trziSta mogla apsor-
birati samo ograniceni dio slovenske proizvodnje, iznenada se pojavila ozivljena
domaca potraznja. Zbog nje su mnogi proizvodaci osjetili mogucnost za povecanje
stope koristenja svojih kapaciteta. Tako su se u Sloveniji prvi znakovi ozivljavanja
pojavili ve¢ na pocetku 1993., i to dok je u to vrijeme Europa bila jos u recesiji.

Kada je u drugoj polovini 1993. Europa pocela s gospodarskim ozivljavanjem,
Slovenija je ve¢ bila spremna prihvatiti izazov. Domace aktiviziranje pronaslo je
svoj prirodni nastavak u ponovnoj izvoznoj ekspanziji. Tako su pozitivna ekonomska
kretanja postala ireverzibilna.

Tada$nje ekonomsko aktiviranje svakako je rezultat vise faktora. Uloga placa
privukla je pozornost ponajprije zbog toga $to su mnogi ekonomisti (npr. Bojnec
2003.12004.), kao po pravilu, upozoravali na neprihvatljivu visinu pla¢a u Sloveniji



D. KRACUN: Tranzicija, stabilizacija i ekonomski rast: iskustvo Slovenije 1 55
EKONOMSKI PREGLED, 56 (3-4) 145-162 (2005)

(iu citavoj regiji Srednje i Isto¢ne Europe) i na to da place idu ispred proizvodnosti
rada. No, postojale su i druge povoljne okolnosti, domace i vanjske, koje su bitno
smanjile neizvjesnost prvih godina osamostaljenja i tranzicije.

U kontekstu poboljsavanja ekonomskih uvjeta vrijedi spomenuti Zakon o
transformaciji vlasnistva koji je Parlament prihvatio na svrsetku 1992. Usvajanje
Zakona uslijedilo je nakon dugih i kontroverznih rasprava u kojima se trazio Siri
politicki konsenzus izmedu mnogih opcija. Poslije usvojenog Zakona, put privati-
zacije u Sloveniji bio je transparentan. Koncept vlasnicke transformacije ponudio
je prihvatljive moguénosti za unutarnji radni¢ki i menadZerski otkup. Sira je javnost
dobro prihvatila gradanske certifikate. To je bio pocetak mikroekonomskog prestru-
kturiranja poduzeca. Istovremeno, sanacija banaka znatno je smanjila neizvjesnost
i podigla je povjerenje. Od tog je trenutka poslovanje postalo manje rizi¢no.

Od pocetka 1993. poduzeca su mogla poslovati u znatno stabilnijem i predvi-
divijem makroekonomskom okruzenju nego prije. Snizenje inflacije i konvertibil-
nost domace valute olakSali su poslovne operacije. Meritorno je bilo i odrzavanje
pozitivne platne bilance i budzeta.

Niu medunarodnome okruzenju za Sloveniju vise nije bilo neizvjesnosti. Bila
je veé priznata drzava s uspostavljenim diplomatskim odnosima sa svim znacajnijim
partnerima i ¢lanica relevantnih medunarodnih organizacija. Time je gospodarstvo
dobilo potrebnu podrsku i od medunarodne infrastrukture.

U proljecu 1993. bio je zakljucen i kooperacijski sporazum sa, tada, Europ-
skom zajednicom. Sporazum je potvrdio slovensku orijentaciju prema EU, a prije
svega je sredio medusobne trgovinske odnose. Asimetri¢na liberalizacija trgovine
uklonila je sve prepreke za slovenski izvoz u EU.

Tolerantan odnos prema inflaciji

S iznimkom inflacije, svi su ostali makroekonomski pokazatelji poslije 1993.
bili povoljni. Inflacija se snizila, ali samo do stopa koje mozemo karakterizirati kao
umjerene (prema opredjeljenju Dornbuscha i Fishera 1993). I u slovenskom slucaju
bila je potvrdena teza o upornom karakteru umjerene inflacije, pri kojoj mjere za
njezino snizavanje traze visoke socijalne zrtve, uz neizvjestan rezultat.

Ako usporedimo inflaciju u Sloveniji s inflacijom u drugim tranzicijskim
zemljama, pokazat ¢e se bitna razlika. U vecini tranzicijskih zemlja inflacija se
pojavila iznenada na svrSetku osamdesetih godina prosloga stoljeca, uz liberaliza-
ciju i raspadanje sustava planske privrede. U tim je zemljama to bila nova i dotle
nepoznata pojava. Jos se nije mogla razviti tolerancija prema inflaciji, jer ona nije
postojala dovoljno dugo kao nacin Zivota.
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Slovenija je inflaciju naslijedila od nekadasnje Jugoslavije u kojoj je inflacija
desetljec¢ima predstavljala nain zivota. Narastaji koji su tamo zivjeli u drugoj
polovini 20. stoljeca, nisu imali nikakvog drugog iskustva u ekonomskom zivotu,
osim inflacijskoga. Na svrSetku osamdesetih, inflacija je ¢ak presla u hiperinflaciju.
Inflacijski nacin zivota imao je duboke korijene.

Odvajanje od nekadasnje Jugoslavije 1 uspostava vlastitog monetarnoga
sustava pruzili su Sloveniji, po prvi put poslije inflacijskih desetlje¢a, mogucnost
da izgradi gospodarstvo koje se ne zasniva na inflaciji. Pocetni uspjesi monetarne
reforme uz pozitivne makroekonomske bilance, omoguéili su, uz pomoc stabilizacije
deviznog tecaja preokret na snizavanje inflacijskih stopa. Ipak je u drugoj polovini
devedesetih godina inflacija ustrajala na razini nesto nizoj od 10%, a do odlucujuceg
je snizenja doslo tek pred sam ulazak u EU i u sustav teCajeva ERM2.

Budu¢i da su makroekonomske bilance bile vi$e ili manje izravnane, razloge
za inflaciju moglo se traziti prije svega u inerciji. U desetlje¢ima Zivota s infla-
cijom stanovni$tvo i gospodarski subjekti razvili su brojne mehanizme za zastitu
od inflacije. Neki medu njima bili su i formalizirani. Slovenija je odrzavala inde-
ksacijske mehanizme, ponajprije kod placa, kamata, kontroliranih cijena, pa ¢ak
i kod deviznog tecaja. Poznato je da indeksacija olakSava zivot s inflacijom, ali
kao rezultat inflacija postaje persistentna, jer svaka promjena cijena povlaci lanac
sekundarnih prilagodivanja'. Indeksacija je ve¢inom ukinuta tek godine 2002.,
kada postaje o¢itom ¢injenica da inflacija moze sprijeciti uskoro ocekivan ulazak
u europski monetarni sustav.

U samostalnoj Sloveniji nikada nije bila moguc¢a potpuna stabilnost deviznog
teCaja, jer je tekuci dio bilance pla¢anja s inozemstvom bio ve¢inom u slabom visku,
ali su cijene u zatvorenim sektorima (non-tradebles), place i indeksacija predstavljali
toliki pritisak da je centralna banka kontroliranim klizanjem 1 povremenom steri-
lizacijom deviznih viskova omoguéivala deprecijaciju domace valute'. U dilemi
izmedu umjerene inflacije i gubitka izvozne konkurentnosti Slovenija je odabrala u
to vrijeme manje zlo: namjerno izazvanom deprecijacijom bio je neutraliziran vanj-
ski efekt inflacije. No, zbog toga su sve do sredine 2001. godisnje inflacijske stope
bile vece od 8%, $to je bilo previsoko za ulazak u europski monetarni sustav.

Takva je razina inflacije i olakSala one procese prilagodivanja koju su utjecali
narast cijena. Tako je, npr., reforma poreznog sustava uvodenjem poreza na dodanu
vrijednost uzrokovala snazniji impuls na rast cijena na svrSetku devedesetih godina.
Liberalizacija kontroliranih cijena (restriktivan odnos prema kontroliranim cijenama
bio je jedan od elemenata zadrzavanja rasta cijena u prvoj polovini devedesetih) i
oporavak relevantnih sektora rezultirali su podizanjem opce razine cijena. Isto je

12 Ovaj smo mehanizam analizirali u radu o inflacijskom multiplikatoru — Kra¢un 1999.

13 O politici deviznog tecaja vidi prije svega Bole 1997. i Boleov prilog u Mrak, Rojec i Silva-
Jaregui 2004.
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tako prilagodivanje placa (i kada je bilo u okvirima rasta proizvodnosti rada) preko
cijena usluga utjecalo na rast cijena'.

Uvjerenje da je jednocifrena inflacijska stopa kod visokog gospodarskog
rasta, umjerene nezaposlenosti i uskladenih makroekonomskih bilanci, samo ma-
nje zlo, moglo se braniti samo do zavr$nih priprema za ulazak u Europsku uniju i
prije svega, u njezin monetarni sustav. Ubrzo nakon 2000. postaje jasno da sve one
mjere koje su zivot s inflacijom olakSale postaju maksimalni balast. Za snizenje
inflacije u europski prihvatljive dimenzije bilo je potrebno pristupiti likvidaciji svih
indeksacijskih mehanizama.

Slika 1.

GODISNJE STOPE INFLACIJE OD SRPNJA 2000. DO SRPNJA 2004.
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Izvor: Banka Slovenije

14 Obavili smo vise izracuna dinami¢nim interdependentnim modelom, gdje je ocjenjivan utje-
caj razli¢itih ekonomsko-politi¢nih scenarija na rast cijena i na druga gospodarska kretanja (Kra¢un

2000). Poslije su isti model primijenili i Beko i Festi¢ (2004) za prikaz dezinflacijskih scenarija u
Sloveniji.
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Kao $to se vidi iz slike 1. inflacija se i poslije godine 2000. kretala izmedu 8%
1 10% godiSnje. Do odluc¢ujuceg usmjerenja trenda prema dolje doslo je oko sredine
2001. Do sredine 2004. inflacijska se stopa snizila na manje od 4% godiSnje.

Pored dezindeksacije i ostalih domacih napora, i neki su vanjski faktori pri-
pomogli snizenju inflacije. USD poceo je s deprecijacijom, §to je mnogo olaksalo
pritisak troskova uvoza. Klizanje slovenskog tolara prema euru bilo je kontrolirano,
usporeno i na kraju zaustavljeno. Ta se kretanja vide u tablici 2.

Tablica 2.

INFLACIJSKE STOPE I KRETANJE TECAJEVA 2001.-2004.

Godina 2001. 2002. 2003. 2004. (1. pol.)
Inflacija % 7,0 7,2 4,6 23
Tecaj EUR % 4,7 4,0 2,8 1,0
Tecaj USD % 10,4 -11,9 -14,3 3,9

Izvor: Banka Slovenije, Ured za statistiku Republike Slovenije

U sedmom mjesecu godine 2004. Slovenija je usla u ERM2 s inflacijom koja
je imala ve¢ izricito padajuci trend. Prema podacima Ureda za statistiku Republike
Slovenije inflacijska je stopa zasnovana na rastu Zivotnih troskova u usporedbi s
istim mjesecom godinu dana prije, u osmome mjesecu 2004. iznosila 3,7%, a u
devetome 3,3%.

Inflacija koja je u Sloveniji bila tako duboko ukorijenjena u posljednjih pede-
setak godina napokon se priblizila svome epilogu. Bila je upornija nego u ostalim
zemljama novim Clanicama EU, ne samo zbog tradicije, ve¢ i zbog toga $to su svi
ostali makroekonomski pokazatelji pruzali povoljnu sliku. Zbog toga nikakve spe-
ktakularne akcije protiv inflacije nije bilo. To je bilo u skladu i sa prili¢no konzer-
vativnim pristupom prema ostalim reformskim zahvatima u tranziciji uopée. Zbog
ulaza u EU i EMU tolerantan odnos prema inflaciji nije vi$e bio mogu¢. Slovenija
je, nadamo se, na dobrome putu da ispuni jos i ovaj preostali konvergentni kriterij
Maastrichta.
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Zakljuéci

Slovenska ekonomska transformacija obi¢no se smatra uspjesnom. Njezina
je finalna faza puna integracija u EU i EMU, pa zbog toga i konacna ocjena ovisi
o tome kakvu ¢e Slovenija ulogu imati unutar prosirene EU, pa i o tome kakvu ¢e
ulogu prosirena EU imati u svjetskome gospodarstvu.

Svaka tranzicijska pri¢a ima svoje posebnosti. Za Sloveniju moZemo kon-
statirati da je njezina tranzicija odstupala od uzoraka postavljenih na pocetku
isto¢noeuropskih tranzicija, i to u dvije bitne karakteristike: prvo, op¢i je odnos
prema reformi bio prili¢no konzervativan i cijeli je proces imao vise elemenata
gradualizma od $ok terapije. Drugo, Slovenija je tolerirala inflaciju u znatno vecoj
mjeri nego $to je to bilo prihvatljivo za druge pristupnice EU. No, oba odstupanja
imaju svoje razloge. Imajuci u vidu danasnji rezultat, mozemo konstatirati da su
oba odstupanja bila primjerena.

Gradualizam obi¢no povezujemo sa relativno visokim stupnjem razvijenosti i
ukljuéenosti u svjetsko trziste ve¢ prije pocetka tranzicije. Politicke okolnosti u regiji
zahtijevale su oprez, a te su okolnosti bile: raspad nekadasnje Jugoslavije i ratovi
koji su bili dovoljan argument za oprez i za odustajanje od nepotrebnih Sokova.
Ipak su mnogi potezi signifikantno odstupali od gradualisticnog uzorka, kao, npr.,
monetarna reforma i liberalizacija uvoza. Zbog toga mozemo govoriti o preteznim
gradualisticnim tonovima, ali ne i o konzekventnom prihvacanju gradualizma.

Tolerantnost prema inflaciji moze se razumjeti i u okvirima gradualisti¢nog
koncepta, ali radi se i o drugim razlozima. Sve do svrSetka devedesetih godina
prosloga stoljeca neki su prioriteti bili rangirani kao znac¢ajniji. To su bili gospo-
darski rast, smanjenje nezaposlenosti i odrzavanje izvozne konkurentnosti. Inflaciju
je bilo moguce uz prihvatljive makroekonomske bilance odrzavati na umjerenim
visinama bez opasnosti galopiranja. Tek je neposredno pred ulazak u EU i ERM2
bilo potrebno snizenje inflacije postaviti na prvo mjesto ekonomsko-politi¢kih
ciljeva. Takav je pristup bio potvrden i time §to je gospodarski rast bio neprekinut
sve od izlaska iz transformacijske recesije godine 1993., pa do danas. I podaci
gospodarskih kretanja za 2004. ukazuju da se, usprkos sniZenju inflacije, moze
od¢ekivati najviSa stopa rasta poslije godine 1999,

Odlucujuce je razdoblje u kojem su bile postavljene osnove kasnijeg trajnog
ekonomskog rasta bilo izmedu 1991. i 1994. U tome su razdoblju bile zapocete
klju¢ne reforme, a uspio je i preokret iz recesije u rast, uz istovremeno umjereno
snizenje inflacije. Taj prijelaz nije moguce svrstati ni u kakav uzorak, niti je mo-
guce ta iskustva neograni¢eno poopéivati. Redoslijed monetarne reforme, stabili-

15 Prema podacima StatistiCkog ureda Republike Slovenije BDP u drugome kvartalu 2004.
porastao je za 4,6% na godisnjoj razini.
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zacije i liberalizacije uvoza ostvario je povoljne uvjete za snizavanje inflacije i za
gospodarski oporavak. Rast placa, unato¢ drugacijim zalaganjima Vlade, ipak je
mogao dati 1 pozitivan doprinos: impuls domaceg potrazivanja koji je proizasao
iz toga pripremio je slovensko gospodarstvo na gospodarsko ozivljavanje Europe
nekoliko mjeseci poslije.

Krajnji je cilj uspjesnost tranzicije i gospodarski rast sve do ulaza u EU. Stope
rasta kretale su se izmedu 3% i 5% realno godisnje, i ¢ak su i u europskim recesij-
skim godinama ostale pozitivne. Najniza stopa rasta poslije 1992. bila je 2,3% u
recesijskoj godini 2003., ali ve¢ podaci iz sredine 2004. ukazuju na moguénost da
se u toj godini premasi 4%. Time se Slovenija ukljucuje u EU s dinamikom koja,
nadamo se, pruza dobru osnovu za integraciju.
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TRANSITION, STABILIZATION AND ECONOMIC GROWTH:
SLOVENIA’S EXPERIENCE

Summary

There are two important areas where Slovenian transition deviated from the patterns
that had been developed at the beginning of East European transition. On one hand, the
general approach to reforms was rather conservative and had more elements of gradualism
than shock therapy. On the other hand, Slovenia tolerated inflation to a higher extent than
this was acceptable for other EU accession countries. But both deviations had their reasons.
A decisive period in which the foundations of later economic growth were set was during
1991-94. During this period crucial reforms started and the turn from recession into gro-
wth succeeded with a simultaneous decrease of inflation to moderate level. The sequence
of monetary reform and stabilization followed by import liberalization created favorable
conditions for inflation decrease and economic growth. Till the end of nineteen nineties
economic policy pursued some other priorities than fighting inflation at any price. Economic
growth, decreasing unemployment and the maintenance of export competitiveness were
among those ranked highest. As late as a couple of years before entering the EU and ERM2
disinflation had to be positioned as the first of targets.

Key words: transition, gradualism, stabilization, Slovenia



