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EKONOMSKI RAST
I ZEMLJE U TRANZICIJI

Andrea Mervar*

Sažetak U ovom se radu upotrebom regresijske analize združenih podataka

vremenskog presjeka i vremenskih nizova za 25 tranzicijskih zemalja

žele ponajprije provjeriti rezultati dosadašnjih empirijskih istraživanja

gospodarskog rasta u tranzicijskim zemljama i to na duljim nizovima

podataka. Potom se želi naglasiti nužnost razlikovanja izmeðu

pojedinih grupa tranzicijskih zemalja, kao i razdoblja pada i oporavka

gospodarske aktivnosti tranzicijskih zemalja. Rezultati empirijske

analize upuæuju da, nakon dominantnog utjecaja "tranzicijskih"

faktora, poput strukturnih reformi, makroekonomske stabilnosti i

poèetnih uvjeta u prvim godinama tranzicije, u kasnijem razdoblju na

objašnjavanje kretanja ekonomske aktivnosti poèinju znaèajno djelovati

i odrednice rasta poput otvorenosti gospodarstva i indikatora

institucionalnog razvoja.



54 PRIVREDNA KRETANJA I EKONOMSKA POLITIKA
broj 92/2002.

1.
UVOD

Proces tranzicije bivših socijalistièkih zemalja jedinstven je

povijesni dogaðaj. Njegovu analizu, osim složenosti i višedimenzionalnosti koja, uz

ekonomske promjene usmjerene na izgradnju tržišnih gospodarstava, podrazumijeva

i promjene u politièkom, institucionalnom i socijalnom funkcioniranju ovih

zemalja, otežava èinjenica da je taj proces još uvijek u tijeku. U ekonomskom je

podruèju prvo desetljeæe tranzicije obilježio snažan pad ukupne ekonomske

aktivnosti, koji je u gotovo svim zemljama do danas zaustavljen, a neke su ostvarile

i višegodišnji gospodarski rast. Sve su tranzicijske zemlje zapoèele izgradnju

institucija koje bi trebale osigurati funkcioniranje tržišnog gospodarstva, znaèajno

su liberalizirale cijene i vanjsku trgovinu i u razlièitom su opsegu restrukturirale i

privatizirale gospodarstva.

Desetogodišnje je iskustvo tranzicije bilo povod brojnih pokušaja

da se prepoznaju pravilnosti u procesu tranzicije, utvrde odreðeni uzorci, sliènosti,

ali i razlike izmeðu zemalja. U literaturi su pritom prisutna dva pristupa. Dok je

jedan usmjeren na empirijsku analizu i istraživanje odrednica ekonomske aktivnosti

tijekom tranzicijskog procesa, drugi - mnogo skromniji po opsegu - pokušava

ponuditi šire teorijsko objašnjenje tranzicijskog procesa. U ovom æemo se radu

osvrnuti na literaturu koja ima prvi pristup. Èini se da nam ona sugerira da

tranzicijski faktori, poput strukturnih reformi, makroekonomske stabilnosti i poèetnih

uvjeta, koji su pretežno determinirali gospodarska kretanja u poèetnoj fazi tranzicije

poèinju gubiti na znaèenju, a da - barem za najnaprednije zemlje - istovremeno jaèaju

faktori rasta na koje upuæuje neoklasièna i teorije endogenog rasta, ali i brojna

empirijska istraživanja provedena tijekom 90-ih godina na uzorcima "netranzcijskih"

zemalja.

Sažeti pregled literature koja se bavila empirijskim analizama

gospodarskog rasta u tranzicijskim zemljama dan je drugom odjeljku ovog rada.

Nakon toga slijedi empirijska analiza koja ima mnogo zajednièkih osobina s ranijim

radovima, ali ju je, zahvaljujuæi duljim nizovima raspoloživih podataka, moguæe

proširiti i na razlièita podrazdoblja i razlièite homogenije podgrupe tranzicijskih

zemalja. Upotrebljavajuæi združene podatke vremenskih presjeka i vremenskih nizova

ekonometrijski je ocijenjena jednadžba rasta za tranzicijske zemlje, a potom je, na

temelju dobivenih rezultata, analiziran utjecaj pojedinih faktora rasta. U èetvrtom

odjeljku su dani osnovni zakljuèci. Treba napomenuti da se u ovom radu ne
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analiziraju pojedinaèna iskustva tranzicijskih zemalja, veæ se pokušavaju izvuæi pouke

iz cjelovitog tranzicijskog iskustva.

2.
POUKE PRVOG DESETLJEÆA TRANZICIJE:
PREGLED EMPIRIJSKE LITERATURE

Pitanja koja su si istraživaèi postavljali u empirijskim studijama

gospodarskog rasta u tranzicijskim zemljama, odnosila su se uglavnom na

prepoznavanje najvažnijih odrednica oporavka i rasta ekonomske aktivnosti te na

utvrðivanje njihove relativne važnosti. Najèešæe su se u empirijskim analizama

koristile regresijske analize združenih podataka vremenskog presjeka i vremenskih

nizova uz primjenu specifikacije koja stavlja u odnos dinamiku proizvodnje prema

grupi objašnjavajuæih varijabli, ukljuèujuæi poèetne uvjete, strukturne reforme i

makroekonomsku politiku. Dok se velièina uzorka, duljina vremenskih nizova,

stupanj ekonometrijske sofisticiranosti i broj objašnjavajuæih varijabli razlikovao od

studije do studije (vidjeti tablicu 1), može se, ipak, reæi da je njihov zajednièki

zakljuèak da je spor napredak u makroekonomskoj stabilizaciji i strukturnim

reformama uz nepovoljne poèetne uvjete (na primjer, prevelika industrijaliziranost,

ili gubitak vanjskih tržišta ili rat) bio povezan sa slabijom dinamikom proizvodnje.

Poèetni uvjeti objašnjavaju najveæim dijelom pad proizvodnje na poèetku

tranzicijskog razdoblja, dok su strukturne reforme najznaèajnije u objašnjavanju

kasnijeg oporavka proizvodnje pri èemu makroekonomska stabilnost pomaže, ali

nije tako znaèajna kao strukturne reforme. Na neka specifiènija pitanja, razlièite

studije nisu davale jednoznaène odgovore, a posebno se to odnosi na relativnu

važnost pojedinih objašnjavajuæih varijabli.

U ranoj je fazi tranzicije dolazilo do razlièitih unapreðenja

efikasnosti s postojeæim faktorima proizvodnje, a ne kroz njihovo poveæanje, tj. kroz

investicije u fizièki kapital ili poveæanje zaposlenosti. Stoga investicije, iako se

opæenito smatraju znaèajnom odrednicom gospodarskog rasta, nisu mogle imati veæe

znaèenje u objašnjavanju dinamike ekonomske aktivnosti u poèetnim godinama

tranzicije. Stope investiranja u fizièki kapital u ranijem su sustavu bile relativno

visoke i zapravo su u veæini zemalja, s poèetkom procesa tranzicije, smanjene. Stoga

je i korelacija izmeðu investicija u fizièki kapital i rasta u empirijskim studijama
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Havrylyshyn, Izvorski i van Rooden (1998) utvrđuju da je u objašnjavanju dinamike1

proizvodnje, uloga novih investicija relativno nevažna u početnoj fazi oporavka, dok Wolf
(1997) nalazi negativnu korelaciju između investicija i rasta.

Pregled rezultata empirijskih analiza dugoročnog gospodarskog rasta na uzorcima2

"netranzicijskih" zemalja vidjeti, između ostaloga, u Barro i Sala-i-Martin (1995) i Temple
(1999).

tranzicijskih gospodarstava slaba . Isto je tako razina akumuliranog ljudskog kapitala1

bila razmjerno visoka u tranzicijskim zemljama, ali ovaj faktor nije u moguænosti da

objasni putanju pada, a potom i oporavka ekonomske aktivnosti u tim zemljama.

Osim toga, veza poèetnih uvjeta i gospodarskog rasta kod tranzicijskih je zemalja bila

pozitivna - što su poèetni uvjeti bili povoljniji, zemlje su se brže oporavile. Poèetni

uvjeti se opæenito smatraju važnim èimbenikom za objašnjavanje razlika u

gospodarskom rastu izmeðu pojedinih zemalja. Veæina je empirijskih radova na

podacima za netranzicijske zemlje, meðutim, utvrdila da je rast BDP-a po stanovniku

u inverznom odnosu prema poèetnoj razini dohotka i da, uz ostale nepromijenjene

faktore, siromašnije zemlje ostvaruju brži rast od bogatijih zemalja. Sve to ukazuje

na razlike u odrednicama gospodarske aktivnosti u tranzicijskim zemljama u odnosu

na ostale zemlje .2

Empirijske analize koje su se pojavile u prvim godinama nakon

zapoèinjanja procesa transformacije bavile su se, prije svega, utvrðivanjem smjera i

jaèine veze izmeðu stopa rasta i stupnja ostvarenih strukturnih reformi. Sachs (1996)

je tako, meðu prvima, korištenjem neponderiranog zbroja devet pokazatelja koji se

odnose na pojedine aspekte institucionalnih promjena u tranzicijskim zemljama,

utvrdio da je gospodarski rast u razdoblju 1989-95. bio signifikantno pozitivno

koreliran s uspješnošæu provedenih strukturnih reformi. De Melo, Denizer i Gelb

(1996), te Selowsky i Martin (1997) kasnije su potvrdili ove rezultate upotrebom

sliènog pokazatelja reformi nazvanog "indeks liberalizacije", te upozorili da je, uz

intenzitet provedenih strukturnih reformi, veliki utjecaj na obnavljanje gospodarskog

rasta u tranzicijskim zemljama imao neprekinuti tijek reformi kao i stupanj ostvarene

makroekonomske stabilnosti. Selowsky i Martin (1997) ukazuju i na znaèajne razlike

u naèinu na koji su na reforme reagirala gospodarstva Srednje i Istoène Europe,

odnosno gospodarstva zemalja bivšeg Sovjetskog Saveza. Trenutni je utjecaj reformi

u prvima bio pozitivan, a u drugima negativan. Osim toga, autori dokazuju i

postojanje znaèajnog negativnog utjecaja ratnih sukoba na gospodarski rast u

pojedinim tranzicijskim zemljama.

Fischer, Sahay i Végh (1996a, 1996b), uz pokazatelje ostvarenih

strukturnih reformi, kao nezavisne varijable u objašnjavanju gospodarskog rasta,
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poèinju intenzivnije upotrebljavati i razlièite indikatore makroekonomske stabilnosti.

Pritom su zakljuèili da su zemlje koje su ostvarile makroekonomsku stabilnost

(smanjenje inflacije i smanjenje fiskalnog deficita) i poduzele opsežnije strukturne

reforme, imale brži rast.

Opæenito se može reæi da je kroz empirijske radove,

identificirano nekoliko osnovnih grupa faktora koji su determinirali rast u

tranzicijskim zemalja. To su:

. strukturne reforme i liberalizacija (de Melo, Denizer i Gelb, 1996;

de Melo et al., 1997; Fischer, Sahay i Végh, 1996a, 1996b;

Hernández-Catá, 1997; Berg et al., 1999);

. inflacija (Fischer, Sahay i Végh 1996a, 1996b; Hernández-Catá,

1997; Loungani i Sheets, 1997; Christoffersen i Doyle, 1998; Berg

et al., 1999) te mjere fiskalne politike (Berg et al., 1999; Fischer,

Sahay i Végh 1996a, 1996b) kao aproksimacija makroekonomske

stabilnosti; i

. poèetni uvjeti (de Melo, Denizer i Gelb, 1996; de Melo et al.,

1997; Heybey i Murrell, 1998; Berg et al., 1999).

Iako u literaturi postoji suglasje da su ove tri grupe faktora

determinirale rast u tranzicijskim zemljama ostale su znaèajne nesuglasice o

relativnom znaèenju pojedinih faktora.

Najmanje je upitan zakljuèak empirijskih radova da je

makroekonomska stabilizacija nužan, ali ne i dovoljan uvjet za oporavak ekonomske

aktivnosti. Pritom se u empirijskim radovima inflacija najèešæe upotrebljavala kao

aproksimativna varijabla za makroekonomsku stabilnost. Neke empirijske analize

ukazuju takoðer da fiksni teèajni režim može pomoæi bržoj dezinflaciji (Fischer,

Sahay i Végh, 1996a), a time i bržem uspostavljanju financijske stabilnosti. Dio

autora ukljuèuje u analizu i fiskalni deficit, no s razlièitim rezultatima. Kod Berg et

al. (1999) predznak ocijenjenog koeficijenta uz fiskalni deficit ovisi o specifikaciji,

kod Fischer, Sahay i Végh (1996a, 1996b), ova je varijabla imala negativan utjecaj na

rast, dok je kod Loungani i Sheets (1997) njezin utjecaj bio pozitivan.

Slijedeæa grupa zakljuèaka odnosi se na dodatne uvjete nužne za

poticanje rasta poput liberalizacije i ostalih strukturnih reformi. Bilo da su

empirijske analize bile jednostavne (stavljajuæi u odnos rast i neki od indeksa

strukturnih reformi) ili složenije, pokušavajuæi obuhvatiti i efekte makroekonomske

stabilizacije i poèetnih uvjeta i strukturnih reformi, zakljuèak je uglavnom bio jasan:

snažnije reforme su povezane s uspješnijim rezultatima koji se odražavaju u višim
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Vidjeti detaljnije u Fischer i Sahay (2000). Naime, Uzbekistan i Bjelorusija su izbjegle3

značajniji pad ekonomske aktivnosti unatoč sporom napretku u reformskom procesu. Detaljnije
o tranzicijskom iskustvu Uzbekistana vidjeti i u Zettelmeyer (1998).

stopama ekonomskog rasta. Postoji i nekoliko izuzetaka od tog opæeg pravila, a

Bjelorusija i Uzbekistan su èesto spominjani primjeri . S jedne strane, strukturne3

reforme su omoguæile da se postojeæi resursi koriste produktivnije, a s druge su strane

osigurale tehnološka unapreðenja kroz poveæanje otvorenosti gospodarstva prema

meðunarodnoj razmjeni i investicijama iz inozemstva.

Tablica 1.

NAJČEŠĆE UPOTREBLJAVANE OBJAŠNJAVAJUĆE VARIJABLE
U EMPIRIJSKIM ANALIZAMA GOSPODARSKOG RASTA
U TRANZICIJSKIM ZEMLJAMA
(zavisna varijabla: realna stopa rasta BDP-a/realna stopa rasta BDP-a po stanovniku)

VARIJABLA i Johnson
Äslund, Boone

(1996)

De Melo, Fischer, Fischer,
Denizer i Sahay i Sahay i Sachs

Gelb Végh Végh (1996)
(1996) (1996a) (1996b)

Strukturne reforme (bez i s
vremenskim pomakom) T T T T T

Početni uvjeti T

Inflacija (bez i s vremenskim
pomakom) T T

Proračunski suficit/deficit (bez i s
vremenskim pomakom) T T

Binarna varijabla za rat T T T

Binarna varijabla za 1992. (zbog
raspada SEV-a i SSSR-a)
Binarna varijabla za područje
upotrebe rublje T T

Binarna varijabla za tečajni režim T

Ostale varijable

T

inozemna
pomoć/

BDP
R / R – korigirani 0,77 0,79 0,65 0,72 - 0,382 2 

Podaci vremenskog presjeka po
zemljama T T T T

Združeni podaci vremenskih T

presjeka i vremenskih nizova fiksni efekti T

BROJ ZEMALJA 24 22 26 25 20 25
RAZDOBLJE ANALIZE 1989-95. 1989-94. 1992-94. 1992-94. 1989-95.
Kalendarsko vrijeme T T T T T

Tranzicijsko vrijeme
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Tablica 1. - Nastavak 1.

VARIJABLA Martin Wolf (1997)De Melo et Hernández- Loungani i
al. (1997) Catá (1997) Sheets (1997)

Selowsky i

(1997)
Strukturne reforme (bez i s
vremenskim pomakom) T T T T T

Poèetni uvjeti T T T

Inflacija (bez i s vremenskim
pomakom) T T

Proraèunski suficit/deficit (bez i s
vremenskim pomakom) T T

Binarna varijabla za rat T T T T T

Binarna varijabla za 1992. (zbog
raspada SEV-a i SSSR-a) T

Binarna varijabla za podruèje
upotrebe rublje T

Binarna varijabla za teèajni režim T T

Ostale varijable izvoza;

T stopa rasta
razlièite BDP-a s
binarne jednim
varijable vremenskim

T

pomakom

T

investicije
/BDP;

stopa rasta

binarna
varijabla za
radikalne

reformatore
R / R – korigirani 0,43 0,82 0,46 0,58 0,572 2 

Podaci vremenskog presjeka po
zemljama T

Združeni podaci vremenskih presjeka i T

vremenskih nizova fiksni efektiT T T

BROJ ZEMALJA 28 26 25 25 25
RAZDOBLJE ANALIZE do 1996. 1990-95. 1991-94. 1990-95. 1989-95.
Kalendarsko vrijeme T T T T

Tranzicijsko vrijeme T
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Tablica 1. - Nastavak 2.

VARIJABLA Murrell

Christo- Fischer, Havrylyshyn,
ffersen i Sahay i Izvorski i van Van Elkan Berg et al.
Doyle Végh Rooden (1998) (1999)
(1998) (1998) (1998)

Heybey i

(1998)

Strukturne reforme (bez i
s vremenskim pomakom) T T T T T T

Početni uvjeti T T T

Inflacija (bez i
 s vremenskim pomakom) T T T T

Proračunski suficit/deficit (bez i
 s vremenskim pomakom) T T

Binarna varijabla za rat T T

Binarna varijabla za 1992. (zbog
raspada SEV-a i SSSR-a) T

Binarna varijabla za područje
upotrebe rublje
Binarna varijabla za tečajni režim T

Ostale varijable proračunski

T proračun- nekih od
rast ski izdaci; navedenih

izvoznog strane varijabli s
tržišta izravne udjelom

T

izdaci

T interakcija

investicije privatnog

T

sektora
R / R – korigirani 0,65 0,70 0,76 0,63 0,75 0,862 2 

Podaci vremenskog presjeka po
zemljama T

Združeni podaci vremenskih
presjeka i vremenskih nizova

T T

 fiksni fiksni T T T

 efekti  efekti
BROJ ZEMALJA 22 25 25 26 25 26
RAZDOBLJE ANALIZE 1990-97. 1992-95. 1990-97. do 1995. 1993-96. do 1996.
Kalendarsko vrijeme T T T

Tranzicijsko vrijeme T T T
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Tablica 1. - Nastavak 3.

VARIJABLA Davoodi i Barlow

Havrylyshyn Falcetti,
i van Raiser i Fischer i Sahay

Rooden Sanfey (2000)
(1999) (2000)

Abed i Radulescu

(2000) (2000)

Strukturne reforme (bez i
s vremenskim pomakom) T T T T T T

Početni uvjeti T T T T

Inflacija (bez i
 s vremenskim pomakom) T T T T

Proračunski suficit/deficit (bez i
 s vremenskim pomakom) T T

Binarna varijabla za rat T T

Binarna varijabla za 1992. (zbog
raspada SEV-a i SSSR-a) T

Binarna varijabla za područje
upotrebe rublje
Binarna varijabla za tečajni režim

Ostale varijable jednim

T indeks broj
indikatori korupcije; godina
institucio- inicijalni makro-
nalnog BDP; stabilno-
razvoja očekivano sti;

T T

trajanje vrem.
života trend

T

stopa rasta
BDP-a s

vrem.
pomakom

R / R – korigirani 0,76 0,54 0,63 0,45 0,43 0,532 2 

Podaci vremenskog presjeka po
zemljama T

Združeni podaci vremenskih T

presjeka i vremenskih nizova  fiksni efektiT T T T

BROJ ZEMALJA 25 25 25 25 25
RAZDOBLJE ANALIZE 1991-98. 1994-98. 1989-98. do 1998. 1991-99.
Kalendarsko vrijeme T T T

Tranzicijsko vrijeme T

Napomena: U empirijskim radovima se uobičajeno ocjenjuje više alternativnih specifikacija; za
potrebe prikazivanja u tablici izabrana je ona specifikacija za koju smo smatrali da najbolje odražava
osnovnu ideju pojedine empirijske analize.
Izvor: Izbor autora.



62 PRIVREDNA KRETANJA I EKONOMSKA POLITIKA
broj 92/2002.

Vidjeti, na primjer, Aghion i Blanchard (1994).4

Vidjeti, na primjer, Fischer i Sahay (2000).5

Dok su teoretski radovi o tranziciji uglavnom ukazivali da

postupni pristup reformama dovodi do umjerenijeg pada proizvodnje na poèetku

primjene reformi , empirijski su radovi redovito zakljuèivali da što su reforme bile4

brže, brži je bio i oporavak, a stopa rasta viša . No, brze su reforme bile moguæe5

samo u nekim podruèjima ukupnog procesa transformacije poput liberalizacije

cijena i liberalizacije vanjske trgovine, stabilizacije inflacije i privatizacije malih i

srednjih poduzeæa. U ostalim je podruèjima za reforme trebalo znatno više vremena

nego što se ranije oèekivalo. Wolf (1997) pokazuje da je izbor tranzicijske strategije

(dakle, izbor izmeðu postupnih ili radikalnih reformi) bio endogeno determiniran

poèetnim uvjetima u pojedinim tranzicijskim zemljama. Analizirajuæi pak uzroène

veze izmeðu strukturnih reformi i rasta, Falcetti, Raiser i Sanfey (2000) ne nalaze

dokaza prisutnosti povratnog efekta od rasta prema strukturnim reformama, dok

Radulescu i Barlow (2000) pokazuju da se kod bržeg rasta proces reformi usporava.

Treæa grupa zakljuèaka empirijskih analiza odnosi se na poèetne

uvjete i ostale faktore specifiène za pojedine zemlje poput razlièitih sukoba unutar

nekih zemalja i ratova. Jedinstveni je zakljuèak empirijskih analiza da su poèetni

uvjeti imali utjecaj na rast, ali se analize meðusobno znaèajno razlikuju po

relativnom znaèenju koje pripisuju ovim faktorima. Sam je pojam poèetnih uvjeta

u tranzicijskim zemljama vrlo širok. S jedne strane, zemlje bivšeg Sovjetskog Saveza

bile su znatno manje izložene tržišnom naèinu gospodarenja do poèetka 90-ih

godina i imale su komunistièki režim 20-30 godina dulje od ostalih tranzicijskih

zemalja. Mnoge od ovih zemalja patile su od prevelikog stupnja industrijaliziranosti

na štetu nedovoljno razvijenog sektora usluga, ali i visokog stupnja specijaliziranosti

vanjsko-trgovinske razmjene u okviru zatvorenog kruga zemalja SEV-a. Razlièiti su

bili i makroekonomski uvjeti, ali i njihov zemljopisni položaj te prirodna bogatstva.

Blizina Europske unije znaèajna je prednost za zemlje Srednje i Istoène Europe zbog

lakšeg pristupa tržištima i privlaèenja investicija. Istovremeno, neke od zemalja bivšeg

Sovjetskog Saveza poput Azerbajdžana, Kazahstana, Turkmenistana i Rusije imaju

znatno veæa prirodna bogatstva nego zemlje Srednje i Istoène Europe.

Znaèenje poèetnih uvjeta za proces gospodarskog rasta u

tranzicijskim zemljama prvi su opsežnije ispitivali De Melo et al. (1997). Analiza

jedanaest potencijalno važnih faktora koji opisuju poèetne uvjete pokazala je da su

oni doista bili važni, ali zakljuèci sugeriraju da je na rast, ipak, dominantan utjecaj

imala ekonomska politika. Selowsky i Martin (1997) razlike u poèetnim uèincima
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Falcetti, Raiser i Sanfey (2000) koriste regresijsku analizu vremenskog presjeka po zemljama6

i združene podatke vremenskih presjeka i vremenskih nizova. Prilikom korištenja podataka
vremenskog presjeka, rezultati ukazuju na znatno veći utjecaj početnih uvjeta, nego kada se
koriste združeni podaci vremenskog presjeka i vremenskih nizova.

reformi izmeðu srednjoeuropskih zemalja i zemalja bivšeg Sovjetskog Saveza

pronalaze upravo u razlièitoj snazi i rasprostranjenosti distorzija u gospodarskoj

strukturi u trenutku zapoèinjanja reformi. Fischer, Sahay i Végh (1996a) takoðer

pokazuju da su poèetni uvjeti, a posebno ovisnost o trgovinskoj razmjeni sa

zemljama bivšeg SEV-a, kao i inicijalni dohodak, imali važnu ulogu u objašnjavanju

ekonomske aktivnosti. Havrylyshyn, Izvorski i van Rooden (1998) utvrðuju odreðeni

utjecaj poèetnih uvjeta na obrasce rasta u tranzicijskim zemljama, ali naglašavaju da

oni nisu bili presudni poput izbora koji su uèinjeni u podruèju ekonomske politike.

Naime, iako su poèetni uvjeti bili važni, njihov se utjecaj relativno lako mogao

prevladati progresivnijim strukturnim reformama. Suprotno tome, Heybey i Murrell

(1998) smatraju da su upravo poèetni uvjeti bili važniji od strukturnih reformi i to

barem u prve èetiri godine tranzicije, što odgovara i zakljuècima Falcetti, Raiser i

Sanfey (2000) koji, meðutim, smatraju da utjecaj poèetnih uvjeta slabi tijekom

vremena .6

Napokon, jedna grupa zakljuèaka empirijskih radova povezuje

institucionalni razvoj (poput izgradnje pravne države, korupcijske klime, poreznog

optereæenja i njegove pravednosti i slièno) i gospodarski rast. Èimbenike

institucionalnog razvoja teško je mjeriti, a i podaci su raspoloživi tek za kratko

razdoblje u sluèaju tranzicijskih gospodarstava. Ipak, raspoložive studije jasno

pokazuju da je rast bio viši u zemljama koje su dosegle viši stupanj izgraðenosti

institucija koje jaèaju tržište. Havrylyshyn i van Rooden (1999) su tako pokušali

kompilirati raspoložive indikatore institucionalnog razvoja za tranzicijske zemlje i

napraviti jednostavni ekonometrijski test, koliko taj faktor poboljšava objašnjavajuæu

moæ regresija rasta za tranzicijske zemlje. Empirijske su analize pokazale da u sluèaju

velikog broja razvijenih zemalja i zemalja u razvoju, indikatori institucionalnog

razvoja znaèajno doprinose objašnjavanju procesa rasta. U sluèaju tranzicijskih

zemalja rezultati Havrylyshyna i van Roodena (1999) sugeriraju da su, ipak,

makroekonomske politike i strukturne reforme znaèajniji faktori u objašnjavanju

kretanja proizvodnje u tranzicijskim gospodarstvima od indikatora institucionalnog

razvoja. Abed i Davoodi (2000) pak testiraju relativno znaèenje strukturnih reformi

nasuprot borbi protiv korupcije u objašnjavanju makroekonomskih kretanja u

tranzicijskim zemljama. I oni potvrðuju da u objašnjavanju ekonomskog rasta

strukturne reforme imaju dominantno znaèenje u odnosu na korupciju, koja ovdje
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aproksimira slabosti u ekonomskim strukturama i institucijama. Kada se u analizu

dodaju varijable koje oslikavaju stupanj razvoja tržišnih institucija, pokazuje se da

ove varijable niti približno ne mogu objasniti tako veliki postotak varijacija BDP-a

kao strukturne reforme. Doduše, kao što utjecaj poèetnih uvjeta slabi s vremenom,

tako s druge strane raste znaèenje uspostavljanja zdravog institucionalnog okruženja.

Neke studije pokušavale su ispitati znaèenje i nekih drugih

varijabli (Hernández-Catá, 1997; Fischer, Sahay i Végh, 1998; Havrylyshyn, Izvorski

i van Rooden, 1998; Berg et al., 1999). Iako ti radovi potvrðuju da su

makroekonomska stabilizacija, napredak u strukturnim reformama i poèetni uvjeti

osnovni faktori u objašnjavanju dinamike ekonomske aktivnosti, oni upuæuju i na

neke manje opæenite zakljuèke. Tako, na primjer, Fischer, Sahay i Végh (1998)

zakljuèuju da je režim fiksnog teèaja imao pozitivan uèinak, dok ostale studije ne

nalaze potvrde za ovaj zakljuèak. Berg et al. (1999) utvrðuju da su strukturne reforme

od samog poèetka procesa tranzicije imale ukupne pozitivne uèinke na ekonomsku

aktivnost, pod uvjetom da se zasebno razmatra njihov utjecaj na privatni i državni

sektor, dok Havrylyshyn, Izvorski i van Rooden (1998) te Hernández-Catá (1997)

smatraju da su te iste reforme na samom poèetku procesa tranzicije imale znaèajan

negativan uèinak na ekonomsku aktivnost.

Christoffersen i Doyle (1998) analiziraju utjecaj rasta izvoznog

tržišta (rast na izvoznim tržištima ponderiran udjelima izvoza na pojedina tržišta)

i utvrðuju veliko znaèenje ove varijable kao determinante rasta. Takoðer utvrðuju da

je inflacija iznad razine od oko deset posto imala negativan efekt na rast, dok

dezinflacija nije imala posebno izražen negativan efekt na kretanje ekonomske

aktivnosti. Nelinearna veza inflacije i rasta predmet je analize i Radulescu i Barlow

(2000), koji potvrðuju njezino postojanje. Slièno, prema istim autorima, ne postoji

niti linearna veza izmeðu stupnja liberalizacije i rasta, tj. dodatni dobici od

liberalizacije po rast opadaju pri višim razinama liberalizacije.

Van Elkan (1998) potvrðuje da su inflacija i velièina države, uz

opseg strukturnih reformi, bile statistièki i ekonomski signifikantne odrednice

obrasca rasta u tranzicijskim zemljama u razdoblju 1993-97. Pritom su poveæanje

inflacije i velièina državne potrošnje smanjivale rast, dok su strukturne reforme imale

pozitivan utjecaj. U ovu su empirijsku analizu, meðutim, ukljuèene i strane izravne

investicije kao objašnjavajuæa varijabla te se potvrðuje njihovo znaèenje u

objašnjavanju rasta u tranzicijskim zemljama. Ocijenjeni parametar pokazuje da

poveæanje udjela izravnih stranih investicija u strukturi BDP-a od 1 postotnog boda
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To odgovara rezultatima u Borensztein, De Gregorio i Lee (1995), gdje je na uzorku 69 zemalja7

u razvoju utvrđeno da su izravne strane investicije bile značajan kanal transfera tehnologije,
koji relativno više pridonosi gospodarskom rastu nego domaće investicije pod uvjetom da
zemlja koja prima strane investicije posjeduje minimalnu potrebnu količinu ljudskog kapitala.
Ocijenjeni parametar uz izravne strane investicije upućuje da povećanje udjela stranih
investicija u BDP-u od jednog postotnog boda povećava stopu rasta za 0,85 postotnih poena.

poveæava stopu gospodarskog rasta za 0,94 postotnih poena .7

Rezultati regresija uz korištenje združenih podataka vremenskog

presjeka i vremenskih nizova upuæuju na pouzdane zakljuèke o opæem utjecaju

odreðenog broja osnovnih varijabli, ali ova metoda ima znaèajnih ogranièenja i

metodoloških slabosti. Studije koje se temelje na ovom pristupu, dolaze do razlièitih

zakljuèaka kada su u pitanju neka specifièna pitanja. Osim toga, ova vrsta regresija

nije previše uspješna u objašnjavanju rasta pojedinaènih zemalja. S metodološke

strane treba reæi da panel studije ignoriraju èinjenicu da varijable ekonomske politike

(koje se koriste kao objašnjavajuæe varijable) nisu egzogene, nego su ovisne o

ekonomskom okruženju. Takoðer se zanemaruje da neki faktori, poput poèetnih

uvjeta, osim direktnih imaju i svoje indirektne efekte. Treba, uostalom, na kraju

dodati da je jednadžba koju ocjenjuje Hernández-Catá (1997) jedini primjer

jednadžbe koja se izvodi iz formalnog teorijskog modela.

3.
STILIZIRANA EMPIRIJSKA ANALIZA:
PAD I OPORAVAK

U empirijskoj se analizi koja slijedi koriste podaci za 25

tranzicijskih zemalja u razdoblju 1990-2000. godina. Detaljan opis vremenskih

nizova i njihovih izvora nalazi se u Dodatku I. Dvadesetpet tranzicijskih zemalja je

za potrebe empirijske analize podijeljeno u dvije grupe: jednu èine zemlje Srednje i

Istoène Europe i baltièke zemlje, a drugu skupinu èine zemlje bivšeg Sovjetskog

Saveza.

Opæe je poznato da postoje znaèajni problemi s podacima za

tranzicijske zemlje. Osim tehnièkih problema neprimjerene obrade statistièkih

podataka, dodatan problem predstavlja i èinjenica da je poèetak tranzicije u svim

zemljama obilježio znaèajan pad proizvodnje i visoka inflacija. Osim toga, postoje

metodološki problemi povezani s upotrebom podataka za tako razlièite zemlje u

istoj regresijskoj jednadžbi. Konaèno, treba podsjetiti i na ogranièenja svake
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To ima smisla, ako se vjeruje da promjene u objašnjavajućim varijablama imaju trajan utjecaj8

na stope rasta BDP-a. Razumno je pretpostaviti da su objašnjavajuće varijable stacionarne s
obzirom da bi trebale tendirati vrijednostima karakterističnim za tržišna gospodarstva.
Uzimajući to u obzir, problem se svodi na utvrđivanje stacionarnosti endogene varijable. Berg
et al. (1999) i Mervar (2002) su analizirali stacionarnost niza podataka BDP-a za različite
tranzicijske zemlje, no njihovi rezultati nisu dali jednoznačne rezultate.

Izbor godine početka tranzicijskog procesa preuzet je iz Berg et al. (1999), koje su slijedili i9

Fischer i Sahay (2000). Treba napomenuti da u literaturi nema jedinstvenog stava oko početne
godine tranzicijskog procesa za pojedine zemlje. Berg et al. (1999) pretpostavljaju da je
početna godina za sve baltičke i ostale zemlje bivšeg Sovjetskog Saveza 1992. (što je u suglasju
i s ostalim radovima, jer je to bila prva godina u kojoj su ove zemlje djelovale samostalno
nakon raspada bivšeg Sovjetskog Saveza krajem 1991. godine); u slučaju Albanije, Bugarske,
Češke, Rumunjske i Slovačke, početnom se godinom tranzicije smatra 1991. godina, a u slučaju
Hrvatske, Mađarske, Makedonije, Poljske i Slovenije 1990. godina.

ekonometrijske analize. Ekonomski je rast složen proces na koji utjeèe veliki broj

faktora, a teorija nam ne daje niti jasan niti jedinstven odgovor na pitanje o

ispravnoj specifikaciji modela. U literaturi se pojavljuje i dilema, treba li zavisna

varijabla u empirijskoj analizi gospodarskog rasta biti stopa rasta BDP-a ili njegova

razina. U veæini analiza to je stopa rasta BDP-a, dok su objašnjavajuæe varijable u

razinama te i mi slijedimo taj postupak .8

Regresijska analiza je provedena u kalendarskom i u

tranzicijskom vremenu . U kalendarskom je vremenu to uèinjeno na podacima za9

razdoblje 1990-2000. godina i to prvenstveno zbog moguænosti usporedbe s

rezultatima ranijih radova koji su zbog raspoloživosti kraæih nizova podataka, te

kako se ne bi dodatno izgubilo poneko opažanje, uglavnom upotrebljavali podatke

u kronološkom vremenu. No, treba istaknuti da upotreba iste kalendarske godine

za sve zemlje uzorka implicira da su razlièite faze tranzicijskog ciklusa ukljuèene u

opažanje za razlièite zemlje, što se teško može prihvatiti. Posebno se to ne može

opravdati kada se vremensko razdoblje podijeli na podrazdoblja pada i oporavka

ekonomske aktivnosti u tranzicijskim zemljama.

U drugom dijelu analize upotrebljavaju se podaci u tranzicijskom

vremenu. One zemlje koje su posljednje zapoèele proces transformacije završile su

2000. godine devetu godinu tranzicije, pa se stoga i analiza u tranzicijskom vremenu

odnosi na prvih devet godina procesa tranzicije. U tablici 2 prikazani su rezultati

regresijske analize dinamike BDP-a u tranzicijskim zemljama u kalendarskom

vremenu, dok su rezultati analize u tranzicijskom vremenu predstavljeni u tablici 3.

Po èemu se ova analiza razlikuje od dosadašnjih? Ona se temelji

na podacima za nešto duže razdoblje, što omoguæuje i analizu po podrazdobljima

(razdoblje pada i oporavka), a to pak omoguæuje testiranje hipoteze da se

determinante pada i rasta ekonomske aktivnosti kod tranzicijskih zemalja razlikuju
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Havrylyshyn, Izvorski i van Rooden (1998) i Radulescu i Barlow (2000) također su empirijski10

analizirali dinamiku rasta u dva podrazdoblja. Pritom je kod Havrylyshyn, Izvorski i van
Rooden (1998) koeficijent determinacije R  znatno veći u drugom razdoblju, uz znatno bolju2

t-statistiku i veći koeficijent uz strukturne reforme koji autori objašnjavaju njihovim pozitivnim
kumulativnim efektom. Radulescu i Barlow (2000) u drugom razdoblju dobivaju znatno slabije
rezultate. Ovi proturječni rezultati dodatna su motivacija za empirijsku analizu koja slijedi.

u ta dva podrazdoblja. Kompromis je napravljen izmeðu jednostavnih specifikacija

s tek jednom ili dvije objašnjavajuæe varijable (na primjer Sachs, 1996; Selowsky i

Martin, 1997; de Melo, Denizer i Gelb, 1996) i složenih specifikacija s razlièitom

distribucijom vremenskih pomaka, èiji se rezultati teško interpretiraju (na primjer,

de Melo et al., 1997; Berg et al., 1999). Prednost je dana specifikacijama s manjim

brojem objašnjavajuæih varijabli. Empirijskom se analizom ponajprije žele provjeriti

rezultati ranijih radova i to pomoæu podataka za duže vremensko razdoblje. Potom

se pokušava doæi i do nekih novih spoznaja upotrebom podrazdoblja, podgrupa

zemalja i nekih dodatnih varijabli (poput varijabli koje aproksimiraju otvorenost

gospodarstva i stupanj njegovog institucionalnog razvoja) .10

U osnovi, ocjenjuje se slijedeæa jednadžba:

stopa realnog rasta BDP-a = konstanta + $ strukturne reforme1

+ $ poèetni uvjeti + $ inflacija (i/ili fiskalni deficit) + $ ostale varijable2 3 4

Pretpostavljajuæi da strukturne reforme imaju pozitivan utjecaj

na gospodarski rast, oèekujemo da koeficijent $ bude pozitivan. No, i teorijski i1

empirijski radovi ukazuju da strukturne reforme mogu na poèetku svoje primjene

imati i negativne efekte, koji tijekom vremena prelaze u pozitivne. Stoga u

specifikaciji koja ukljuèuje strukturne reforme u vremenu t i vremenu (t-1)

oèekujemo da prvi koeficijent bude negativan, a drugi pozitivan, s time da zbroj tih

koeficijenata bude pozitivan implicirajuæi da reforme imaju ukupno pozitivni utjecaj

na rast tijekom vremena.

Poèetni uvjeti se u ovoj analizi aproksimiraju prilagoðenim

pokazateljima dobivenim metodom glavnih komponenti, koje su originalno

kompilirali De Melo et al. (1997). Pritom se koristi prva glavna komponenta

poèetnih uvjeta koja odražava makroekonomske distorzije i stupanj razvijenosti

tržišnih procesa. S obzirom da pretpostavljamo da utjecaj poèetnih uvjeta tijekom

vremena slabi, varijabla poèetnih uvjeta je definirana kao (prva glavna

komponenta/t) pri èemu t raste od 1 do 11 u analizi u kronološkom, odnosno od
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Na sličan način početne uvjete definiraju Havrylyshyn, Izvorski i van Rooden (1998) te Berg11

et al. (1999).

Detaljnije o različitim aspektima ekonometrijske analize združenih podataka vremenskih12

presjeka i vremenskih nizova vidjeti u Hsiao (1986), Baltagi (1995) ili Greene (2000).

1 do 9 u analizi u tranzicijskom vremenu . Poèetni uvjeti, dakle, u našem sluèaju11

odražavaju makroekonomske distorzije na poèetku procesa tranzicije. Što su one bile

veæe, rast je bio manji, pa oèekujemo negativan koeficijent $ .2

Makroekonomsku stabilnost aproksimiramo sa stopom inflacije,

odnosno s fiskalnim deficitom. Oèekujemo da su viša inflacija (i/ili veæi fiskalni

deficit) imali negativan utjecaj na ekonomski rast tj. da koeficijent $ bude negativan.3

Koristeæi skup podataka za 25 zemalja i 11 godina (1990-2000),

empirijska se analiza provodi regresijskom ocjenom združenih podataka vremenskih

presjeka i vremenskih nizova. Podaci nisu bili raspoloživi za svih 25 zemalja za sve

godine pa se radi o "neuravnoteženom" skupu podataka. Analiza panel podataka

èesto se upotrebljava upravo kada postoje podaci za veæi broj zemalja i kada je

vremensko razdoblje relativno kratko. Jedna od osnovnih prednosti regresijske

analize združenih podataka vremenskih presjeka i vremenskih nizova u odnosu na

regresijsku analizu vremenskih presjeka je u tome, što omoguæuje veæu fleksibilnost

u modeliranju razlika u ponašanju izmeðu pojedinih zemalja. Opæenito, postoje dva

osnovna modela: model fiksnih efekata i model sluèajnih efekata. Kod modela

fiksnih efekata se pretpostavlja da se razlike izmeðu pojedinih zemalja oèituju u

razlikama izmeðu konstanti. Razumno je kod baza podataka koje obuhvaæaju

upravo veæi broj zemalja izabrati model fiksnih efekata, jer razlike izmeðu zemalja

uzrokuju - u stvari - parametarske pomake regresijske funkcije (Greene, 2000). U

ovom se sluèaju stoga koristi upravo model fiksnih efekata. Naime, kao što se vidi

u tablicama 2. i 3., F-test u veæini sluèajeva upuæuje da se može odbaciti hipoteza da

su odsjeèci isti za sve zemlje, a Hausmanov test ukazuje da je ispravnije koristiti

model fiksnih efekata nego model sluèajnih efekata .12

U tablici 2. prikazani su osnovni rezultati analize rasta u

kalendarskom vremenu. Oèekivano, rezultati su u skladu s ranijim analizama i

pokazuju da su najvažnije odrednice ekonomske aktivnosti u prvom desetljeæu

tranzicije bile makroekonomska stabilnost, poèetni uvjeti i ostvarene strukturne

reforme.
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Tablica 2.

REZULTATI REGRESIJSKE ANALIZE DINAMIKE BDP-a ZA 25 ZEMALJA,
KALENDARSKO VRIJEME: 1990-2000.
(zavisna varijabla: stopa realnog rasta BDP-a)
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Tablica 2. - Nastavak
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U jednadžbi 1k stopa rasta BDP-a regresira se na tranzicijski

indeks (s jednim vremenskim pomakom) kao aproksimaciju strukturnih promjena,

logaritam inflacije, kao aproksimaciju makro-ekonomske stabilnosti, te specifiène

fiksne efekte za pojedine zemlje. U empirijskim se analizama redovito koristi

logaritam inflacije, jer ima uravnoteženiju distribuciju od originalnih vrijednosti.

Naime, upotreba varijable originalnih vrijednosti stavila bi veliki ponder na

opažanja s najveæom inflacijom. Dok je u jednadžbi 1k ova specifikacija

upotrijebljena na uzorku svih 25 tranzicijskih zemalja, u jednadžbi 7k ponovljena je

ista specifikacija na uzorku zemalja Srednje i Istoène Europe te Baltika, a u jednadžbi

9k na uzorku zemalja ZND-a. Ova jednostavna specifikacija pokazuje da samo dvije

varijable objašnjavaju preko 50 varijacija u 11 godina tranzicije. I na uzorku svih

zemalja i na uzorcima pojedinih podskupova zemalja, oba su ocijenjena koeficijenta

oèekivanog predznaka i signifikantni su na razini od 5 posto.

U jednadžbi 2k željelo se provjeriti rezultat onih empirijskih

analiza koje upuæuju na zakljuèak da strukturne reforme u trenutku primjene imaju

negativni efekt na ekonomsku aktivnost, ali da djeluju pozitivno s odreðenim

vremenskim pomakom. Pritom oèekujemo da taj pozitivni efekt s vremenskim

pomakom bude jaèi od negativnog koji se javlja u trenutku njihove primjene. Na

ovakve rezultate upuæuju i ocijenjeni koeficijenti jednadžbe 2k. Meðutim, treba

primijetiti da regresijski koeficijent uz tranzicijski indeks bez vremenskog pomaka,

iako ima oèekivani negativni predznak, znaèajno gubi na važnosti.

Neki su autori upozoravali na prisutnost nelinearne veze izmeðu

inflacije i gospodarskog rasta. Slijedeæi Sarelov (1996) pristup koji je analizirao

strukturni lom u funkciji koja stavlja u odnos inflaciju i ekonomski rast za grupu

87 industrijski razvijenih zemalja i zemalja u razvoju, te pristup Christoffersena i

Doylea (1998) koji su to isto uèinili na uzorku tranzicijskih gospodarstava, uz

varijablu logaritma inflacije u jednadžbi 3k koristili smo i dodatnu inflacijsku

varijablu. Treba napomenuti da je u sluèaju jednadžbe 3k inflacija definirana u

stopama. Korištenjem dodatne inflacijske varijable želi se pokazati da je negativan

utjecaj inflacije na rast posebno izražen iznad odreðenog praga inflacije. Dodatna

inflacijska varijabla je stoga definirana na naèin da se od inflacije oduzme prag, koji

u ovom sluèaju iznosi 10 posto, pri èemu se dobivene pozitivne vrijednosti

logaritmiraju, a negativne vrijednosti i one jednake 0, (p)ostaju nule. Sarel (1996)

utvrðuje strukturni lom u funkciji koja povezuje gospodarski rast i inflaciju na

razini od 8 posto za heterogeni uzorak 87 zemalja u razdoblju 1970-90., dok

Christoffersen i Doyle (1998) taj lom utvrðuju na razini inflacije od 13 posto za 25
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tranzicijskih zemalja u razdoblju 1990-97. Njihovi rezultati upuæuju da na razinama

inflacije ispod praga, inflacija ne utjeèe na rast ili utjeèe blago pozitivno, a da je na

višim razinama od praga, taj utjecaj signifikantan, jak i negativan.

U sluèaju nelinearne veze izmeðu inflacije i rasta, koeficijent uz

logaritam inflacije treba biti signifikantno razlièit od nule i pozitivan, a uz dodatnu

varijablu inflacije signifikantno razlièit od nule i negativan. U sluèaju kada je

koeficijent u dodatnu inflacijsku varijablu signifikantno razlièit od nule i negativan,

a uz inflaciju pozitivan, ali ne i signifikantno razlièit od nule, prag inflacije odreðuje

toèku iznad koje se prepoznaje prisutnost troškova inflacije po ekonomsku aktivnost.

U sluèaju da se koeficijent uz dodatnu inflacijsku varijablu signifikantno ne razlikuje

od nule, ne može se utvrditi nelinearna veza.

Rezultati ovog rada, u kojem se pretpostavlja da je prag inflacije

10 posto, potvrðuju ranije rezultate Christoffersena i Doylea (1998). Naime, kao što

pokazuju ocijenjeni koeficijenti jednadžbe 3k, dok je koeficijent uz dodatnu

inflacijsku varijablu negativan i signifikantno razlièit od nule, gubi se

signifikantnost pozitivnog koeficijenta kod varijable logaritma inflacije. Dakle, oni

upuæuju na zakljuèak da je iznad 10 posto oèit negativan uèinak inflacije na rast,

dok na nižim razinama efekt nije posebno izražen. U sluèaju specifikacija s

alternativnim pragovima inflacije od 15 i od 20 posto, koji nisu prikazani u tablici,

koeficijenti uz dodatnu inflacijsku varijablu nisu se signifikantno razlikovali od

nule.

U jednadžbi 4k se uz indeks tranzicije i logaritam inflacije,

pojavljuje još jedna varijabla koja aproksimira utjecaj makroekonomske stabilnosti.

To je fiskalni deficit. Iako se može pretpostaviti njegova koli-nearnost s inflacijom,

statistièka su obilježja ove jednadžbe zadovoljavajuæa.

U jednadžbi 5k je uz indeks tranzicije i logaritam inflacije, dodana

i varijabla poèetnih uvjeta. Ocijenjeni koeficijent uz poèetne uvjete je oèekivano

negativan i signifikantno razlièit od nule na razini od 5 posto.

Konaèno, u jednadžbi 6k kao objašnjavajuæe varijable pojavljuju

se tranzicijski indeks, inflacija, fiskalni deficit, te poèetni uvjeti. Svi su koeficijenti

oèekivanog predznaka i svi se, osim fiskalnog deficita koji se signifikantno razlikuje

od nule na razini od 10 posto, signifikantno razlikuju od nule na razini od 5 posto.

Ove èetiri varijable objašnjavaju preko 60 posto varijacija u ekonomskoj aktivnosti

tijekom 11 tranzicijskih godina u 25 zemalja. Treba napomenuti da su pokušaji da

se umjesto ukupnog tranzicijskog indeksa u ovoj specifikaciji koriste njegove

pojedine komponente, pokazali da je najznaèajniji stabilan pozitivan doprinos rastu
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imao indeks privatizacije velikih poduzeæa, indeks restrukturiranja poduzeæa i indeks

liberalizacije cijena. Ista je specifikacija ponovljena i na uzorku zemalja Srednje i

Istoène Europe u jednadžbi 8k, te na uzorku zemalja ZND-a u jednadžbi 10k.

Zanimljivo je pritom primijetiti kod jednadžbi ocijenjenih za pojedine

podgrupe zemalja da se, usprkos ispravnim predznacima, pouzdanost pojedinih

koeficijenata znaèajno razlikuje. Poèetni uvjeti nisu znaèajni za objašnjavanje

ekonomske aktivnosti tranzicijskih zemalja Srednje i Istoène Europe i Baltika, ali se

ocijenjeni parametar uz inflaciju, fiskalni deficit i tranzicijski indeks signifikantno

razlikuje od nule na razini od 5 posto. Upravo suprotno, kod zemalja ZND-a

regresijski koeficijent uz poèetne uvjete je signifikantno razlièit od nule na razini od

5 posto, dok je od svih ostalih koeficijenata tek onaj uz inflaciju signifikantno

razlièit od nule na razini od 10 posto.

U tablici 3 rezultati su regresijske analize rasta u tranzicijskom

vremenu. Ponovno su ocijenjene sve jednadžbe koje su prikazane u tablici 2, te su

ispitane i neke modificirane specifikacije za cijelo tranzicijsko razdoblje. Rezultati se

nisu znaèajnije razlikovali od veæ izloženih, pa ih stoga ovdje ne ponavljamo. Zbog

potreba kasnije analize, u tablici 3 se kao jednadžba 1t pojavljuje tek ponovljena

specifikacija iz jednadžbe 6k, ali u ovom sluèaju na podacima tranzicijskog vremena.

Ostale se jednadžbe, predstavljene u tablici 3, odnose na rezultate ocijenjenih

jednadžbi za dva podrazdoblja i to prve èetiri godine pada i slijedeæih pet godina

oporavka ekonomske aktivnosti u tranzicijskim zemljama.

Kao što se moglo i oèekivati, ocjene su najnestabilnije upravo za

poèetne èetiri tranzicijske godine. U tom se razdoblju pada ekonomske aktivnosti

(jednadžbe 2t, 3t i 4t) kao najznaèajnije objašnjavajuæe varijable pojavljuju tranzicijski

indeks i fiskalni deficit, kao aproksimacija makroekonomske stabilnosti. No, dok se

koeficijenti uz ove dvije varijable signifikantno razlikuju od nule na razini od 5

posto kada se koriste podaci za cjelokupni uzorak od 25 zemalja, oni su vrlo osjetljivi

na promjenu uzorka zemalja. Kada se s istim varijablama pokuša objasniti kretanje

ekonomske aktivnosti u dvije podgrupe zemalja, na temelju dobivenih ocjena

proizlazi da koeficijenti nisu pouzdani. Kod zemalja Srednje i Istoène Europe

regresijski je koeficijent uz tranzicijski indeks vrlo važan, ali se važnost gubi kod

varijabli koje aproksimiraju makroekonomsku stabilnost. Kod zemalja ZND-a

koeficijent se uz fiskalni deficit signifikantno razlikuje od nule na razini od 5 posto,

dok je koeficijent uz tranzicijski indeks nesignifikantan. Prisjetimo se da su pomaci

u strukturnim reformama u prvim godinama tranzicije zemalja ZND-a bili vrlo

skromni što, vjerojatno, i objašnjava ovakav rezultat.
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Tablica 3.

REZULTATI REGRESIJSKE ANALIZE DINAMIKE BDP-a ZA 25
TRANZICIJSKIH ZEMALJA, TRANZICIJSKO VRIJEME: t DO T+8
(zavisna varijabla: stopa realnog rasta BDP-a)
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Tablica 3. - Nastavak
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U razdoblju oporavka (jednadžbe 5t-10t), uz varijable tranzicijskog

indeksa, inflacije i fiskalnog deficita, posebno znaèenje dobiva varijabla udjela izvoza

u BDP-u. U ovom je podrazdoblju znatno veæa i pouzdanost ocijenjenih

koeficijenata. Naime, u svih šest ocijenjenih jednadžbi, bez obzira na promjenu

uzorka zemalja i dodavanje novih varijabli, upravo koeficijenti uz spomenute èetiri

varijable imaju oèekivani predznak i signifikantno se razlikuju od nule na razini od

5-10 posto. U jednadžbama 5t, 7t i 9t ove èetiri varijable uz fiksne efekte za razlièite

zemlje objašnjavaju oko 60 posto varijacija u kretanju zavisne varijable.

U alternativnim su specifikacijama za pojedine uzorke zemalja

koristi još i indeks korupcije za cijeli uzorak (jednadžba 6t) i za grupu zemalja Srednje

i Istoène Europe i Baltika (jednadžba 8t) te varijabla stranih izravnih investicija za

zemlje ZND-a (jednadžba 10t). Ocijenjeni koeficijent uz indeks korupcije, koji ovdje

aproksimira stupanj institucionalnog razvoja, ima oèekivani pozitivni predznak i

signifikantno se razlikuje od nule na razini od 10 posto u sluèaju zemalja Srednje i

Istoène Europe i Baltika. Ocjena je pouzdanija za te zemlje nego za cijeli uzorak. To

se moglo i oèekivati, jer je upravo u ovim zemljama napravljen znaèajan korak u

institucionalnom razvoju i empirijskom se analizom veze s rastom mogu

identificirati, što oèito nije sluèaj kod zemalja ZND-a. Potvrðuje se da je doprinos

strukturnih reformi veæi od doprinosa borbe protiv korupcije, kao aproksimacije

institucionalnog razvoja, što su pokazali i drugi empirijski radovi (Havrylyshyn i van

Rooden, 1999; Abed i Davoodi, 2000). Važnost se koeficijenta uz korupciju znatno

poveæava kada se iz specifikacije izostave strukturne reforme. Uz njih meðutim,

korupcija ima relativno malo znaèenje.

Bez obzira na višestruke pokušaje u razlièitim specifikaci-jama,

izravna strana ulaganja nisu se pokazala signifikantnima u objašnjavaju ekonomske

aktivnosti u prvom desetljeæu tranzicije, što iznenaðuje, jer su neke studije pokazale

znaèajnu vezu, a postoji i opæe mišljenje o njihovom pozitivnom djelovanju na

oporavak tranzicijskih ekonomija. Dakako, možemo pretpostaviti da je velièina

stranih izravnih investicija znaèajno korelirana s ostvarenim strukturnim reformama,

ali i da su one primarno utjecale na uspješnost izvoza pojedinih tranzicijskih

zemalja, što uz još uvijek kratke nizove podataka, vjerojatno objašnjava ovakav

rezultat u empirijskoj analizi. On je sukladan s rezultatom Havrylyshyn, Izvorski i

van Rooden (1998) koji takoðer nisu našli da je veza izmeðu stranih izravnih

investicija i rasta važna.

Valja primijetiti da empirijski rezultati u tablicama 2 i 3

potvrðuju da su inflacija i strukturne reforme, te udio izvoza u BDP-u vrlo važne

varijable u razdoblju oporavka ekonomske aktivnosti tranzicijskih zemalja. Ranije
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studije nisu ukazivale na važnost udjela izvoza u BDP-u. Dodatna analiza po

podrazdobljima pokazuje da, što su zemlje dalje odmakle u procesu tranzicije veæu

važnost dobivaju standardne determinante rasta, kao što su otvorenost gospodarstva,

odnosno udio izvoza u BDP-u, ili korupcija. Otvorenost gospodarstva u specifikaciji

za razdoblje pada aktivnosti (nije prikazano u tablici) ukazuje na negativnu vezu.

Naime, otvorenije zemlje su na poèetku tranzicije doživjele veæi pad aktivnosti zbog

usmjerenosti vanjskotrgovinske razmjene na zemlje SEV-a.

Rezultati empirijske analize su svojim najveæim dijelom potvrda

ranijih rezultata. No, zahvaljujuæi duljim nizovima podataka bilo je moguæe naglasiti

i nužnost razlikovanja izmeðu pojedinih grupa tranzicijskih zemalja, kao i

razlikovanje razdoblja pada i oporavka gospodarske aktivnosti tranzicijskih zemalja.

Postoji, naravno, još èitav niz varijabli koje bi bilo zanimljivo istražiti. To se posebno

odnosi na udio investicija u BDP-u. Meðutim, ti su podaci nepouzdani i nisu

raspoloživi za veæi broj zemalja. Osim toga, bilo bi zanimljivo analizirati i utjecaj

razvijenosti financijskog tržišta ili, na primjer, utjecaj promjena u distribuciji

dohotka na rast. No, još nema dužih nizova podataka ili su podaci nepouzdani, pa

se istraživanja ove vrste moraju odgoditi.

Tablica 4 treba pomoæi da sažmemo rezultate empirijske analize

i zakljuèimo ponešto o utjecaju pojedinih grupa faktora na dinamiku ekonomske

aktivnosti u proteklom tranzicijskom razdoblju. Koristeæi jednadžbu 1t i regresijski

dobivene vrijednosti proizvodnje za 8 tranzicijskih godina (od t+1 do t+8), rast

možemo rašèlaniti na doprinos glavnih grupa varijabli. Napominjemo da pritom

upotrebljavamo jednadžbu 1t koja je ocijenjena na cijelom uzorku zemalja za svih

9 tranzicijskih godina.

Zanemarujemo, dakle, razlike koje smo uoèili izmeðu pojedinih

podgrupa zemalja kao i podrazdoblja pada i oporavka ekonomske aktivnosti

tranzicijskih zemalja. Za svako pojedino razdoblje doprinos je dobiven kao prosjek

umnoška odgovarajuæeg regresijskog koeficijenta i vrijednosti varijable za svaku

pojedinu zemlju.

Možemo zakljuèiti da je utjecaj faktora koji aproksimiraju

makroekonomsku stabilnost, dakle inflacije i fiskalnog deficita, bio vrlo znaèajan u

poèetnim godinama transformacije. Utjecaj poèetnih uvjeta slabio je tijekom

vremena (to smo i pretpostavili definiravši varijablu kao poèetni uvjeti/t), no niti na

samom poèetku tog procesa nije bio posebno velik. S druge strane, brzo je jaèao

utjecaj strukturnih reformi, i što su one bile ranije i opsežnije provedene, brže su

nadjaèavale negativan utjecaj ostalih grupa faktora.
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Tablica 4.

DOPRINOS OBJAŠNJAVAJUĆIH VARIJABLI
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Razlika u uspjehu dvije grupe zemalja, zemalja Srednje i Istoène

Europe i Baltika te zemalja ZND-a, više je rezultat razlika u ostvarenim strukturnim

reformama, nego u nepovoljnim poèetnim uvjetima. Kada se uzmu u obzir razlike

u poèetnim uvjetima izmeðu zemalja, varijacije u stopama rasta BDP-a, mogu se

prvenstveno pripisati uspješnosti u obuzdavanju inflacije i napretku u strukturnim

reformama.

4.
ZAKLJUÈCI

Empirijske su studije pokazale, barem kada je rijeèi o dosadašnjoj

fazi procesa tranzicije, da su za gospodarski rast bili važni: poèetni uvjeti, provedene

strukturne reforme i s tim povezana izgradnja tržišno orijentirane infrastrukture, te

"dobra" ekonomska politika koja se odražava u makroekonomskoj stabilnosti

gospodarstva. Pritom su makroekonomska stabilizacija i napredak u tržišno

usmjerenim reformama bile osnovne odrednice oporavka u tranzicijskom razdoblju

koje su nakon relativno kratkog vremena neutralizirale negativne efekte

nepovoljnijih poèetnih uvjeta u pojedinim tranzicijskim zemljama. Posebno se to

odnosi na baltièke zemlje. Što su reforme poduzete ranije i što su bile opsežnije,

oporavak je zapoèeo prije i bio je snažniji.

Empirijske analize takoðer pokazuju da su i poèetni uvjeti bili

važni za dinamiku ekonomske aktivnosti u tranzicijskim zemljama. No, dok neki

vjeruju da su oni imali veliki utjecaj, drugi smatraju da njihov utjecaj nije bio osobito

znaèajan. Takoðer postoji mišljenje da njihov utjecaj tijekom vremena slabi, pa su

stoga poèetni uvjeti imali veæe znaèenje u objašnjavaju pada nego oporavka

aktivnosti tranzicijskih gospodarstva. Investicije u fizièki i/ili ljudski kapital kao

konvencionalni faktori rasta nisu se u empirijskim analizama rasta u tranzicijskim

zemljama zasad pokazale znaèajnim, što ne iznenaðuje, jer tranzicija i jeste proces

realokacije resursa i poveæanja efikasnosti postojeæih faktora - barem u svojoj

poèetnoj fazi. Utjecaj institucionalnih faktora je prisutan u objašnjavanju rasta

tranzicijskih gospodarstava, ali prema rezultatima dosadašnjih istraživanja, on nije

odveæ velik. Kao što utjecaj poèetnih uvjeta s vremenom slabi, tako - s druge strane

- jaèa utjecaj institucionalnih faktora.

Kako vrijeme prolazi, tako æe se postupno smanjivati udio

gospodarskog rasta kojeg odreðuju "tranzicijski" faktori rasta. Iskustvo najnaprednijih
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tranzicijskih zemalja pokazuje da se s vremenom smanjuje udio rasta koji proizlazi

iz poboljšane alokacije resursa zbog prijelaza na tržišni naèin poslovanja, i da se ove

ekonomije više ne mogu oslanjati na znaèajnija poveæanja efikasnosti zbog

otklanjanja distorzija centralnog planiranja. Ekonomski rast sve više odreðuju

standardne odrednice na koje upuæuje neoklasièna i teorije endogenog rasta, ali i

rezultati brojnih empirijskih istraživanja.
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DODATAK I - OPIS I IZVORI PODATAKA

Podaci upotrijebljeni u empirijskoj analizi:

. BDP, razine i stope realnog rasta: razlièiti brojevi EBRD

"Transition Report" i "Transition Report Update" pri èemu je

uvijek upotrijebljen što je moguæe noviji izvor podataka; za

Hrvatsku su podaci usklaðeni s podacima DZS-a.

. fiskalni deficit, deficit opæe države bez privatizacijskih prihoda definiran

kao postotni udio u BDP-u: razlièiti brojevi EBRD "Transition

Report" i "Transition Report Update" pri èemu je uvijek

upotrijebljen što je moguæe noviji izvor podataka. Fiskalni deficit

je za potrebe empirijske analize definiran kao: (1+(udio fiskalnog

deficita u BDP-u/100)).

. inflacija, stopa: razlièiti brojevi EBRD "Transition Report" i

"Transition Report Update" pri èemu je uvijek upotrijebljen što

je moguæe noviji izvor podataka; za Hrvatsku su podaci

usklaðeni s podacima DZS-a. Inflacija je za potrebe empirijske

analize definirana kao: (1+(stopa inflacije/100)).

. izvoz, postotni udio u BDP-u: razlièiti brojevi EBRD "Transition

Report" i "Transition Report Update" pri èemu je uvijek

upotrijebljen što je moguæe noviji izvor podataka; za Hrvatsku

su podaci usklaðeni s podacima DZS-a.

. korupcija, indeks: podaci kompilirani iz Abed i Davoodi (2000) za

razdoblje 1994-98. i Transparency International (1996, 1997,

1998, 1999, 2000) za razdoblje 1996-2000. Indeks može

poprimiti vrijednosti od 0 do 10 s tim da veæe vrijednosti

indeksa znaèe nižu percepciju korupcije.

. poèetni uvjeti: izvor je Falcetti, Raiser i Sanfey (2000). Niz

podataka o poèetnim uvjetima je zasnovana na podacima koje

su originalno kompilirali De Melo et al. (1997) na temelju
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metode glavnih komponenti, a njihova je prilagodba detaljno

objašnjena u "Transition Report 1999", okvir 2.1.

. tranzicijski indeks: izvor je "Transition Report 2000". Od 1994.

godine EBRD redovito objavljuje indekse koji se odnose na

ostvareni stupanj privatizacije velikih poduzeæa i privatizacije

malih i srednjih poduzeæa, restrukturiranje poduzeæa, stupanj

slobode tržišne utakmice, liberalizaciju cijena, liberalizaciju

vanjske trgovine, razvoj bankarskog sustava i razvoj

nebankarskog financijskog tržišta. Indeksi mogu poprimi

vrijednosti od 1 do 4+, pri èemu veæi indeks oznaèava

približavanje normama razvijenih tržišnih gospodarstava.

Tranzicijski indeks dobiven je kao neponderirani prosjek osam

navedenih indeksa. Kod izraèunavanja prosjeka, oznaka +

tretirana je kao poveæanje vrijednosti indeksa za 0,3, a oznaka -

kao smanjenje vrijednosti indeksa za 0,3. U EBRD-ovom izdanju

iz 2000. godine niz indeksa je produljena unatrag, te se u

tablicama za pojedine zemlje nalaze podaci za razdoblje

1991-2000. O postupku produljenja niza podataka unatrag, koji

je zasnovan na podacima De Melo, Denizer i Gelb (1996), vidjeti

u "Transition Report 2000", dodatak 2.1.

. stanovništvo, broj: razlièiti brojevi EBRD "Transition Report" i

"Transition Report Update" pri èemu je uvijek korišten što je

moguæe noviji izvor podataka; za Hrvatsku su podaci usklaðeni

s podacima DZS-a.

. strane izravne investicije, USD: razlièiti brojevi EBRD "Transition

Report" i "Transition Report Update" pri èemu je uvijek korišten

što je moguæe noviji izvor podataka; za Hrvatsku su podaci

usklaðeni s podacima HNB-a. Niz podataka upotrijebljen u

empirijskoj analizi definiran je kao kumulativ stranih izravnih

investicija po stanovniku.
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Economic Growth and
Countries in Transition

Abstract The purpose of this paper is to reexamine the results of earlier

empirical studies on economic growth in transition economies by

implementing panel regression analysis on an extended data set

Furthermore, the analysis stresses the need for differing among various

groups of transition countries as well as between the periods of fall and

recovery of economic activity. After the dominant influence of

"transition" factors, such as structural reforms, macroeconomic stability

and initial conditions in the early transition years, increasing

importance in explaining economic activity during later years is

attributed to the openness of economy as well as indicators of

institutional development.




