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11. MAKROEKONOMSKA POLITIKA I GOSPODARSKI
RAST U HRVATSKOJ: STANJE I PERSPEKTIVE

Andrea Meruvar i Danijel Nesti¢

11.1. UVOD

Jedan je od najvaZnijih cilieva gospodarske politike u svakoj zemlji, pa tako i u
Hrvatskoj, izgradnija i stalno unapredivanje gospodarskog sustava kako bi on
bio sposoban generirati visoke stope rasta, koje su istovremeno ekonomski,
socijalno i ekoloski odrzive. Ostvarivanjem tog cilja omoguéilo bi se hrvatskim
gradanima priblizavanje razini Zivotnog standarda koja je ostvarena u razvijenim
tr#ignim gospodarstvima i to u razumnom vremenskom roku.

Nedvojbeno je da izgradnja otvorenog trziSnog gospodarstva najbolje
zadovoljava potrebu snaznog rasta. Kao dio tranzicijskog procesa prema takvom
gospodarstvu, u Hrvatskoj su posljednjih godina poduzete znacajne reforme:
liberalizacija cijena i rezima tecaja, liberalizacija vanjske trgovine, privatizacija,
reforma bankarskog sustava, porezna reforma kao i razvitak mnogih institucija
suvremenog trzinog gospodarstva. Makroekonomska politika je pritom
podnijela znaéajan dio tereta prilagodbi. Nakon pocetne nestabilnosti, koja se
ogledala u visokoj inflaciji, monetizaciji fiskalnog deficita i tome prilagodenoj
monetarnoj politici, makroekonomsko je okruzenje od 1994. godine u znatnoj
mjeri stabilizirano. Inflacija je niska i predvidiva, izgraden je suvremeni porezni
sustav koji ne generira znaéajnije deficite, a monetarna je politika usredotocena
na odrzavanije stabilnosti cijena. Nakon velikog pada outputa poéetkom 90-ih
godina, ostvaren je i znacajan rast.

U nastavku ovog poglavlja opisuju se osnovne karakteristike rasta u Hrvatskoj
u proteklom tranzicijskom razdoblju te se istrazuju perspektive buduceg
dugoro¢nog rasta i uloga koju bi pojedine mjere makroekonomske politike
mogle imati u unapredivanju tih perspektiva.
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11.2. GOSPODARSKI RAST 1990-97.

Tranzicijska recesija, koja je karakterizirala sve zemlje nakon raspada
socijalisti¢kog sustava, u Hrvatskoj je bila dublja nego kod ostalih zemalja (slika
11.1.). Pad BDP-a od 7.1% u 1990. godini bio je u skladu s gospodarskim
problemima u zemlji, raspadom istoénoeuropskog trzista i pocetkom raspada
zajedni¢kog jugoslavenskog trzista. No, ve¢ 1991. godine, pad outputa je
odrazavao, osim tranzicijskih faktora, i utjecaj ratne agresije na Hrvatsku'.
Kumulativni pad dohotka u razdoblju 1989-93. godina iznosio je 40% i bio je
znatno veéi nego u ostalim srednjoeuropskim tranzicijskim zemljama.

Slika 11.1.
INDEKS REALNOG BDP-a (1989=100)
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lzvar; Havrylyshyn, lzvorski i van Rooden (1998),

! Selowsky i Martin (1997) procjenjuju da su ratna zbivanja u tranzicijskim zemljama u
razdoblju 1990-95. u prosjeku dovela do dodatnog pada outputa za 16% u godini
trajanja sukoba. Na slici 11.1. vidi se da su usporedive zemlje u tranziciji u 1991. imale
indeks realnog BDP-a izmedu 82 i 85 (1989=100), dok je Hrvatska imala 73. Nema
posebnog razloga da taj dodatni pad outputa ne pripisemo ratnoj agresiji na Hrvatsku.
Osim trenutnog ué¢inka 1991. godine, rat i ratna razaranja jos ¢e dugi niz godina izravno
i neizravno utjecati na gospodarstvo Hrvatske.
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Rat i/ili stanje neposredne ratne opasnosti, usporili su trZisne reforme. Uglavnom
je odgodeno znaédajnije restrukturiranje, naroéito veéih drzavnih poduzeéa, ne
bi li se izbjegle opasne socijalne napetosti. Tako je Hrvatska, iako je krenula iz
priliéno povoljne reformske situacije u odnosu na ostale srednjoeuropske zemlje
(s manjim distorzijama gospodarske strukture, razmjerno razvijenim trfistem
roba i razmjerno samostalnim poslovnim subjektima s iskustvom poslovanja na
inozemnim trZistima), veé¢ 1992. godine izgubila tu svoju prednost (vidjeti tablicu
1189 90 10 4

Tablica 11.1.
INDEKS EKONOMSKE LIBERALIZACIJE U ZEMLJAMA
SREDNJE | ISTOCNE EUROPE

Zemlja 1989. 1990. 1991. 1992, 1993. 1994, 1895. | Kumulativni
indeks
Ceska 0 0,16 0,79 0,86 09 09 0,93 4,54
Slovagka 0 0,16 0,79 0,86 0,83 0,83 0,86 4,33
Slavenija 0,41 0,62 0,71 0,78 0,82 0,82 0,85 5,01
Madarska | 0,34 0,57 0,74 0,78 0,82 0,86 0,93 5,04
Poljska 0,24 0,68 0,72 0,82 0,82 0,86 0,89 5,03
Estonija 0,07 0,20 0,32 0,64 0,81 0,89 0,93 3.86
Latvija 0,04 0,13 0,29 0,51 0,67 0,81 0,81 3,26
Litva 0,4 0,13 0,33 0,55 0,78 0,89 0,86 3,58
Hrvatska 0,41 0,62 0,62 0,72 0,79 0,82 0,85 4,83

Napomena: Indeks liberalizacije je ponderirani prosjek ocijenjene razine liberalizacije na tri
podruéja: unutarnjem trzistu (liberalizacija cijena i ukidanje drzavnih monopola); vanjskoj trgovini
(valutna konvertibilnosti i liberalizacija vanjske trgovine); te privatizaciji i bankovnoj reformi.
Indeksi mogu poprimiti vrijednost izmedu 01 1, gdje 1 oznagava stanje konzistentno s razvijenim
trzisnim gospodarstvom.

lzvar: De Melo, Denizer i Gelb (1996; tablica A) i Fisher, Sahay i Vegh (1998; tablica 4.).

Tek stabiliziranjem vojno-politicke situacije u regiji u ljeto 1993. godine i
stvaranjem neophodnih gospodarskih preduvjeta za ozbiljno uravnotezenje
gospodarstva (monetarna suverenost, izgradnja deviznih rezervi, smanjivanje
deficita prora¢una i javnih infrastrukturnih poduzeéa), makroekonomska politika
dolazi u poziciju da snaznije djeluje na gospodarstvo putem novog skupa
reformi i stabiliziranjen makroekonomske situacije®. Smirivanje inflacije i
liberalizacija vanjskotrgovinskog poslovanja krajem 1993. godine donijeli su
ofigledan poticaj rastu u narednom razdoblju. Startajuéi s niske razine dohotka,

% O gospodarskim uvjetima prije i nakon pocetka primjene stabilizacijskog programa
Vlade RH iz listopada 1993. godine opsimije vidjeti u Anusié, Rohatinski i Sonje (1995).



PRIVREDNA KRETANJA | EKONOMSKA POLITIKA 345

stabilizacijske reforme dovele su do visokih granié¢nih prinosa u obliku visokih
stopa rasta. Smirivanje inflacije omoguéilo je veéu alokativnu efikasnost
gospodarstva, kako na razini poduzeéa, tako i izmedu njih. Veé 1994. godine
zabiljeZen je rast od 5.9%, a u razdoblju 1994-97. prosje¢na godiénja stopa
rasta iznosila je 6.3%.

Slika 11.2.
STRUKTURA BDP-a (U %)
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lzvor: DZS (1998) i Lovrincevic (1998).

Na slici 11.2. moZe se vidjeti struktura BDP-a u razdoblju visokog rasta. Od
1994. godine raste udio osobne potrosnje u BDP-u, tako da je on 1997. godine
iznosio preko 60%. Posebno visok porast osobne potro$nje dogodio se 1997,
godine: nominalno za 23,3%, a realno za 18.5% (Lovrinéevié, 1998). Visok rast
potroénje stanovniStva bio je omoguéen znadajnim rastom placa, kreditnom
ekspanzijom i izdaénijim transferima drzave (u obliku mirovina i ostalih tekuéih
transfera stanovnistvu). Pridoda li se osobnoj i drzavna potrosnja, tada je
domaca apsorpcija u 1997. godini iznosila vise od 90% BDP-a. Visoka sklonost
potroénii bila je uvjetovana potrebom obnove fonda trajnih potroénih dobara
u sektoru kucdanstava, ali i odredenim potrebama izgradnje i opremanja
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institucija suverene drzave. Rast domace potroénje inducirao je razvoj sekiora
koji su primarno usmjereni prema domadem trZistu (osobne usluge, trgovina,
graditeljstvo).

Visok porast domade potrodnje financiran je, prije svega, inozemnim
zaduzivanjem, repatrijacijomn Stednje gradana, a tek manjim dijelom inozemnim
investicijama. Na taj je nacin doslo do privremenog transfera kupovne moéi iz
inozemstva, umjesto oéekivanog transfera znanja i tehnologije. Priljev kapitala
iz inozemstva i snazna domaca potraznja uz lose izvozne karakteristike domace
proizvodnje, imali su za posljedicu nastajanje visokog deficita tekuéeg rac¢una
bilance plac¢anja (12.7% BDP-a 1997.)

Pad potroénje drfave nakon 1995. godine, koji se uoéava na slici 11.2., zapravo
prikriva ¢injenicu da su znacajnije povecani drzavni izdaci u obliku kapitalnih
rashoda, te transfera i subvencija (koji se ne ubrajaju u kategoriju potroénje
sektora drzave prema metodologiji izrade nacionalnih rac¢una). Tako su ukupni
izdaci opée drzave porasii s 44% BDP-a u 1994. godini na gotovo 52% BDP-a
u 1997. godini (vidjeti poglavlje 4., tablicu 4.2.). Kapitalni rashodi opée drzave
rasli su s oko 3% BDP-a u 1994. na 6.8% u 1996. 1 6.1% u 1997. godini. Kako
se ovi izdaci evidentiraju kao investicije, oni objasnjavaju znatan dio porasta
investicija u Hrvatskoj od 1994. do 1997. godine.

Rast ukupnih investicija sa 17% BDP-a u 1994. na preko 25% u 1997. godini
mogao bi se smatrati znacajnim postignuéem sa stajalista buduéeg razvoja.
Medutim, struktura investicija ne pruza dovoljno osnova za takvu ocjenu. Ako
izdvojimo investicije u zalihe, koje svake godine odnose 2-3% BDP-a
(Lovrinéevié¢, 1998), preostali dio investicija u fiksni kapital moZemo razvrstati
u nekoliko kategorija. Ponajprije, mogu se izdvojiti investicije sektora
kuéanstava, koje se uglavnom odnose na stanogradnju. Ove investicije su
pomogle oporavku graditeljstva u Hrvatskoj, ali sa stajalista dugorocnog
gospodarskog rasta nisu toliko znacajne. Veéa dostupnost kredita 1996. i
naroéito 1997. godine, kao i obnova kuéa koje je financirala drzava dovele su
do porasta investicija kuéanstava s 3% BDP-a u 1994. na oko 6% u 1996.
odnosno 5% u 1997. godini (Lovrincevié, 1998). Drzava je za svoje potrebe u
1994. godini nabavila fiksne kapitalne imovine u iznosu od 2.5% BDP-a, a u
1996. i 1997. godini 3.4 odnosno 3.1% BDP-a (Ministarstvo financija, 1998;
1999). Na osnovi ovih podataka mozZe se procijeniti da su investicije
poduzetnika u fiksni kapital u 1994. godini iznosile oko 8.5% BDP-a i da su
porasle na 11.5% BDP-a u 1996. Nesto jaci rast ovih investicija dogodio se
1997. godine, kada su one iznosile priblizno 15% BDP-a.
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Tehniéka struktura investicija otkriva da su preko 62% ukupnih investicija u
1996. godini ¢éinili gradevinski radovi, a 34% (ili oko 7.2% BDP-a) investicije
u strojeve i opremu (DZS, 1998). Pri tome su investicije pravnih osoba u novu
dugotrajnu imevinu namijenjene za preradivacku industriju iznosile oko 3.44
milijarde kuna (3.2% BDP-a). Na osnovi toga moze se zaklju¢iti da su investicije
u novu proizvodnju, koja bi potencijalno mogla biti usmjerena na svjetsko
trziste, iznosile tek oko 3% BDP-a. Znaéajan dio investicija bio je namijenjen za
transport i komunikacije (2,56 milijardi kuna ili 2.4% BDP-a), éto ukazuje da je
dio investicija otiSao za potrebe zamjene dotrajalog i ratom unistenog voznog
parka. Tako se u tom sluéaju radi o investicijama u usluge, kojih ne bi bilo u
toliko obujmu da nije bilo rata, a koje su zasigurno istisnule dio investicija koje
bi inade bile namijenjene investicijama u novu proizvodnju.

Na temelju prethodnog razmatanja, moze se zakljuéiti da razmjerno visoka
ukupna razina investicija u Hrvatskoj posljednjih godina svojom strukturom ne
pruza zadovoljavajuéi poticaj buduéem gospodarskom rastu. Investicije
poduzetnika ¢ine tek nesto vise od polovice ukupnih investicija, tek se treéina
ukupnih investicija odnosi na strojeve i opremu®, a investicije u proizvodnju
proizvoda koji bi se eventualno mogli takmiciti na svjetskom trzistu ¢ine tek oko
3% BDP-a. Gradevinski radovi (investicije u prometnu infrastrukturu, obnovu
kuca) imaju razmjerno dugacak rok povrata, tako da bi se moglo procijeniti da
oni u narednom srednjoroénom razdoblju nece imati znadajnije uéinke na
gospodarski rast u Hrvatskoj.

11.3. RAST U HRVATSKOJ 1 ISKUSTVA
DRUGIH TRANZICIJSKIH ZEMALJA

Odgover na pitanje u kojoj je mjeri makroekonomska politika i struktura
hrvatskog gospodarstva utjecala na dosadasnji proces rasta, ali i kakav bi utjecaj
mogla imati u sliedeéim godinama, moze se potraziti i u empirijskoj literaturi o
odrednicama gospodarskog rasta u tranzicijskim zemljama.

Empirijske analize rasta u tranzicijskim zemljama koje su se pojavile u prvim
godinama nakon zapodinjanja procesa transformacije bavile su se, prije svega,

? Istrazivanja su pokazala da upravo investicije u strojeve i opremu imaju najvece
multiplikativne u¢inke na buduéi rast, a osim toga imaju i razmjerno kratki rok povrata
ulozenih sredstva, $to je vrlo znacajno u uvjetima oskudnosti kapitala (o tome vise vidjeti
u poglavlju 2. ove studije).
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utvrdivanjem smjera i jacine veze izmedu stopa gospodarskog rasta i stupnja
ostvarenih strukturnih reformi, dok se tek u kasnijim radovima rast povezuije i
s ostalim pokazateljima makroekonomske politike®.

Sachs (1996) je koristenjem neponderiranog zbroja devet pokazatelja koji se
odnose na pojedine aspekte institucionalnih promjena u tranzicijskim zemljama,
a koje EBRD objavljuje u svojim godidnjim izvjeséima (‘Transition Report'),
utvrdio da je gospodarski rast u razdoblju 1989-95. bio signifikantno pozitivno
koreliran s uspje3no$éu provedenih strukturnih reformi. De Melo, Denizer i Gelb
(1996), te Selowsky i Martin (1997) kasnije su potvrdili ove rezultate
koridtenjem sliénog 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 znacajne razlika u naéinu na koji su na reforme reagirala
gospodarstva Srednje i Istoéne Europe, odnosno gospodarstva zemalja bivieg
Sovjetskog saveza. Trenutni je utjecaj reformi u prvima bio pozitivan, a u
drugima negativan. Osim toga, autori dokazuju i postojanje znacajnog
negativhog utjecaja ratnih sukoba na gospodarski rast u tranzicijskim zemljama.

Fischer, Sahay i Végh (1996a, 1996b), uz pokazatelje ostvarenih strukturnih
reformi, kao nezavisne varijable u objadnjavanju gospodarskog rasta, koriste i
razli¢ite indikatore makroekonomske stabilnosti. Pritom zaklju¢uju da su zemlje
koje su ostvarile makroekonomsku stabilnost (smanjenje inflacije i smanjenje
fiskalnog deficita) i poduzele opseznije strukturne reforme, imale brzi rast.

Rezultati ovih istraZivanja ukazuju i na osnovne odrednice nesto dublje i
dugotrajnije tranzicijske recesije u Hrvatskoj. Ratna agresija na Hrvatsku
produbila je i produljila recesiju, i to, osim svojim izravnim udinkom na
unidtavanje proizvodnih potencijala (kako fizickih tako i ljudskih), i posredno
putemn utjecaja na makroekonomsku nestabilnost (potreba monetizacije deficita
radi financiranja potreba obrane zemlje), kao i usporavanjem (odnosno
prekidom prirodnog tijeka) reformi u takvim uvjetima. Stabilizacijske reforme
i brza dezinflacija krajem 1993., kao suprotnost prethodno generirane
nestabilnosti, ubrzo su poéele pokazivati svoj provjereno pozitivan utjecaj na

* Pregled rezultata empirijskih analiza gospodarskog rasta u tranzicijskim zemljama
prikazan vremenskim slijedom objavljivanja moZe se vidjeti u tablici 11.D1. u Dodatku
ovom poglaviju.
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gospodarski rast’. Medutim, treba oéekivati da ¢e pozitivni uéinci na rast, koji
su proizisli iz poboljsanja alokacije resursa uslijed ostvarivanja stabilnosti cijena,
s vremenom slabiti. Zato je vrlo znadajno nastaviti s trZi8nim reformama.
Razdoblje 1994-97., s visokim stopama gospodarskog rasta, moglo je biti
iskoridteno za restrukturiranje problematiénih poduzeéa i sektora gospodarstva,
odnosno za snaznije strukturne reforme i stvaranje pretpostavki da se ovaj
tranzicijski oporavak postupno pretvori u odrZivi rast. Medutim, novi snazniji
impuls reformi je izostao®.

Indeks reformi u procesu tranzicije (EBRD indeks) prikazan u tablici 11.2.
omogucuje usporedbu tijeka reformi s ostalim zemljama u tranziciji. Moze se
uotiti da je Hrvatska od 1996, do 1998. zapravo stagnirala u reformama i da
je u sluéaju restrukturiranja poduzeéa ¢ak zabiljezeno blago nazadowvanje.
Prema svojim reformskim karakteristikama, Hrvatska je sada ukupno losije
ocijenjena od svih srednjoeuropskih i baltickih zemalja u tranziciji. U odnosu na
napredne srednjoeuropske zemlje, Hrvatska ima manji udio privatnog sektora
u BDP-u, zaostaje u privatizaciji velikih i javnih infrastrukturnih poduzeéa te
banaka, a sporije se provodi i mikroekonomsko restrukturiranje.

®Van Elkan (1998) procjenjuje da je spori napredak Madarske u stabiliziranju inflacije
(s 30% na oko 20% u 3est godina tranzicije) smanjio njihovu stopu rasta za gotovo 2
postotna poena.

8 Veé su u stabilizacijskom programu iz listopada 1993. godine (Vlada RH, 1993) osim
mjera za brzo obaranje inflacije, navedene mjere koje bi trebale osigurati trajno nisku
inflaciju, stabilnu valutu i odrZiv gospodarski razvoj (tzv. druga i tre¢a faza programa
koje su trebale zapoéeti u lipnju 1994.). lako ove mjere nisu detaljnije obrazlagane,
navode se potrebe ubrzavanja procesa restrukturiranja, privatizacije i demonopolizacije,
zatim potreba uravnoteZenja proracuna, sanacije banaka i poticanja razvoja financijskih
triéta. Cini se da je najvedi dio ovih reformi zna&ajno kasnio u pripremi i izvréenju i da,
osim uravnoteZenja prora¢una, njihovo dosljedno provodenje tek predstoji.
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Tablica 11.2.
EBRD INDEKSI REFORMI U ZEMLJAMA U TRANZICIJI

Udio privatnog Prosjegna vrijednost indeksa reformi*
sektora u BDP-u
Zemlja Godina (%) Privatizacija i Cijene, vanjska | Financijske Ukupno
restrukturiranje trgovina, institucije |(rang 1998.)
konkurentnost
Ceska 1996. 75 378 344 3,00 348
1997. 75 3,78 3.44 3,00 346
1998, 75 ive 3,44 3,00 3.46(3)
IMadarska 1996, 70 ive 344 3,00 348
1997, 75 3,78 3,65 3,67 367
1998, 80 3,89 3.55 367 3.71(1)
Poljska 1996. 60 344 3,44 3,00 333
1997. 65 365 3,44 3.7 342
1998, 65 3,55 2.55 3,33 3,50 (2)
Slovacka 1996. 70 344 3,22 3,00 325
1997, 75 3,67 3,33 2,50 3.25
1998, 75 367 3.44 2,50 3,29 (5)
Slovenija 1996. 45 3,44 3,11 3,00 3,21
1997. 50 3,44 M 3,00 A1
1998. a5 344 3,11 3,00 3,21 (6)
Estonija 1996. 70 3.78 3.33 2,50 3,29
1997. 70 3,78 3,22 317 3,42
1998. 70 378 3,22 3,17 3,42 (4)
Latvija 1996. 60 3,33 3,00 2,50 3,00
1997, 60 3,22 3,22 2,67 3,08
1998, 60 322 3,22 2,50 3,04 (7)
Litva 1996. 85 3,33 3.00 2,50 3,00
1997. 70 3,22 3,11 287 3,04
1998. 70 3,22 31 267 3.04(7)
Hrvatska 1996. 50 3,44 3,00 2,50 3,04
1987. 55 3,33 3.00 2,50 3.00
1998. 55 3,33 3,00 2,50 3,00(9)

Napomena: *Prikazani su jednostavni prosjeci 2 do 3 pojedinaéna indeksa reformi iz svake
skupine, Kolona "ukupno" je jednostavni prosjek 8 pojedinaénih pokazatelja reformi. Pojedinacni
indeksi reformi poprimali su vrijednosti izmedu 1 i 4+, uz mogucnost dodjeljivanja + ili - sufiksa
uz svaki indeks. Veca vrijednost i pozitivan sufiks odrazavaju vise stupnjeve reformi. Kod
izradunavanja prosjeka, oznaka + uz neki indeks tretirana je kao povecanje vrijednosti indeksa
za 0.33, a oznaka - kao smanjenje vrijednosti indeksa za 0.33.

lzvor; EBRD (1996; 1997; 1998) i izracun autora.

lako je vedina cijena liberalizirana, potreban je napredak u sustavu odredivanja
cijena infrastrukturnih usluga. Stupanj konkurentnosti, odnosno moguénost
slobodnog trzi$nog natjecanja jedna je od najlosijih strukturnih karakteristika
hrvatskog gospodarstva. lako formalno postoji i zakonska regulativa i odredene
institucije za promicanje konkurencije, na mnogim su trzistima prisutne osjetne
prepreke slobodnom ulasku kao i nedirnuti monopolski poloZaji. Osim toga, sve
je veéi utjecaj drzave u gospodarstvu koji se ogleda u rastu¢im subvencijama iz
proraduna, sanacijama poduzeda i banaka, davanjem kreditnih jamstava i
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slicno. Steéajni postupci kao kazna za lose poslovanje ne provode se za veéa
poduzeca. Problemi solventnosti bankarskog sektora, neekonomski kriteriji
raspodjele kredita, te nedostatna produbljenost financijskog trzista povezana s
razmjerno nerazvijenim trzistem vrijednosnih papira, ukazuju na nuZnost
unapredivanja tih svojstava hrvatskog gospodarstva. Ubrzavanije trzignih reformi
mogle bi u neposrednoj buduénosti pruziti dodatni impuls tranzicijskom
oporavku hrvatskog gospodarstva i stvoriti zdrave temelje za dugoroéni odrzivi
rast.

Iz tablice 11.1. vidjeli smo da je Hrvatska na polju liberalizacije gospodarstva
imala povoljne poéetne uvjete za uspjesnu tranziciju, ali i da su zemlje poput
Cegke razmjerno brzo uspjele nadoknaditi svoj zaostatak. Znaéenje inicijalnih
uvjeta za proces kasnijeg gospodarskog rasta u tranzicijskim zemljama ispitivali
su De Melo, Denizer, Gelb i Tenev (1997). Analiza jedanaest potencijalno
vaznih faktora koji opisuju inicijalne uvjete pokazala je da su oni doista bili
vazni, ali zakljucci sugeriraju da je na rast, ipak, dominantan utjecaj imala
ekonomska politika. Selowsky i Martin (1997) razlike u pocetnim uéincima
reformi izmedu srednjoeuropskih zemalja i zemalja bivseg Sovjetskog saveza
pronalaze u razlicitoj snazi i rasprostranjenosti distorzija u gospodarskoj strukturi
u trenutku zapoéinjanja reformi. Fischer, Sahay i Végh (1996a, 1996b) takoder
pokazuju da su poéetni uvijeti tj. ovisnost o trgovinskoj razmjeni sa zemljama
biveg SEV-a, kao i inicijalni dohodak imali vaznu ulogu. Havrylyshyn, lzvorski
i van Rooden (1998) potvrduju odredeni utjecaj pocetnih uvjeta na obrasce
kasnijeg rasta u tranzicijskim zemljama, ali naglasavaju da oni nisu bili presudni
poput izbora koji su uéinjeni u podrucju ekonomske politike.

Veli¢ina drzave jo$ je jedna od varijabli makroekonomske politike znacajna za
rast u tranzicijskim zemljama. Havrylyshyn, Izvorski i van Rooden (1998)
objasnjavajuéi realni rast BDP-a u tranzicijskim zemljama kao nezavisne
varijable koriste: godiénju stopu inflacije kao aproksimaciju makroekonomske
politiku; strukturni indeks reformi kao mjeru razine provedenih reformi; velié¢inu
drzave mjerenu udjelom izdataka opée drzave u BDP-u kao aproksimaciju
istiskivanja privatnih investicija, poreznih distorzija i veli¢ine birokracije; te
razli¢ite grupe indikatora kojima opisuju inicijalne uvjete u tranzicijskim
zemljama. Autori su bili u moguénosti da svoju analizu provedu kako za cijelo
razdoblje 1990-97., tako i za podrazdoblja 1990-93., odnosno 1994-97., te
zakljuéuju da su makroekonomska stabilnost i strukturne reforme bile presudne
za odrZivi rast u tranzicijskim gospodarstvima. Pritom posebno naglasavaju da
je kombinacija razli¢itih politika bila vaZnija od bilo koje pojedinaéne vrste
reforme. Osnovnom komponentom odrZivog rasta ipak smatraju smanjenje
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veli¢ine drzave tj. njezinih izdataka. Van Elkan (1998) potvrduje da su inflacija
i veli¢ina drzave, uz opseg strukturnih reformi bile statisticki i ekonomski vrlo
signifikantne odrednice obrasca rasta u tranzicijskim zemljama u razdoblju
1993-97. Pritom je poveéanje inflacije i veli¢ine drzavne potrodnje smanjivalo
rast, dok su strukturne reforme imale pozitivan utjecaj. S jedne strane, one su
omogudile da se postojeéi resursi koriste produktivnije, a s druge su strane
osigurale tehnoloska unapredenja kroz poveéanje otvorenosti gospodarstva
prema medunarodnoj razmjeni i investicijama iz inozemstva. U owvu su
empirijsku analizu kao objasnjavajuca varijabla ukljuéene i strane izravne
investicije te se potvrduje njihova visoka signifikantnost u objasnjavanju rasta
u tranzicijskim zemljama. Ocijenjeni parametar pokazuje da poveéanje udjela
izravnih stranih investicija u strukturi BDP-a od 1% poveéava stopu
gospodarskog rasta za 0.94 postotnih poena’.

Razmjerno visok udio javnih izdataka u BDP-u i nedostatak izravnih stranih
investicija, u Hrvatskoj bi se mogli u narednom razdeblju pokazati izuzetno
znadajnim ograni¢avajuéim faktorima u uspje$nom nastavku tranzicije®.
Primjerice, gospodarski oporavak Madarske posljednjih godina, pri éemu je
narocito impresivan rast madarskog izvoza, mogu se pripisati upravo znatnom
priljevu izravnih stranih investicija, ali i padu drzavnih izdatka (s 55% BDP-a
1993. godine na 40% koliko se procjenjuje u 1998. godini (OECD, 1998}).
Fascinantni empirijski rezultati o utjecaju izravnih stranih investicija na rast
(Borensztein, De Gregorio i Lee,1995; Van Elkan, 1998) upuéuju na nuznost
da se i Hrvatska snaznije otvori za ovu vrstu investicija i omoguéi prihvat novih
znanja i tehnologija koje one donose.

’ To odgovara rezultatima u Borensztein, De Gregorio i Lee (1995), adje je na uzorku
69 zemalja u razvoju utvrdeno da su izravne strane investicije bile vrlo znaéajan kanal
transfera tehnologije, koji relativno vise pridonosi gospodarskom rastu nego domace
investicije pod uvjetom da zemlja koja prima strane investicije posjeduje minimalnu
potrebnu koli¢inu ljudskog kapitala. Ocijenjeni parametar uz izravne strane investicije
upuéuje da jednopostoino povecanje udjela stranih investicija u BDP-u unapreduje
stopu rasta za 0.85 postotnih poena.

8 Kumulativni priljev izravnih stranih investicija u Hrvatsku iznosio je od 1993. do rujna
1998. godine 1,85 milijardi dolara (od ¢ega 619 milijuna dolara u 1998.), pri ¢emu
polovinu tih ulaganja ¢éine dionice Plive i Zagrebacke banke.
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11.4. PERSPEKTIVE DUGOROCNOG GOSPODARSKOG
RASTA U HRVATSKOJ

Empirijske su studije pokazale, barem kada je rije¢i o dosadasnjoj fazi procesa
tranzicije, da su za gospodarski rast bili vaZni: inicijalni uvjeti, provedene
strukturne reforme i s tim povezana izgradnja tr#i$no orijentirane infrastrukture,
te 'dobra’ ekonomska politika koja se odrazava u makroekonomskoj stabilnosti
gospodarstva. Unapredivanje ovih gospodarskih karakteristika zasigurno ée
utjecati na gospodarski rast tranzicijskih zemalja i u narednim godinama. No,
kako vrijeme prolazi, tako ¢e se postupno smanjivati udio rasta koji je
determiniran ovim tzv. 'tranzicijskim’ faktorima. Drugim rije¢ima, iskustvo
ostalih - posebno najnaprednijih - tranzicijskih zemalja pokazuje da se s
vremenom smanjuje udio rasta koji proizlazi iz unaprijedene alokacije resursa
zbog prijelaza na trzZisni nacdin poslovanja. Ekonomski rast postaje sve vise
odreden standardnim determinantama na koje upuduje neoklasi¢na i teorije
endogenog rasta, ali i rezultati brojnih empirijskih istraZivanja. Kao $to je
naglaseno u prethodnim poglavljima ove studije, ti rezultati sugeriraju da su
povoljni efekti po dugoroéni rast, osim stabilnih makroekonomskih prilika
unutar trzi$no orijentirane gospodarske strukture, posljedica visoke stednje i
investicija, dobro obrazovane radne snage, visoke otvorenosti gospodarstva,
niske javne potrosnje i niskog rasta stanovnistva, te stabilnog
socijalno-politickog okruzenja,

Svi spomenuti empirijski radovi temeljeni na podacima za tranzicijske zemlje
odnose se na objasnjavanje procesa rasta u proteklom razdoblju i ne pruZaju
moguénost da se na osnovi njihovih rezultata kvantificira buduéi dugoroéni rast
ovih zemalja. S obzirom da je proteklo premalo vremena, nemoguce je ocijeniti
parametre standardnih dugoroénih faktora gospodarskog rasta na uzorku
tranzicijskih zemalja.
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Tablica 11.3.
JEDNADZBA EKONOMSKOG RASTA
(Zavisna varijabla: Stopa rasta realnog BDP-a po stanovniku)

NEZAVISNE VARIJABLE OCIJENJEN| PARAMETRI
Konstanta 0.137
(4.889)
Log (BDP po stanovniku u poc¢etnoj godini) -0.143E-01
(-4.638)
Log (ljudski kapital u poéetnoj godini 0.676E-02
(2.465)
Udio investicija u opremu BDP-u (prosjek) 0.224E-02
(5.227)
Udio investicija u gradevinske radove i 0.202E-03
ostalo u BDP-u (prosjek) (0.521)
Udio javne potrosnje u BDP-u (prosjek} -0.104E-02
(-4.188)
Premija na "crnom" deviznom trzistu (prosjek) -0.194E-03
(-3.511)
Revolucije i drzavni udari -0.925E-03
(-0.1486)
Binarna varijabla za Latinsku Ameriku -0.981E-02
(-2.988)
STATISTIKA
Broj opservacija 63
R? 0.709
R? korig. 0.865

Napomena: T-statistika je navedena u zagradama. Koristen je Whiteov postupak (1980), kako
bi se dobile ocjene konzistentne s heteroskedasticnoscu. lzvori koriStenih podataka su
Summers i Heston (1991), Barre i Lee (1993), De Long i Summers (1993), King i Levine (1993),
Barro i Wolf (1983).

lzvor: Mervar (1996).

Stoga su neki autori pribjegli nagadanju o buduéem dugoroénom rastu
tranzicijskih zemalja koritenjem parametara iz jednadzbi ocijenjenih na velikom
uzorku 'ne-tranzicijskih' zemalja iz tradicionalnih empirijskih studija (vidjeti, na
primjer, Fischer, Sahay i Végh, 1998a, 1998b). Pritom oni pretpostavljaju da
su strukturni odnosi ocijenjeni u empirijskim studijama robusni, te pokusavaju
predvidjeti stope dugoroénog rasta uvjetovane inicijalnom razinom dohotka i
skupom kontrolnih varijabli koje odraZavaju ekonomsku politiku. Takve su
procjene vrlo grube i podlozne visestrukoj kritici, ali se zasada ¢ine jedino
mogudim pristupom u davanju vrlo okvirnih numeric¢kih procjena potencijala
dugoroénog rasta u tranzicijskim zemljama.
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U nedostatku drugih moguénosti pokusat éemo procijeniti dugoroénu stopu
rasta hrvatskog gospodarstva polaze¢i od jednadibe gospodarskog rasta
ocijenjene za razdoblje 1960-88. na heterogenom uzorku industrijski razvijenih
i zemalja u razvoju (tablica 11.3.).

Jednadzba se zasniva na metodologiji, koja je razvijena u okviru neoklasi¢nog
modela rasta za zatvorene privrede s opadajuéim prinosima kapitala (vidjeti
opéirnije u poglavlju 2.). Prema njoj se stopa rasta BDP-a po stanovniku stavlja
u adnos prema razini BDP-a po stanovniku u pocetnoj godini analiziranog
razdoblja, kao i pocetnoj razini ljudskog kapitala. Kao dodatne varijable koriste
se aproksimacije za razli¢ite makroekonomske politike, odnosno socijalno-
politicku uvjete.

Ocijenjeni parametri iz jednadzbe u suglasju su s rezultatima poznatim iz
empirijske literature. Regresijski koeficijent uz poéetnu razinu BDP-a negativan
je i visoko signifikantan. Negativni efekt pocetne razine dohotka po stanovniku
na stopu ekonomskog rasta, rezultat je hipoteze konvergencije prema kojoj se
moze ofekivati da zemlje s niZim pocetnim dohotkom po stanovniku, u odnosu
na dugoroéne vrijednosti kojima teZe, ostvaruju brze stope rasta od onih zemalja
koje su u poéetnoj godini imale vidu razinu dohotka, uz uvjet da izabrani skup
nezavisnih varijabli zadrzi iste vrijednosti.

I ostali ocijenjeni parametri podudaraju se s rezultatima empirijske literature
koja koristi ovu metodu. Ulaganja u ljudski kapital mjerena ovom prilikom
brojem godina $kolovanja ukupnog stanovnistva, posebno prema novijim
teorijama rasta, imaju znaéajne pozitivne implikacije za rast; visi udio investicija
u fizicki kapital, a narotito opremu, takoder poveéava stopu rasta. lako ne
postoji jedinstven stav oko djelovanja javnih rashoda, udio javne potrosnje u
strukturi BDP-a redovito se javlja s negativnim predznakom. Nasuprot tome,
socijalno-politi¢cka stabilnost djeluje pozitivno na rast.

Nezavisne varijable u jednadzbi obja$njavaju relativno visok stupanj varijacija
u stopama rasta velikog broja zemalja. Svi koeficijenti imaju oéekivani
predznak, i svi osim dva, se signifikantno razlikuju od nule na uobiéajeno
koristenoj razini od 5%. MoZe se zakljuditi da je, kada se kontroliraju ostali
faktori, prisutna relativno snazna konvergencija. Kao $to ocijenjeni koeficijent
pokazuje, jaz izmedu ostvarene i ciljne vrijednosti dohotka po stanovniku
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smanjuje se po godisnjoj stopi od priblizno 1.8%".

Postupak projekcije dugoroéne stope rasta sastoji se u primjeni regresijskih
parametara iz jednadzbe prikazane u tablici 11.3., kako bi se procijenili izgledi
rasta uz alternativne pretpostavke o ekonomskoj politici u Hrvatskoj.

U projekciji dugoroéne stope rasta za hrvatsko gospodarstvo koriste se slijedeée
pretpostavke:

> pocetni odnos proizvodnosti izmedu hrvatske privrede i ekonomija
industrijski razvijenih zemalja (OECD) utvrden je na 30%;

> stabilna makroekonomska politika koja implicira odsutnost cjenovne
nestabilnosti i odsutnost premija na "crnom" deviznom trzistu;

> zadrzavanje razine akumuliranog ljudskog kapitala (s obzirom da je se
prosje&an broj godina skolovanja stanovnistva od 8.85" moze smatrati
visokim i da znadajnije promjene zahtijevaju dugo vremensko
razdoblje);

> socijalno-politicka stabilnost i mir u dugom roku.

Koristeéi, uz upravo navedene pretpostavke, vrijednosti udjela javne potrosnje
u BDP-u od 26.9% i udjela investicija u BDP-u od 23.2% (7.8% za investicije
u strojeve i opremu i preostalih 15.4% za investicije u gradevinske radove i
ostalo), sto odgovara procjeni vrijednosti ovih varijabli u 1998. godini, dobiva
se dugoroéna stopa rasta od 2.4%.

Unapredenje indikatora javne potrosnje i investicijske aktivnosti prema
smanjenju javne potro$nje na 20% BDP-a i poveéanju udjela investicijske
potroénje na 25% BDP-a (pritom se pretpostavija da su 10% investicije u
strojeve i opremu, a 15% investicije u gradevinske radove i ostalo) implicira
dugoroénu prosjetnu stopu rasta dohotka po stanovniku od priblizno 3.6%.
Naglasavamo da se radi o dugoroénim prosjecima, koji podrazumijevaju vise

? Prema ocijenjenoj jednadzbi iz tablice 11.3., koeficijent konvergencije B se izraéunava
iz (1-e*)/T=-0.0143. T je wrijeme ocjene, a 0.0143 ocijenjeni regresijski koeficijent. To
implicira da P iznosi 0.018 godinje.

1 Izraéunato prema DZS (1994).

! Pretpostavljeno je da se tehni¢ka struktura investicija u 1998. godini nije promijenila
u odnosu na 1996. godinu za koju postoji posljednji slubeno objavljeni podatak (DZS,
1998).
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stope od prosjeka u poéetnim godinama. Daljnje poveéanje investicijske
potro$nje na oko 30% u strukturi BDP- a, unaprijedilo bi dugoroénu stopu rasta
na 4%".

Naravno, ova metoda ne ostavlja nikakvog prostora za utjecaj nekih posebnih
faktora. Ona iskljuéuje moguénost da neka gospodarstva uzivaju specifi¢ne
povoljne uvjete. Blizina najrazvijenijih industrijskih zemalja morala bi, naime,
za Hrvatsku imati povoljne posljedice po vanjsku trgovinu i transfer znanja i
tehnologije. Osim toga, relativno visoki akumulirani ljudski kapital, niska stopa
rasta stanovnistva, kao i prijelaz na punu trziénu orijentaciju trebali bi takoder
osiguravati dodatna unapredenja produktivnosti - barem jo$ neko vrijeme. Ipak,
proces premoséivanja jaza prema industrijski razvijenim zemljama zahtijevat ce
mnogo vremena i vrlo je tesko oéekivati da bi hrvatsko gospodarstvo moglo
dostiéi punu konvergenciju s razinom proizvodnosti industrijski razvijenih
zemljama u relativno kratkom vremenskom razdoblju. Brza konvergencija je,
osim toga, nekonzistentna s iskustvom najuspjesnijih zemalja u razdoblju nakon
Drugog svjetskog rata®.

11.5. ZAKLJUCCI

Empirijski testovi koji se zasnivaju na iskustvu gospodarskog rasta velikog broja
razli¢itih zemalja, kao i oni koji se odnose na grupu zemalja u tranziciji,
sugeriraju da nosioci ekonomske politike u Hrvatskoj trebaju i nadalje odrzavati
makroekonomsku stabilnost, kako bi se izgradilo okruZenje povjerenja s
minimalnim rizikom od iznenadnih promjena ili obrata u ekonomskoj politici.
To se prvenstvenc odnosi na stabilnost cijena, koja je agregatni pokazatelj
ostvarenja tog cilja. [ako se ona ne ubraja u glavne faktore rasta, nesposobnost

12 Usporedujuci dugoroéne prosjeke ostvarene u pojedinim grupama zemalja, mozemo
ustvrditi da su, na primjer, u razdoblju 1960-88. zemlje EU i Cetiri istoénoazijska tigra
(Hong-Kong, Juina Koreja, Singapur i Tajvan) imale prosjeéni udio investicija u BDP-u
oko 25 posto, dok je udio drzavne potrodnje u strukturi BDP-a u prvima iznosio oko 15
posto, a u drugima 12 posto (Mervar, 1996). Stoga se pretpostavke o poZelinim
vrijednostima investicijske, odnosno drzavne potroénje za hrvatsko gospodarstvo ¢ine
realno ostvarivim u relativno kratkom razdoblju.

¥ Njemacka i Japan nakon Drugog svjetskog rata, te kasnije Hong-Kong, Singapur,
Juzna Koreja i Tajvan ostvarili su razdoblja snaznost rasta. Unato¢ vrlo visokim stopama
investicija, ove zemlje su eliminirale u razdoblju 1960-88. samo 20 do 50 postotnih
poena jaza u odnosu na proizvodnost SAD-a (Summers i Heston, 1991).



358 Broj 73 / 1999.

da se osigura cjenovna stabilnost poveéava nesigurnost, onemoguéava
optimalno donosenje odluka i alokaciju resursa, te ugrofava dugoroéni
ekonomski rast. Uloga monetarne politike u kreiranju ekonomskog okruzenja
poticajnog za rast svodi se stoga na osiguravanje cjenovne stabilnosti u dugom
roku. Takva monetarna politika pridonosi vjerodostojnosti ukupne ekonomske
politike.

Na fiskalnoj strani, kako pokazuju iskustva veéine tranzicijskih zemalja, nuZna
je pretpostavka daljnjeg odrzivog rasta, smanjenje javnih izdataka i poreznog
opterec¢enja kako bi se povecala efikasnost gospodarstva. Isto vrijedi i za
Hrvatsku. Manji, za gospodarski rast poticajniji javni sektor mogao bi se ostvariti
smanjivanjem nekih neproizvodnih kategorija rashoda (izdataka za opéu
upravu, vojsku i policiju), poveéanjem troskovne uéinkovitosti javnih projekta
i strogom kontrolom daljnjeg rasta transfera. Reforma sustava mirovinskog i
zdravstvenog osiguranja nuzan je dio puta prema takvom javnom sektoru. U
skladu s restrukturiranjem i smanjenjem rashodne strane javnih financija,
pozelino je smanjiti ukupno poreznog opteredenje, te smanijiti, ili se barem
suzdrzati od povedanja poreznih distorzija putem razlicitih olaksica ili
multipliciranja poreznih stopa. Proradunska ravnoteZa na niZim razinama
prihoda i rashoda pozeljniji je izbor od deficita. Manji porezi i fiskalna ravnoteza
otvorili bi prostor za poveéanje stednje, likvidnosti i investicija u sektoru
poduzeca.

Pozornost takoder treba posvetiti daljnjem unapredivanju opéih uvjeta
poslovanja u trZi§no orijentiranom gospodarstvu. Optimalan odnos drzave i
trzidta odluéujudi je faktor u smislu da akcije drzave trebaju biti ograni¢ene na
uspostavljanje 'pravila igre', kao i na podru¢ja gdje trziste nije u stanju obaviti
namijenjenu ulogu. Potrebno je osigurati institucionalnu infrastrukturu za
normalno funkcioniranje trZinog gospodarstva. Ta infrastruktura ukljuéuje
moguénost postenog trzisnog natjecanja, nesmetan ulazak i izlazak s tr¥ista,
pravni sustav koji je u stanju efikasno zastititi viasnicka prava i kazniti
nepoétivanje ugovornih obveza, razvijen i stabilan bankarski i financijski sustav,
transparentnu drzavnu upravu i slicno. U ovoj grupi odrednica, za koje se moze
redi da predstavljaju 'tranzicijske' faktore, Hrvatska moze jo§ uéiniti znac¢ajna
unapredenija i osigurati zdrave temelje za dugoro¢ni gospodarski rast.

Investicije u ljudski i fizicki kapital, ostaju, dakako, najznaéajniji faktori
ekonomskog rasta, posebno u dugom roku. Tranzicijske zemlje, pa tako i
Hrvatsku, karakterizira razmjerno visok stupanj akumuliranog ljudskog kapitala
mijeren prosjeénim brojem godina $kolovanja stanovnistva. Ipak, takvi podaci
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nista ne govore o kvaliteti obrazovanja. Osim promicanja formalnog
obrazovanja, nuzno je poticati formiranje ljudskog kapitala i putem obrazovanja
na radnom mjestu. Zahvaljujuéi eksternalijama odnosno efektima prelijevanja,
ne postoje nesuglasice oko subvencioniranju formalnog obrazovanja i
obrazovanja na radnom mjestu. Ipak, vide financijskih sredstava uloZenih u
obrazovanje, nuZno ne mora znaditi i unapredenje ljudskog kapitala. Ono je
¢esto povezano sa strukturnim reformama u $kolskom sustavu, koje mogu
obuhvadéati i uvodenje konkurencije u davanju usluga obrazovanja. Alternativne
mjere u okviru poticanja obrazovanja ukljuéuju slanje studenata na obrazovanje
u inozemstvo i davanije poticaja pojedincima sa znanjemn i vjestinama da, barem
privremeno, migriraju u zemlju. Opéenito se, ipak, moZe reéi da privla¢ne place
i dobri uvjeti rada ostaju najvaznijim poticajima za vise obrazovanje i za
sprjeéavanje odljeva visoko obrazovanih struénjaka. Nedostatak znanja u
podruéjima koja su posebno vaina u sadadnjoj fazi razvoja hrvatskog
gospodarstva poput razvoja poduzetni¢kih vjestina, ali i prilagodivanija
tehnoloskim promjenama, éini se da se najbrze mogu nadoknaditi vecim
otvaranjem gospodarstva prema medunarodnom utjecaju putem trgovine
odnosno investicija.

Uz investicije u ljudski kapital, osnovni poticaji daljnjem rastu tranzicijskih
zemalja, trebali bi proizi¢i iz investicija u fizi¢ki kapital, i to kako domadih, tako
i izravnih stranih investicija. Znacajan utjecaj na privlacenje stranih investicija
pritom ima stupanj ostvarene makroekonomske stabilnosti i dubina provedenih
strukturnih reformi. Nuzno je postojanje institucionalne infrastrukture potrebne
za normalno trZisno poslovanje, u okviru ¢ega financijski sustav mora
osiguravati efikasan sistem plaé¢anja; mora postojati stabilan monetarni sustav
i tefajna politika; efikasan pravni sustav koji &titi vlasni¢kih prava; a na
raspolaganju mora biti i osnovna fizicka infrastruktura. Osim svih ovih uvjeta,
na primjeru tranzicijskih zemalja, presudnim se pokazala sigurnost ulaganja koju
najbolje osigurava politicki i ekonomski "kisobran" vjerojatnog pristupa
Europskoj uniji i NATO savezu. To je u sluéaju Hrvatske izostalo. Strana
ulaganja se ne moraju ograni¢avati samo na izravne strane investicije, iako su
se upravo one pokazale najefikasnijima, veé i na zajedni¢ka ulaganja, ugovore
o licenci, ili neke druge formalne ili neformalne oblike ugovora. Naime, i ti oblici
suradnje osiguravaju transfer tehnologije, koji je posebno znacajan u sluéaju
male zemlje, koja na taj nadin dobiva pristup idejama koje su veé prisutne u
svijetu. Osim ideja to omoguéuje i pristup industrijskoj organizaciji,
medunarodnim trZistima i diferencijaciji proizvoda.
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Potrebno je spomenuti jo§ dva znacajna univerzalna ¢imbenika organizacije
druétva koji utjeéu na gospodarski rast: demokraciju i korupciju. Demokracija
se uobiéajeno vrednuje neovisno od njezina utjecaja na materijalno bogatstvo.
Stoga se Cesto proucavanije izravnih ucinaka demokracije na ekonomski rast
smatra dvojbenim. Ipak, demokracija djeluje na rast putem odredenih
indirektnih mehanizama: ona ima pozitivan uéinak putem brze akumulacije
ljudskog kapitala (omoguéavanja Sireg pristupa obrazovanju), putem smanjenja
socijalne nestabilnosti i smanjenja drzavne potrosnje. Istovremeno ona znadi i
odredeni trosak, koji je povezan s lobiranjem posebnih interesnih skupina.

Korupcija, iako prisutna u svijetu tisu¢ama godina, od poéetka 90-ih godina
postaje fenomen ¢iji se utjecaj na gospodarstvo intenzivno proucava. Poveéanje
korupcije rezultat je opée tendencije povecanja poreza, poveéane medunarodne
trgovine kao i ekonomskih promjena, posebno privatizacije u zemljama u
tranziciji (iako je korupcija vezana uz privatizaciju bila prisutna i u trzi$nim
gospodarstvima). Korupcija smanjuje javne prihode i poveéava javnu potroénju;
poveéava nejednakost dohodaka; uzrokuje trziSne distorzije i distorzije u
alokaciji resursa; smanjuje investicije u fizi¢ki kapital te izdatke za obrazovanije
i zdravstvo; povedava izdatke za javne investicije, ali i smanjuje njihovu
proizvodnost, te ima negativan udinak na privlaéenje stranih direktnih
investicija.

Ova je studija ukazala i na mnoge druge, ne manje znacajne, osobine
ekonomske politike koje su poZeljne za pobolj$anje perspektiva gospodarskog
rasta u Hrvatskoj. Otvorenost gospodarstva, te ukljuéenost u svjetske tokove
roba i kapitala maloj zemlji osiguravaju efikasniju alokaciju resursa i brzi fransfer
znanja i tehnologije. Stoga za Hrvatsku tu teSko da moze biti izbora. Osiguranje
socijalno prihvatljive distribucije dohodaka i oéuvanje socijalno-politicke
stabilnosti daljnji su opéi prihvadeni preduvjeti za odrZivi dugoro¢ni rast.
Prepoznaje se i potreba skladnog razvoja financijskog sustava s posebnim
naglaskom na njegovu stabilnost. Bolja organizacija zastite okoli$a i promicanje
ideje odrzivog razvitka pomogli bi kakvoéi gospodarskog rasta i Zivota sadasnjih
i buduéih generacija.
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