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OdrZivost globalnih integracijskih trendova uvjetovana je konvergen-
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Uvod

Suoceni s rasirenim disproporcijama u raspodjeli svjetskog dohotka, ekono-
misti su u svojim istraZivanjima pokusali naci klju¢ problematici konvergencije,
definirajuci faktore koji bi mogli utjecati na ekonomski rast. Pa ipak, napor koji
se ¢ini kako bi se poboljSalo razumijevanje pokretaca ekonomskoga rasta i blago-
stanja, zapravo je neobi¢no mali. Razlog je tome nemoguénost pojednostavljenja
stvarnosti do razine na kojoj bi teoretski okvir imao neku sveobuhvatniju obja-
snidbenu moé€. Istovremeno se s empirijske strane javlja problem dostupnosti i
pouzdanosti podataka.

Cilj je ovoga rada bio analizirati problematiku ekonomskoga rasta, te defini-
rati odrednice rasta u odabranim zemljama srednje i isto¢ne Europe. Krenulo se
od hipoteze da se, iako je ekonomski rast u analiziranim zemljama bio uvjetovan
stanjem politicke i ekonomske strukture, faktori rasta ne bi smjeli bitno razliko-
vati od onih koji su s teorijskog stajaliSta identificirani kao relevantni. Kako bi se
testirale hipoteze i ostvarili ciljevi istraZzivanja koristilo se logickim metodama
analize i sinteze, te komparativno-deskriptivnim metodama u kombinaciji s po-
vijesnim pristupom.

U prvome je poglavlju dan pregled relevantnih teorija rasta. Krenulo se
s prikazom neoklasi¢nog modela rasta, koji je zatim proSiren za egzogeno dan
tehnoloski napredak i varijablu ljudski kapital. Prikaz je nastavljen tzv. novim
teorijama rasta s endogenim tehnoloskim napretkom koje se zasnivaju na ekono-
miji znanja, na kreativnoj destrukciji i na transferu tehnologija. Svaki se model
pokusao sagledati u kontekstu pretpostavki, izvoda i dosega. Drugo je poglavlje
vezano uz analizu faktora rasta. Odabir zemalja sveo se na tranzicijske zemlje
srednje i istocne Europe (CEE), koje su ili postale ¢lanicama Europske unije ili
su zapocele pregovore za ¢lanstvo. Vremensko razdoblje obuhvaca niz od 1990.
do 2003. godine. Kako bi se obuhvatili i politicki, institucionalni, te socioloski
aspekti rasta, krenulo se s komparativno-deskriptivnim povijesnim pregledom ra-
sta u navedenim zemljama. Poseban naglasak je stavljen na Hrvatsku, Rumunjsku
i Bugarsku, ekonomske performanse kojih su se relativizirale u odnosu na oda-
brane zemlje okruZenja, ¢lanice Europske unije. Nadalje, ucinjena je parcijalna
analiza faktora rasta zemalja uzorka kako bi se definirali oni ¢imbenici koji su
poticali ekonomski rast u odabranom vremenskom periodu.

1. Osnove teorija rasta

Ekonomski rast i razvoj tradicionalno su sastavni dio razmatranja eko-
nomskih pojava joS od Adama Smitha, §to i ne ¢udi s obzirom koliko je za eko-
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nomiste intrigantno i nuzZno dokuciti njegove temelje. Prije nego li se krene s po-
drobnijom analizom ove tematike potrebno je metodoloski razluciti dva sustinski
razli¢ita pojma — ekonomski rast i ekonomski razvoj. Prema Thirlwallu (1999.)
ekonomski je razvoj znatno kompleksniji pojam od ekonomskog rasta. Razvoj
podrazumijeva kako kvantitativni element rasta, tako i neke kvalitativne aspekte
poput podizanja kvalitete Zivotnoga standarda stanovnika neke zemlje i odrZivoga
ekonomskoga blagostanja, kao i pravo na slobodu odabira. Dok je ekonomski rast
vezan uz povecanje proizvodnje po glavi stanovnika, ekonomski razvoj ukljucuje
i poboljSanje institucionalnih, drustvenih i politickih uvjeta."! Stoga ekonomski
rast predstavlja nuZan, ali ne i dovoljan uvjet ekonomskog razvoja.

No, bez sumnje su ekonomski rast i razvoj komplementarni pojmovi. Ovo ¢e
poglavlje stoga pokusati dati kratki pregled klju¢nih teorija rasta, ili barem onih
o kojima se u ekonomskim krugovima najviSe raspravljalo. Neke od tih teorija,
one novijeg datuma, pokusale su u simbiozi s razvojnom ekonomijom dati nesto
sveobuhvatniji analiti¢cki model. Naglasak nece biti stavljen na detaljnu razradu i
kritiku, ve¢ na upoznavanje s osnovnom idejom samih modela.

Neoklasi¢ni model rasta postavili su, sredinom pedesetih godina prosloga
stoljeca, neovisno, ali gotovo istovremeno, ekonomisti Solow i1 Swan. Solow-
Swan model rasta rijesio je probleme nestabilnosti unutar Harrod-Domarovog?,
analiti¢ki kejnezijanski utemeljenog, modela. U svom radu o ekonomskom ra-
stu, za kojeg je 1987. godine dobio i Nobelovu nagradu, Solow (1956.) koristi
neoklasi¢nu proizvodnu funkciju i omogucuje supstituciju proizvodnih faktora s
obzirom na promjenu njihovih relativnih cijena, koje nadalje ovise o grani¢noj
produktivnosti svakog pojedinog faktora. Postoji samo jedan proizvod — agregat-
ni output, koji se moZe ili potrositi ili ustedjeti. Ukupna Stednja ovisi o sklonosti
Stednji koja je egzogeno dana i nepromjenjiva, i koja odreduje ukupne investi-
cije o kojima zatim ovisi promjena zalihe proizvodnog faktora kapitala. Rad kao
proizvodni faktor ovisi o stopi rasta stanovnistva. Pretpostavlja se konstantna sto-
pa participacije, a realna se nadnica prilagoduje, kako bi se sav raspoloZivi rad
uposlio, s obzirom na njegovu grani¢nu produktivnost. Zaposlenost je tako fiksi-
rana na svojoj prirodnoj razini pri kojoj je trZiSte rada u ravnoteZi.

Prilagodavajuci koli¢inu kapitala i rada prema promjeni njihovih relativnih
cijena sustav se dovodi u stabilnu ravnotezu (engl. steady-state), gdje output i
kapital rastu u skladu s egzogenim faktorom — stopom rasta stanovnistva. Ta je
ravnoteZa stabilna, jer e se, ako je zaliha kapitala ispod ravnotezne i kapital i out-

' Tako su stvoreni kompozitni indikatori siromastva i Zivotnoga standarda koji pokuSavaju
ukljuciti i u¢initi komparabilnima nemonetarne faktore razvoja medu zemljama, poput PQLI indeksa
(engl. Physical Quality of Life Index), HDI indeksa (engl. Human Development Index), HPI indeksa
(engl. Human Poverty Index) i HSI indeksa (engl. Human Suffering Index).

2Vidjeti vise u Sharma, 1983, pp.95-103
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put povecavati brZze od radne snage i obrnuto, sve dok se ne dosegne ravnoteZna
razina gdje je povecanje radne snage popraceno tocno jednakim porastom zalihe
kapitala. Kombinirajuéi neoklasi¢nu proizvodnu funkciju s pravilom o konstant-
noj stopi Stednje, Solow je tako dobio jednostavan globalni model rasta u kojem
na dugorocnu stopu rasta ne utjece sklonost Stednji; time i ekonomska politika
koja se zasniva iskljucivo na povecanoj Stednji i investicijama kao generatorima
rasta, postaje dugoro¢no neucinkovita, buducéi da moZe utjecati samo na razinu, ali
ne i na stopu rasta outputa po stanovniku.

U terminologiji rasta vazno mjesto ima i proizvodna tehnologija, definirana
kao nacin na koji se proizvodni inputi, rad i kapital, transformiraju u proizvede-
ni output. Solow (1956., 1957.) tehnologiju u svoj model uvodi koriste¢i Hicks
neutralnu tehnolosku promjenu. Za Cobb-Douglasovu proizvodnu funkciju omjer
kapital/rad raste po stopi tehnoloskog napretka korigiranoj za udio proizvodnog
faktora rada. U model se uvodi i sektor drZava promjenom identiteta Stednja-inve-
sticije, koji je sada odreden kako privatnom stopom Stednje tako i javnom. Uko-
liko drZavna potrosnja sadrZi i komponentu investicije, te ako investirani udio
poreznih prihoda nadilazi Stednju, a samim time i investicije privatnoga sektora,
sve odredeno raspoloZivim dohotkom, tada ¢e do¢i do povecanja ukupne efekti-
vne Stednje, a samim time i investicija i zalihe kapitala. (Solow, 1956., pp.89-90)
Povecéana drZavna potrosnja jedino u toj situaciji ne bi bila Stetna za dugoro¢an
ekonomski rast, buduéi da ne bi doSlo do neucinkovitoga istiskivanja privatne
Stednje i investicija. To pravilo vrijedi za investicijske projekte koji su preveliki za
pojedinoga investitora, a na koje je povrat vrlo velik, poput izgradnje infrastruktu-
re, nacionalne sigurnosti, obrazovanja i sl.

Model ekonomskog rasta, kako su ga definirali Solow i Swan, naknadno
se prosirio ukljucujuéi linearnu amortizaciju i egzogeno dan Harrod neutralan
tehnoloski napredak, te postao udZbenickim primjerom pod zajedni¢kim nazi-
vom neoklasi¢ni model rasta. Razlike u dohocima po stanovniku (i.e. po radniku),
pod pretpostavkom da je tehnologija dostupna svima i da sve zemlje imaju istu
proizvodnu funkciju, objasnjene su razlicitim stopama Stednje kao i mogucénoscu
da je zemlja u prijelaznom razdoblju izmedu dva ravnoteZzna stanja rasta, no jedina
varijabla koja utjece i na razinu i na rast dohotka po stanovniku je egzogeno dan
tehnoloski napredak. Situacija u kojoj kapital, output i potro$nja po stanovniku
rastu po konstantnoj stopi utvrdenoj egzogeno danim tehnoloskim napretkom de-
finira tzv. ravnoteznu stazu rasta (engl. balanced growth path).

Mankiw, Romer, Weil (1992.) prosirili su standardni Solowljev model
ukljuc¢ivanjem varijable ljudski kapital. Njihova je polazna pretpostavka bila da
razlicite razine obrazovanja i vjeStina mogu utjecati na dohodak po stanovniku
pojedine zemlje. Stazu ravnoteZnoga rasta dohotka po stanovniku sada odreduju
egzogeno dan tehnoloski napredak i stopa rasta ljudskog kapitala. Dakle, bogat-



0O.VUKOJA: Odrednice ekonomskoga rasta zemalja srednje i istocne Europe 553
EKONOMSKI PREGLED, 59 (9-10) 549-575 (2008)

stvo neke zemlje ovisi, gledano kroz prizmu dohotka po stanovniku, kako o viso-
kim stopama Stednje i investicija u fizicki kapital, niZoj stopi rasta stanovnistva i
veéem tehnoloskom napretku, tako i o investicijama u ljudski kapital koje gene-
riraju dodatne vjestine proizvodnoga faktora rada. Na taj se nacin stavio naglasak
na obrazovanje i usavrSavanje i otvorila se nova moguénost utjecaja drZzave na
Zivotni standard pojedine zemlje.

Konceptualni je nedostatak neoklasicnoga modela rasta to Sto se ekonomski
rast pokuSava objasniti varijablom koja nije ukljuena u model, bududi da je
stopa rasta dohotka po stanovniku odredena egzogeno danim tehnoloskim na-
pretkom koji u principu predstavlja rezidual — neobjasnjeni dio modela. Novi val
istraZivanja koji pokre¢u Romer (1986.) i Lucas (1988.) pokuSava razjasniti ono
Sto se u neoklasicnome modelu ¢ini sivom zonom. Poznat pod nazivom Nove
teorije rasta, ovaj smjer istraZivanja Siri pojam kapitala kako bi se prepoznao
pokretac koji odreduje rezidual — osnovni generator rasta u Solow-Swan modelu.
Kako je u fokusu utvrdivanje dugorocne stope rasta unutar samoga modela, ne
¢udi i uvrijeZeni naziv endogeni modeli rasta.

Problem endogeniziranja tehnoloskoga napretka nastaje unutar neoklasi¢noga
okvira gdje poduzeca proizvode u savrSeno konkurentnom okruZenju i u uvje-
tima konstantnih prinosa na razmjer. Navedene pretpostavke podrazumijevaju
udvostrucenje obujma proizvodnje jednostavnim udvostrucivanjem inputa rada i
kapitala uz koristenje ve¢ postojece tehnologije, koja je u principu dostupna svima,
odnosno nekonkurentna (engl. nonrival) i neiskljuciva (engl. nonexcludable)®. U
toj Ce se situaciji ukupni proizvodni output raspodijeliti na faktore proizvodnje rad
1 kapital, prema njihovim grani¢nim proizvodima, ne ostavljajuci nikakve dodatne
resurse za preostali tehnoloski input. Proizlazi da poduzeca ne mogu financirati
daljnji tehnoloski napredak, te isti moZe postojati u neoklasicnom modelu jedino
ako je egzogeno dan.

Romer (1986.) stoga redefinira pojam kapitala uvodenjem ¢imbenika znanja,
bududi da upravo nove ideje ¢ine osnovu tehnoloskoga napretka. Tehnoloska
znanja predstavljaju jedan oblik kapitala koji se moZe akumulirati tijekom vre-
mena kroz istraZivanja i sli¢ne procese. No, ta je akumulacija i dalje egzogeno
utvrdena, a tek se napuStanjem pretpostavke savrSene konkurencije u kasnijim
modelima uvodi nagrada za tehnoloska dostignuca kao poticaj za stvaranje istog.
No, nove ideje imaju obiljeZja nekonkurentnosti i neiskljucivosti, Sto proizvodni
input znanje odreduje kao javno dobro. Naime, kako se nova znanja teSko mogu
u potpunosti patentirati ili sakriti, investicije jednog poduzeéa u nova znanja ima-
ti ¢e pozitivne eksternalije za ekonomiju u cjelini, te stoga Romer pretpostavlja
proizvodnu funkciju s eksternalijama u kojoj je grani¢na produktivnost kapitala

3 Vidjeti vise u Romer, 1990., pp.S73-S78
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iz perspektive drustva veca u odnosu na perspektivu pojedinog poduzeca. Razlog
tomu su dugorocniji krajnji uéinak investicija u nova znanja i fluktuirajuéa radna
snaga koja ¢e te ucinke raspodijeliti po Citavoj ekonomiji. Posljedi¢no ¢ée se i
drZavno subvencioniranje investicija u obrazovanje i istraZivanje smatrati opra-
vdanim. Ujedno, kako poduzeca proizvodnjom i stjecanjem nove kapitalne opre-
me nesvjesno generiraju tehnoloski napredak, tako je i stopa rasta istoga endoge-
nizirana. Unutar Romerovog endogenog modela rasta, pozitivno i trajno na stopu
rasta outputa po stanovniku utjecu stopa Stednje i veli¢ina ekonomije dana brojem
poduzeca. Stopa Stednje stoga Sto su ideje neplanirani nusprodukt investicija ili
proizvodnje, te kao takve poniStavaju uc¢inke opadajucih prinosa na fizicki kapi-
tal eksternim poboljSanjem u proizvodnoj tehnologiji, a veli¢ina ekonomije stoga
Sto veci broj poduzeéa implicira i vece eksternalije vezane uz tehnoloska znanja,
Sto nadalje znaci i veci rast outputa po stanovniku. Ta je pozitivna veza izmedu
rasta i veli¢ine ekonomije poznata u gotovo svim endogenim modelima rasta kao
ucinak razmjera (engl. scale effects). Lucas (1988.) je popularizirao Romerov
model koristeéi neoklasi¢ni model rasta s ljudskim kapitalom kao proizvodnim
faktorom.

Za razliku od svoga prvotnoga modela, Romer (1990.) naknadno stvara mo-
del u kojem je pretpostavka savrsene konkurencije narusena pojavom rastucih
prinosa na razmjer. Naime, kako su ideje utjelovljene u novim tehnologijama
nekonkurentne i djelomic¢no iskljucive, tako se iste trebaju proizvesti samo je-
danput, a zatim ¢e tehnolosSki spillover uciniti novu tehnologiju dostupnom svi-
ma. Drugim rijecima, proizvodnja nove tehnologije iziskuje vrlo velike fiksne
troskove kao rezultat R&D* aktivnosti. U tom se sluc¢aju niti jedno poduzece nece
odluciti na nova istraZivanja, osim ako ne moZe iskoristiti monopolsku rentu - onu
koju nosi cijena postavljena iznad grani¢noga troska proizvodnje, kao nagradu za
stvaranje novih tehnologija. Dakle Romerov model iz 1990-te godine endogeni-
zira tehnoloski napredak ¢ineci ga posljedicom namjernih investicija ekonomskih
agenata koji teZe maksimizaciji profita. Novost je uvodenje privatne inicijative
ulaganja u istraZivanje i razvoj zbog povrata od monopolskih renti. Ekonomski
rast pozitivno je koreliran s produktivnoscu istraZivackih aktivnosti i s veli¢cinom
ekonomije, mjereno brojnos¢u radne snage koja se raspodjeljuje na istraZivacki
i proizvodni sektor. Ako ne postoji tendencija smanjenja ideja unutar ekonomije
rast moZe ostati dugorocno pozitivan, iako sama ravnoteZa nece biti Pareto opti-
malna. (Romer, 1990., pp.S93-S98)

Ostale znacajne doprinose ideji modela s nesavrSenom konkurencijom dali
su jo§ i Aghion i Howitt (1992.), te Grossman i Helpman (1991.). Novost koju su
navedeni autori uveli u endogeni model rasta je mogucnost zastarijevanja ranije

4 IstrazZivanje i razvoj.
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stvorenih intermedijarnih inputa, Sto otvara vrata schumpeterijanskom rastu kroz
kreativnu destrukciju’. Jones (1998.) daje kratki pregled endogenih modela rasta s
ucincima razmjera. Klasifikaciju vrsi na tri razine. Prvi je Romer/Grossman-Hel-
pman/Aghion-Howitt model u kojem trajne promjene u intenzitetu istraZivackih
aktivnosti imaju trajne ucinke na stope rasta. Ujedno rast populacije omogucuje
eksponencijalan rast u dohotku po stanovniku. Drugi je Jones/Kortum/Segerstrom
model koji pretpostavlja, za razliku od prethodnog, da poveéani istraZivacki na-
pori imaju trajan utjecaj, ne na stopu rasta, ve¢ na razinu, po stanovniku dohotka,
Sto samo po sebi moZe pruZiti zadovoljavajucu podlogu ekonomskim politikama
koje se okrecu ekonomiji znanja. Treca je vrsta modela rasta s u¢incima razmje-
ra klasificirana kao Young/Peretto/Aghion-Howitt/Dinopoulos-Thompson model.
Navedeni model eliminira u¢inke razmjera iz modela rasta pretpostavljajuci da
s rastom stanovniStva raste i broj sektora u ekonomiji, Sto nadalje znaci nepro-
mijenjenu veliinu sektora, odnosno broja istraZivaca. Intenzitet istraZivackih ak-
tivnosti tako trajno utjece na stopu rasta dohotka po stanovniku ¢ak i u odsustvu
rasta stanovniStva. Unutar takvoga ekonomskoga okvira do izraZaja dolazi drZava
s porezima i zaStitom vlasnickih prava.

“Jedan se od najvecih doprinosa Novih teorija rasta ocituje kroz simbiozu s
drugim ekonomskim disciplinama, posebno s razvojnom ekonomijom koja tra-
dicionalno ukljucuje i institucionalne uvjete, bitne faktore rasta. Na taj su nacin
otvorena nova istraZivacka podrucja poput ekonomske geografije (Krugman,
1991.; Matsuyama, 1991.; Fujita, Krugman, Venables, 1999.), makroekonomije i
teorije medunarodne razmjene (Grossman and Helpman, 1991.), industrijske or-
ganizacije (Aghion, Howitt, 1992., 1998.; Peretto, 1998.), javnih financija (Bar-
ro, 1990.; Barro and Sala-i-Martin, 1998.), ekonometrije (Quah, 1993.; Durlauf,
Quah, 1999.; Sala-i-Martin, Doppelhoffer, Miller, 2001.), te ekonomske povije-
sti i demografije (Kremer, 1993.; Hansen, Prescott, 1998.; Jones, 1999.; Lucas,
1999.; Galor, Weil, 1998.).” (Sala-i-Martin, 2002., p.53).

2. Odrednice ekonomskoga rasta odabranih
zemalja srednje i istocne Europe

U kontekstu globalnih integracijskih trendova konvergencija dohotka po sta-
novniku predstavlja preduvjet za u€inkovitost integracije. No, u cilju spoznavanja
takve konvergencije nuzZno je definirati njene odrednice odnosno ¢imbenike koji
utjecu na dugoroc¢ni ekonomski rast, te samim time i na smanjenje disproporcija

> Prema Schumpeteru (1942.) poduzeéa stvaraju nove ideje kako bi preuzela profite ostalih
poduzeda proizasle iz prethodno stvorenih ideja.



556 0. VUKOJA: Odrednice ekonomskoga rasta zemalja srednje i isto¢ne Europe
EKONOMSKI PREGLED, 59 (9-10) 549-575 (2008)

medu zemljama. Analiza odrednica rasta u ovome radu obuhvaca tranzicijske zem-
lje srednje i isto¢ne Europe (CEE), koje su ili postale ¢lanicama Europske unije ili
su zapocele pregovore za ¢lanstvo. Podaci za razdoblje 1990. do 2006. prikupljeni
su iz baze Svjetske banke World Development Indicators, 2008. Vezano uz poda-
tke potrebno je naglasiti da se kod komparativne analize dohodovnih nejednakosti
koristi metoda kupovne moci (PPP) kako bi se u obzir uzele ne samo tecajne, veé
i cjenovne razlike medu zemljama, s obzirom da je razina cijena u pravilu visa u
bogatijim zemljama, pogotovo kada su u pitanju osnovne Zivotne namirnice. Sto-
pe rasta domacdeg proizvoda, rac¢unane putem PPP podataka, odraZavat ¢e realne, a
ne nominalne, promjene temeljene na prosjeku medunarodnih cijena, te stoga Nu-
xoll (1994.) tvrdi kako bi bilo idealno koristiti PPP podatke za razine, a nacionalne
racune u domacim valutama za stope rasta, “buduci da domace cijene odraZavaju
trade-off s kojim su ekonomski agenti zapravo suoceni”. (Temple, 1999., p.119)
Ovaj se rad priklonio tom stavu.

2.1. Povijesni pregled kretanja varijabli realnoga sektora

U poredbenoj, povijesno-ekonomskoj, analizi od odabranih zemalja sre-
dnje i isto¢ne Europe poseban naglasak ée se staviti na Bugarsku, Hrvatsku i Ru-
munjsku, ¢ije ¢e se ekonomske performanse relativizirati u odnosu na prosjek 5
zemalja koje su postale ¢lanicama Europske unije ve¢ u prvom krugu istocnoga
proSirenja, 2004. godine — éeéku, Madarsku, Poljsku, Slovacku i Sloveniju (u
daljnjem tekstu EU-5). Analizirat e se stanje realnoga sektora, s posebnim na-
glaskom na odrednice rasta, stanje trZista rada, te investicijsku klimu. Analiza je
temeljena na zakljuccima i izvjeStajima Svjetske banke, Europske banke za obno-
vu i razvoj, Medunarodnog monetarnog fonda, te Europske komisije.

Uprosjecene ekonomske performanse EU-5 zemalja ukazuju na standardni
uzorak koji se, u nedostatku boljega termina, moZe nazvati i tranzicijskim uzorkom.
Naime, sve su zemlje nakon 1990. godine kada su krenule na transformacijski put
ka trZiSnoj ekonomiji iskusile ostar pad ekonomskog outputa koji je nerijetko bio
pracen i drugim makroekonomskim nestabilnostima poput hiperinflacije i te¢ajne
krize. Rast koji je nastupio nakon provedbe stabilizacijskih programa ve¢inom je
generirala povecana osobna potros$nja koja je, u situaciji otvaranja trZiSta pogo-
dovala rastu uvoza. Vanjska nekonkurentnost tranzicijskih ekonomija ucinila je
izvoz relativno stagnantnom ili u najboljem slucaju slabo-rastu¢om varijablom,
te dovela do visokih trgovinskih deficita. Uz to, neucinkovita ekonomska poli-
tika 1 usporen proces restrukturiranja javnih poduzeca potakli su rast fiskalnih
deficita. Visoki fiskalni deficiti nadalje su utjecali na trgovinsku bilancu, bududi
da su pogodovali uvozu i vodili teajnoj aprecijaciji, Sto je povratno destruktivno
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utjecalo na izvoz. Spomenuti deficiti trgovinske bilance kompenzirani su rastu¢im
vanjskim zaduZenjem ili priljevom izravnih stranih investicija (engl. FDI) koje
u vedini slucajeva nisu bile u vidu greenfield investicija, ve¢ su samo oznacavale
promjenu vlasnicke strukture.

Bugarska (Grafikon 1) je tako u tranziciju usla uz potpisan prvi ugovor s
Medunarodnim monetarnim fondom (u daljnjem tekstu MMF) 1991. godine.
Medutim iznimno spora i nekonzistentna provedba preporucenih ekonomskih po-
litika utjecala je na izostanak sustavnoga ekonomskoga rasta sve do 1997. godine
kada je potpisan novi ugovor s MMF-om. Grafikon 1 ukazuje i na visoku razinu
proracunskih deficita jer je, naime, opstanak neprofitabilnih javnih poduzeca ovi-
sio, kao i u mnogim drugim tranzicijskim gospodarstvima, o drZzavnim subven-
cijama. Odgadanje restrukturiranja istovremeno je zahtijevalo i kreditnu podrsku
banaka, Sto je istiskivalo nuzna sredstva potrebna za druge gospodarske aktivno-
sti. Neumoljiva inflacija, te kriza bankarskog sustava koja je za posljedicu imala
teCajnu krizu, dovele su zemlju do granice kolapsa.

Uvodenje currency board-a vezivanjem uz njemacku marku 1997. godine
oznacilo je pocetak stabilizacije bugarskog gospodarstva. Onemogucena je mo-
netizacija javnog duga, a smanjenje inflacije vratilo je povjerenje u nacionalnu
valutu. Na ekonomsku je situaciju nadalje povoljno utjecao i pad kamatnih stopa
koji je ujedno i olakSavao servisiranje duga. Fiskalni se deficit u BDP-u smanjio
na manje od 1%, te je tako Bugarska postala iznimkom u odabranom uzorku ze-
malja kada su u pitanju problemi trostrukih deficita. Nakon Sto je 1997. godine
dosegnuo 100% BDP-a, udio vanjskog zaduZenja opada do nekih 65% u 2003. go-
dini i tu razinu s manjim odstupanjima zadrZava i danas. No s druge strane, ubrzan
ekonomski rast znacio je i rastuci uvoz, §to je uz oslabljenu ekonomsku situaciju
u zemljama trgovinskim partnerima (vecinom europske zemlje) i rastuce cijene
energenata, imalo negativne posljedice za izvoz i trgovinsku bilancu.

Privatizacija javnoga i poljoprivrednoga sektora, uz liberalizaciju cijena
(osim u energetskom sektoru), trZiSno otvaranje i reforma bankarskoga sustava
koja je znadila i kraj za mnoge banke gubitnike, Bugarskoj je otvorila put ka
novoj ekonomskoj buduénosti, te omogucila otvaranje pregovora s Europskom
Unijom 1999. godine, §to je u konacnici rezultiralo i uc¢lanjenjem 2007. godine.
Ekonomski rast je stabiliziran na razini od oko 5%, nakon §to su prosjecne stope
rasta bile negativne u razdoblju 1991.-1997. Iako znacajan udio rasta i dalje gene-
rira visoka osobna potrosnja, nije za zanemariti ni povecanje udjela investicija. Uz
to treba uzeti u obzir i povecanje izravnih stranih investicija ¢iji se udio u BDP-u
znatno povecao od 1997. godine.
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Grafikon 1.
PREGLED KRETANJA VARIJABLI REALNOGA SEKTORA,
BUGARSKA, 1990.-2006.

Stopa rasta i komponente BDP-a, Bugarska
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20 Priliev izravnih stranih investicija, Bugarska
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Izvor: Graficki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

Hrvatska (Grafikon 2) je u odnosu na zemlje okruZenja imala vrlo povolj-
ne pocetne tranzicijske uvjete jer je unutar SFRJ bila visoko rangirana po indu-
strijskoj proizvodnji i Zivotnom standardu. No, rat za neovisnost od 1991.-1995.
godine ucinio je svoje. Hiperinflacija i pad ekonomskog outputa koji je u kumu-
lativu do 1994. godine iznosio gotovo 40%, te ekonomska stabilizacija koja je
prve naznake dala tek krajem 1993. godine, usporili su napredak zemlje. Tek sa
zavrSetkom rata i politickom stabilizacijom krec¢e ekonomski oporavak. Prvi puta
stope rasta postaju pozitivne u 1994. godini. Ko¢nica rastu, primarno potaknutom
oporavkom turisti¢kog poslovanja, bili su fiskalna nedisciplina i visoki izdaci za
nacionalnu obranu, koji uz visoku sklonost uvoznoj potrosnji, stvaraju trgovinski
deficit i rastudi vanjski dug, ¢iji je udio u BDP-u dosegao prag odrZivosti od 50%
jo§ 1999. godine. NuZne reforme podrZzavale su i medunarodne financijske insti-
tucije poput Svjetske banke s nizom razvojnih programa, te MMF-a sa stand-by
aranZmanima koji su ciljali na stabilizaciju fiskalnog sektora.

Nakon recesije 1999. godine, rast se nastavlja u 2000. godini, obiljeZen
zavrsetkom sukoba na Kosovu. Povecana investicijska potrosnja i dalje ostaje ge-
neratorom rasta, iako vecina proizlazi iz drZavnih infrastrukturnih projekata. Gubici
u zaposlenosti velikih drzavnih poduzeca nisu se mogli kompenzirati rastom malog
i srednjeg poduzetnistva, te problem nezaposlenosti postaje vode¢im problemom
hrvatskoga gospodarstva. Uz taj, vaZzno je naglasiti i problem odrZivosti vanjskog
duga, koji, u slu¢aju da Hrvatska nastavi dalje s relativno visokim stopama rasta,
ne bi trebao predstavljati prepreku solventnosti zemlje. No, vanjska prezaduzenost
stavlja zemlju u neugodnu poziciju preosjetljivosti na vanjske Sokove.
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Grafikon 2.
PREGLED KRETANJA VARIJABLI REALNOGA SEKTORA,
HRVATSKA, 1990.-2006.
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20 Priliev izravnih stranih investicija, Hrvatska
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Izvor: Graficki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

Kreditna ekspanzija banaka u 2002. godini potaknula je visoku osobnu
potrosnju i rast uvoza, koji je ionako porastao liberalizacijom trgovine i ulaskom
u Svjetsku trgovinsku organizaciju (WTO). Uz znatno slabiji trend rasta izvoza
Hrvatska je povecavala deficit tekuce bilance. Deficit kao takav nije predstavljao
vecu prepreku jer je bio financiran, uz povecano vanjsko zaduZivanje, priljevom
izravnih stranih investicija koje su potaknute privatizacijom drZavne imovine,
gdje je vecinom bila rije¢ isklju¢ivo o promjeni vlasnic¢ke strukture. Relativno
povoljna ekonomsko-politicka klima posljednjih godina omogudila je Hrvatskoj
otvaranje pregovora o ¢lanstvu s Europskom Unijom, 2005. godine.

Rumunjska (Grafikon 3) je u odnosu na Hrvatsku i Bugarsku na pocetku
tranzicije bila u nezavidno teskoj poziciji zbog naslijedenoga vanjskoga duga i
ekonomske stagnacije u kojoj se nasla 1990. godine. Kao i u svim ostalim tranzi-
cijskim ekonomijama, nakon o§troga pada ekonomskog outputa, rast se oporavio
1 stope rasta postale su pozitivne ve¢ u 1993. godini. Iako je Rumunjska potpisala
razne ugovore s medunarodnim financijskim institucijama, koji su trebali olakSati
proces privatizacije i transformacije u trZiSno gospodarstvo, loSa monetarna i
fiskalna politika su u razdoblju od 1993.-1996. dovele do znatnih problema. Visok
fiskalni deficit, hiperinflacija i rastuci vanjski dug bile su samo neke od posljedica
odgodenog restrukturiranja, te kontrole cijena i tecaja.
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Grafikon 3.

PREGLED KRETANJA VARIJABLI REALNOGA SEKTORA,
RUMUNISKA, 1990.-2006.
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Izvor: Grafi¢ki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

Kao odgovor na nastalu krizu, 1996. godine krece se sa liberalizacijom cije-
na i deviznoga tecaja, te se odstupa od politike subvencioniranja neucinkovitih
drZavnih poduzeca. No, ¢ak ni to nije bilo dovoljno da bi sprijecilo trogodiSnju
recesiju od 1997.-2000. godine. U navedenom je razdoblju najveci problem pre-
dstavljao deficit tekuce bilance, uzrok kojem je bila nekonkurentnost rumunjskog
gospodarstva. Izbijanjem ruske financijske krize koja je obeshrabrila privatne in-
vestitore, te s limitiranim pristupom medunarodnim financijskim trZiStima, zem-
lja se nasla u nezavidnoj situaciji s vrlo niskom razinom deviznih rezervi. Spora
privatizacija koja joS ni pocetkom 2000. godine nije uzela maha onemogucdila je
povecan priljev izravnih stranih investicija i stavila dodatan pritisak na drZavni
proracun. Ekonomska je situacija dodatno pogorSana politickim nestabilnostima
na Kosovu koje su utjecale na trgovinsku razmjenu u regiji.

Godina 2000. stoga je u Rumunjskoj bila u znaku novih pokusaja makroeko-
nomske stabilizacije gospodarstva, koja je ukljucivala restriktivan karakter fiskal-
ne i monetarne politike, povecanje konkurentnosti i restrukturiranje drZzavnih
poduzeca. Reforme su polucile pozitivne rezultate, od kojih je klju¢no bilo kon-
tinuirano smanjenje fiskalnoga deficita. Takvi su rezultati ujedno omogudili Ru-
munjskoj otvaranje pregovora o ¢lanstvu s Europskom Unijom, §to je u kona¢nici
rezultiralo i uc¢lanjenjem 2006. godine. Rast je u posljednjim godinama manje
pocivao na osobnoj potros$nji koja u pravilu stagnira, a viSe na pove¢anom udjelu
investicija u BDP-u. Zahvaljujuéi implementaciji otplate vanjskog duga iz 1980-
tih Rumunjska je na pocetku tranzicije imala vrlo nizak udio istog u BDP-u, koji
se ¢ak ni u 2006. godini nije popeo iznad 45%, §to predstavlja iznimku pravilu
medu ostalim tranzicijskim ekonomijama.
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Analizirane ekonomske performanse Bugarske, Rumunjske i Hrvatske ne
razlikuju se bitno od uprosjecenih performansi EU-5 zemalja, koje su ve¢ postale
¢lanicama EU, te se stoga namece zakljucak da je izostanak istovremenog ¢lanstva
za te tri zemlje bio odreden drugim, politickim i institucionalnim faktorima.

Zajednicko svim zemljama uzorka je da su gotovo u cijelom post-stabili-
zacijskom razdoblju imale deficite Stednje, Sto je uz ve¢ spomenute fiskalne i
trgovinske deficite uvjetovalo stabilizaciju uprosjecenoga vanjskoga zaduZenja
na oko 60% BDP-a. Rast vanjskoga zaduZenja vodi tecajnoj nekonkurentnosti
izvoznih proizvoda, te tako povratno utje¢e na fenomen trostrukih deficita®, Sto u
neku ruku predstavlja zacarani krug. Uz poticanje rasta izvoza, jedno od rjesenja
problema trostrukih deficita bilo bi i eliminiranje deficita Stednje, bilo na javnoj ili
na privatnoj razini. lako povecanje javne Stednje podrazumijeva negativne poslje-
dice za osobnu potrosnju i samim time loSe kratkoro¢ne ekonomske performanse,
s obzirom na deficit privatne Stednje taj pristup dobiva na zna¢aju kao moguénost
rjeSenja problema rasta vanjskog zaduZenja. Dosad se problem djelomicno
rjeSavao priljevom izravnih stranih investicija no, u nedostatku ubrzanih stopa
rasta ili smanjenja navedenih deficita, takva ekonomska situacija onemogucava
ubrzanu konvergenciju s EU-157.

U kontekstu povecanja izravnih stranih investicija koje bi mogle kompenzi-
rati za deficit domace Stednje bilo bi zanimljivo analizirati ono §to je u podrucju
rasta poznato kao Feldstein-Horioka zagonetka (1980). Naime, pristupanje eko-
nomskim integracijama znaci i potpuno otvaranje ekonomije te liberalizaciju
trZista koja potice priljev kapitala kako bi se iskoristili visoki povrati na uloZeni
kapital u zemljama koje nisu razvojno zasi¢ene. SavrSena mobilnost kapitala tre-
bala bi, prema teoriji, izjednaciti stope Stednje i investicija medu zemljama, s
obzirom na razlike u prinosu na kapital, te bi tako bogatije zemlje StediSe plasirale
svoj kapital u siromasnije zemlje s deficitom domace Stednje i ve¢im prinosom
na kapital. U uvjetima savrSeno integriranih trZiSta kapitala to bi znacilo da ce
tijekom vremena doci do izjednacavanja u prinosima na kapital medu zemljama,
te da Ce stopa investicija biti neovisna od stope Stednje. Feldstein-Horioka zago-
netka ukazuje na kontradikciju izmedu empirije i teorije kada je u pitanju relacija
izmedu stope Stednje i investicija. Razloge zbog kojih se teorija razlikuje od stvar-
nosti moZe se obrazloZiti ¢injenicama da su neke od najproduktivnijih investicija
u siromasnim zemljama one u javni kapital, dok je ponaSanje vladajucih posta-
va u tim zemljama ispod drustveno optimalne razine, te da ¢ak i uz vrlo visoku
grani¢nu produktivnost kapitala privatni investitori u siroma$nim zemljama mogu

® Trostruki deficit je termin vezan uz tzv. identitet kruZnog toka koji povezuje Stednju (S),
investicije (1), neto poreze (T), drZzavnu potrosnju (G), izvoz (X) i uvoz (M). Identitet kruZnog toka:
(S-D+H(T-G)+(X-M)=0.

7 EU-15 predstavljaju zemlje ¢lanice EU prije isto¢nog prosirenja 2004. godine.
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zazirati od investicija zbog financijskih ogranicenja ili straha od moguc¢ih buducih
iznuda (Mankiw, Romer, Weil, 1992, pp.430-431).

Graficki, potpuno integrirane ekonomije leZale bi, dakle, na vodoravnom
pravcu na kojem vrijedi da je stopa Stednje neovisna od stope investicija (Grafikon
4). S druge strane na pravcu od 45° trebale bi se nalaziti sve autarkije u kojima
vrijedi uvjet jednakosti investicija i Stednje. Krivulja trenda za EU-15 zemlje ne
pokazuje gotovo nikakvu korelaciju izmedu stopa Stednje i investicija, te time
postaje gotovo udzbenicki primjer, ukazujuci na zakljucak da su integracijski pro-
cesi doveli do iS¢ezavanja Feldstein-Horioka zagonetke. No gledajuéi odabrane
CEE zemlje moZemo uoditi pozitivnu vezu izmedu stope Stednje i investicija, s
tim da ista slabi kroz vrijeme. Tako je u 2006. godini u odnosu na 1992. nagib
krivulje trenda smanjen, Sto upucuje na liberalizaciju trZista kapitala u navedenim
zemljama.

Grafikon 4.
POREDBENA ANALIZA STOPA STEDNJE I INVESTICIJA
(ODABRANE CEE ZEMLIJE I EU-15)
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Izvor: Grafi¢ki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

Kada se odabrane CEE zemlje u potpunosti integriraju, za ocekivati je da ce
njihove krivulje trenda takoder biti savrSeno vodoravno poloZene. JoS§ se jedan
zanimljiv zaklju¢ak namece iz navedenoga grafickoga prikaza. Naime, kretanja
kapitala odredena su prinosima na isti, a s obzirom na specifi¢nosti proizvod-
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ne funkcije koja djeluje u uvjetima opadajudih prinosa na proizvodne faktore, za
ocekivati je da ¢e investicije i¢i iz bogatijih zemalja, neto StedisSa, ka siromasnijim
zemljama. Graficki, presjeciste krivulje trenda s krivuljom od 45° ukazuje na
povecanje obujma investicija u navedenim CEE zemljama u 2006. godini u od-
nosu na 1992., ali i u odnosu na obujam investicija u EU-15, §to je i u skladu s
pretpostavkom da Ce liberalizacija kapitalnih trZista potaknuti investicijske toko-
ve koji ¢e u konacnici dovesti i do konvergencije u steady-state razinama BDP-a
po stanovniku. Odabir 1992. godine opravdan je ¢injenicom da je liberalizacija
mobilnosti kapitala proces koji je u vremenu neovisan od NADIR-a%, a za tu su
godinu u bazi postojali potpuni podaci.

2.2. Parcijalna analiza odrednica ekonomskoga rasta

Clanstvo u EU za neke od odabranih zemalja uzorka predstavlja cilj, a za
neke okvir unutar kojeg moraju djelovati. No, i jedne i druge zemlje morati ¢e
se prilagoditi tzv. lisabonskoj strategiji kojoj je cilj transformacija EU u vodecu
svjetsku ekonomiju znanja do 2010. godine, a da bi to bilo moguce potrebno
je sustici razine produktivnosti i zaposlenosti americke ekonomije. Uz potrebu
odrZive fiskalne konsolidacije najteZi zadatak pred CEE zemljama je stvaranje
uvjeta za snaZan porast zaposlenosti, buduci da je ista nakon tranzicijske recesije
i otvaranja ekonomskih aktivnosti trZi§noj konkurenciji naglo opala.

1z grafickog je prikaza (Grafikon 5) vidljiv pomak u produktivnosti analizi-
ranih zemalja prema EU-15 razini u posljednjim godinama, no kako ujedno nije
doslo i do porasta u razini zaposlenosti, namece se zakljucak da rast BDP-a po
stanovniku nije nuZno podrazumijevao i porast broja zaposlenih, ve¢ je u vecoj
mjeri bio generiran rastom produktivnosti. Medutim, razina produktivnosti i za-
poslenosti u analiziranim zemljama i dalje ostaje nezadovoljavajuce niska, §to je i
uzrok ispodprosjecnoj razini BDP-a po stanovniku u odnosu na prosjek EU-15. U
tom kontekstu vazno je analizirati okolnosti u kojima je doslo do rasta produktiv-
nosti kao i definirati uzro¢nike niske razine iste.

8 Prema Aslund (2001), NADIR predstavlja to¢ku infleksije tranzicijske recesije kada je
razina BDP-a dodirnula svoje dno i krenula na put oporavka.
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Grafikon 5.
POREDBENA ANALIZA PRODUKTIVNOSTI I ZAPOSLENOSTI
(ODABRANE CEE ZEMLIE I EU-15)
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Izvor: Grafi¢ki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

Orijentacija je dakle sada na dugome roku, gdje poslovni ciklusi i varijacije u
zaposlenosti nestaju, a do izraZaja dolaze proizvodni faktori - rad, fizicki i ljudski
kapital, te tehnoloSki napredak. Bududi da je iz niZe prikazanih grafikona (Gra-
fikon 6-8) ocito da analizirane CEE zemlje prolaze kroz posljednju fazu demo-
grafske tranzicije, doprinos faktora rada, kojeg generira povecanje stanovnistva, u
cijelosti je zanemariv. Nadalje, supstitucijom stope rasta dohotka sa stopom rasta
produktivnosti pokuSao se eliminirati u¢inak poslovnih ciklusa na rast kako bi se
analizom utvrdilo postoji li pozitivna veza izmedu stope rasta produktivnosti i
povecanja akumulacije kapitala, ili je u pitanju neka vrsta tehnoloSkog Soka.

Kao sto je bilo i za predvidjeti, u prosjeku je u svim zemljama rast produktiv-
nosti generiran akumulacijom kapitala, na Sto ukazuje njihova pozitivna korelacija.
To ujedno znaci da se analizirane zemlje na nalaze na svojoj steady-state stazi rasta,
gdje bi produktivnost trebala rasti u skladu s tehnoloskim napretkom, ve¢ da rast
djeluje u uvjetima, ne samo podzaposlenosti, ve¢ i nepotpune iskoriStenosti proizvo-
dnih moguénosti, gdje i leZe uzrocnici niske razine produktivnosti. Ujedno jasno je
vidljiv i tranzicijski uzorak gdje je ranih 1990-tih inicijalni skok u produktivnost
kvantitativne, a ne kvalitativne prirode i proizlazi iz smanjenja broja zaposlenih.
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Grafikon 6.
PROIZVODNI FAKTORI I RAST PRODUKTIVNOSTI,
BUGARSKA, 1990.-2006.
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Izvor: Grafi¢ki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.
Grafikon 7.
PROIZVODNI FAKTORI I RAST PRODUKTIVNOSTI,
HRVATSKA, 1990.-2006.
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Izvor: Graficki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.
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Grafikon 8.
PROIZVODNI FAKTORI I RAST PRODUKTIVNOSTI,

RUMUNISKA, 1990.-2006.
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Izvor: Graficki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

Bugarska i Rumunjska u post-stabilizacijskom razdoblju predstavljaju go-
tovo udZbenicki primjer, bududi da je jasno vidljivo da je porast u produktivnosti
popracen akumulacijom kapitala (Grafikon 6, Grafikon 8). Taj se odnos poslje-
dnjih godina gubi i relacija cak ukazuje na negativan odnos izmedu produktivnosti
i akumulacije kapitala. Za pretpostaviti je da bi takva situacija mogla biti poslje-
dica relativno znacajnijeg rasta u broju zaposlenih u odnosu na povecanje inve-
sticija u fizi¢ki kapital. U Hrvatskoj (Grafikon 7) produktivnost rada stagnira dok
akumulacija kapitala raste Sto se moZe objasniti negativnim tehnoloskim Sokom,
ali i specificnostima ratnih zbivanja. Za ocekivati je da ¢e se, s odredenom vre-
menskom distancom, izravne strane investicije pokazati kao nositelji pozitivnoga
tehnoloskoga Soka zahvaljujuéi suvremenijim tehnologijama i organizacijskim
metodama koje sa sobom donose.

U daljnoj analizi dezagregirat e se navedeni faktori rasta i jednostavnom
regresijom sagledati vrsta korelacije s rastom dohotka po stanovniku. Proizvodni
faktor rad potvrduje vec ranije zaklju¢eno. Naime, rast stanovnistva, koji povlaci
za sobom i broj¢ani porast radne snage, morao bi, prema teoriji rasta, pozitiv-
no utjecati na rast proizvodnje ali i biti negativno koreliran s razinom dohotka
po stanovniku. Dijagram rasipanja (Grafikon 9) ukazuje na pozitivnu vezu, no,
bududi da analizirane zemlje prolaze kroz kasnu fazu demografske tranzicije s ne-
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gativnim stopama rasta, rezultat u principu i nije iznenadujuci. Rast stanovnistva
kao ogranicavajuci faktor rastu Zivotnog standarda sada postaje uvjetom rasta,
te tako viSu razinu dohotka po stanovniku imaju one zemlje koje u kojima je
pad stanovniStva bio manje izraZen. Navedena relacija moZe ukazivati i na pro-
blem kauzalnosti rasta stanovniStva i dohotka po stanovniku, kada je niska razina
dohotka po stanovniku povezana s povecanim migracijama i padom u stopi rasta
stanovniStva u narednim periodima.

Grafikon 9.
RAST STANOVNISTVA I RAST BDP-A PO STANOVNIKU
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Izvor: Graficki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

Teorija takoder predvida pozitivhu vezu izmedu stope Stednje/ investicija,
odnosno akumulacije kapitala, i razine dohotka po stanovniku, ali i pozitivan utje-
caj na stopu rasta istog u situaciji kad se ekonomija nalazi izvan svog steady-state-
a. Dijagram rasipanja (Grafikon 10) upucuje upravo na posljednji zakljucak, od-
nosno, kao Sto je ve¢ i ranije zakljuceno, unutar analiziranog uzorka zemalja rast
dohotka po stanovniku je rast uvelike generiran akumulacijom kapitala, dok se
pozitivan utjecaj novih tehnologija u vidu suvremenije opreme i organizacijskih
metoda koje su sa sobom donijele izravne strane investicije moZe ocekivati tek u
slabije zastupljenim “sretnijim” ekonomijama uzorka. Ujedno povecanje ljudskog
kapitala, ovdje aproksimiranog rastom bruto upisanih u srednje Skole, takoder
pretpostavlja pozitivan utjecaj na dohodak po stanovniku. I u ovom slucaju podaci
idu u prilog teorijama rasta (Grafikon 11).
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Grafikon 10.
STOPA INVESTICIJA I RAST BDP-A PO STANOVNIKU
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Izvor: Graficki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

Grafikon 11.
LJUDSKI KAPITAL I RAST BDP-A PO STANOVNIKU
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Izvor: Graficki prikaz izradila autorica na temelju podataka baze WDI, 2008.

No, iako se analizirane CEE zemlje krecu u pravome smjeru i dalje ostaje
izazov konvergencije u dohocima po stanovniku prema bogatijim zemljama
okruZenja. Ista se moZe posti¢i samo uz znacajno podizanje razina produktivno-



572 0. VUKOJA: Odrednice ekonomskoga rasta zemalja srednje i isto¢ne Europe
EKONOMSKI PREGLED, 59 (9-10) 549-575 (2008)

sti i zaposlenosti. Transformacija u dinami¢ne ekonomije znanja, kakve predvida
strategija razvoja EU, moZe se ostvariti samo uz uc¢inkovitu primjenu sveobuhvat-
ne razvojne strategije, koja prije svega obuhvaca sektor obrazovanja, Sto predsta-
vlja zanimljivo i nedovoljno istrazZeno podrucje potencijala ekonomskog rasta.

Zakljucak

Sto se dakle moZe zaklju¢iti o odrednicama rasta u zemljama srednje i istoéne
Europe od pocetka transformacije njihovih gospodarstava u trZiSni model pa do
aktualnih okretanja europskim integracijskim trendovima? Rast stanovniStva kao
ograni¢avajudi faktor rasta Zivotnog standarda postao je uvjetom rasta, te tako
visu razinu dohotka po stanovniku imaju one zemlje u kojima je pad stanovnistva
bio manje izraZen. Rast dohotka po stanovniku uvelike je generiran akumulacijom
kapitala, dok se pozitivan utjecaj novih tehnologija u vidu suvremenije opreme
i organizacijskih metoda koje su sa sobom donijele izravne strane investicije
moZe ocekivati tek u slabije zastupljenim “sretnijim” ekonomijama uzorka. Uje-
dno povecanje ljudskog kapitala, aproksimiranog rastom bruto upisanih u srednje
Skole, takoder pokazuje pozitivan utjecaj na dohodak po stanovniku, $to i u ovom
sluc¢aju ide u prilog zaklju¢cima teorija rasta.

Razrada toga zakljucka krenula je od teorijskog prikaza, u prvom, k empi-
rijskoj analizi odrednica rasta u drugome poglavlju. Rezultati, s posebnim na-
glaskom na Hrvatsku, Rumunjsku i Bugarsku, pokazuju kako su ekonomske per-
formanse bile relativno ujednacene u svim zemljama uzorka. Analiza nije samo
ukazala na postoje¢a ekonomska kretanja, vec je bila usmjerena i na pokusaj od-
gonetavanja nacina na koji ¢e aktualni integracijski i buduci ekonomski tokovi
utjecati na odrednice rasta. No i dalje ostaje pitanje koliko ¢e brzo navedene zem-
lje srednje i istocne Europe konvergirati prosjeku Zivotnoga standarda u zemljama
EU-15, Sto ée prije svega ovisiti o zna¢ajnom podizanju razina produktivnosti i
zaposlenosti, te o transformaciji u dinami¢ne ekonomije znanja, kakve i predvida
strategija razvoja EU.

Cak i nakon podrobne analize odrednica rasta i dalje ostaje pitanje postojanja
razlicitih vrsta istog, koji ¢e negdje donijeti blagostanje, a negdje povecanu neje-
dnakost, Sto predstavlja izazov daljoj analizi za odabrane zemlje srednje i isto¢ne
Europe. Jedan od zanimljivih koraka u daljim istraZivanjima bio bi i stvaranje
poveznice izmedu dugorocnog rasta potencijalnog outputa i poslovnih ciklusa.
Ujedno, ukljucivanje efekata nesigurnosti, kao i strukturalnih promjena na eko-
nomski rast je zanimljivo i, kako teorijski, tako i empirijski, nedovoljno istraZeno
podrucje koje bi moglo pruZiti mnostvo novih uvida u odrednice dugoro¢noga
ekonomskoga rasta.



0O.VUKOJA: Odrednice ekonomskoga rasta zemalja srednje i istocne Europe 573
EKONOMSKI PREGLED, 59 (9-10) 549-575 (2008)

10.
11.

12.

13.

14.

15.

LITERATURA

Aghion, P. i Howitt, P. (1992) “A Model of Growth through Creative De-
struction”, Econometrica, 60(2): 323-351.

Aslund, A. (2001) “The Myth of Output Collapse After Communism”, The
Carnegie Endowement for International Peace Working Paper No. 18.

Barro, R. J. 1 Sala-i-Martin, X. (1995) Economic Growth, Boston: McGraw
Hill.

Campos, N. F. i Coricelli, F. (2002) “Growth in Transition: What We Know,
What We don’t and What We Should”, Journal of Economic Literature,
40(3): 793-836.

European Central Bank Annual Report, (online) http://www.ecb.int/pub/an-
nual/html/index.en.html

European Central Bank Convergence Report, (online) http://www.ecb.int/
pub/convergence/html/index.en.html

European Commision, Commission Directorate-General for Economic and
Financial Affairs (2004) “The Western Balkans in Transition”, Occasional
paper No.5, (online) http://europa.eu.int/comm/economy_finance/publica-
tions/occasional_papers/2004/ocpSen.pdf

Feldstein, N. i Horioka, C. (1980) “Domestic Saving and International Capi-
tal Flows”, The Economic Journal, 90(358): 314-329.

Grossman, G. M. i Helpman, E. (1991) Innovation and Growth in the Global
Economy, Cambridge, Mass.: The MIT Press.

IMF Publications (online) http://www.imf.org/external/pubind.htm

Jones, C. L. (1998) “Growth: With or Without Scale Effects?”, rad pripremljen
za godisnji sastanak American Economic Association pod nazivom “New Ideas
on Economic Growth”, pp.1-14. (online) http://www.stanford.edu/~chadj

Jones, C. I. (1999) “Was an Industrial Revolution Inevitable? Economic
Growth Over the Very Long Run,” NBER Working Papers No. 7375.

Lucas, R. E. (1988) “On the Mechanics of Economic Development”, The
Journal of Monetary Economics, 22(3): 3-42.

Mankiw, N. G., Romer, D., Weil, D. (1992) “A Contribution to the Empirics
of Economic Growth”, The Quarterly Journal of Economics, 107(2): 407-
437.

Nuxoll, D. A. (1994) “Differences in Relative Prices and International Dif-

ferences in Growth Rates”, The American Economic Review, 84(5): 1423-
1436.



574 0. VUKOJA: Odrednice ekonomskoga rasta zemalja srednje i isto¢ne Europe
EKONOMSKI PREGLED, 59 (9-10) 549-575 (2008)

16. Romer, P. M. (1986) “Increasing Returns and Long-Run Growth”, The Jour-
nal of Political Economy, 94(5): 1002-1037.

17. Romer, P. M. (1990) “Endogenous Technological Change”, The Journal of
Political Economy, 98(5, part 2): S71-S102.

18. Sala-i-Martin, X. (2002) “Fifteen Years of New Growth Economics: What
Have we Learned?”, in Loayza, N. & Soto, R. (Eds.), Economic Growth:
Sources, Trends, and Cycles (pp.41-59), Santiago: Central Bank of Chile.
(online) http://www.columbia.edu/cu/economics/discpapr/DP0102-47.pdf

19. Schumpeter, J. (1942) Capitalism, Socialism and Democracy, New York:
Harper

20. Sharma, S. (1983) Development Strategy and the Developing Countries,
New Delhi Madras: South Asian Publishers Pvt. Ltd.

21. Solow, R. M. (1956) “A Contribution to the Theory of Economic Growth”,
The Quarterly Journal of Economics, 70(1): 65-94.

22. Solow, R. M. (1957) “Technical Change and the Aggregate Production Fun-
ction”, The Review of Economics and Statistics, 39(3): 312-320.

23. Temple, J. R. W. (1999) “The New Growth Evidence”, The Journal of Eco-
nomic Literature, 37(1): 112-156.

24. Thirlwall, A. P. (1999) Growth and Development, London: Macmillan.
25. World Bank Publications (online) http://www.worldbank.org/reference/



0O.VUKOJA: Odrednice ekonomskoga rasta zemalja srednje i istocne Europe 575
EKONOMSKI PREGLED, 59 (9-10) 549-575 (2008)

DETERMINANTS OF ECONOMIC GROWTH IN THE
COUNTRIES OF CENTRAL AND EASTERN EUROPE

Summary

Sustainability of global integration-oriented trends is conditional upon the output
per capita convergence among the integrated member countries. The aim of this paper
is, thus, to analyze in greater detail the issues regarding economic growth and to define
growth factors in chosen countries of Central and Eastern Europe. After the theoretical
and empirical survey of relevant growth literature, the paper continues with an overview
of the transformation process and a specification of its basic characteristics. Special ref-
erence was made to Bulgaria, Croatia and Romania, whose economic performance was
analyzed relative to that of the chosen surrounding countries, members of the European
Union. Results show that the economic performance was relatively uniformed amongst
the sample countries, while the analyzed growth factors’ behavior was in accordance with
conclusions of the relevant growth theories. Important to emphasize is the identification of
virtually non-existent technological progress, the generator of long-term economic growth.
Analysis did not only define the current economic trends, but was also directed towards the
identification of the way in which present and future economic and integration processes
would influence growth factors.

Key words: economic growth, growth factors, transition, EU enlargement



