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Izvorni znanstveni rad

MAKROEKONOMSKA POLITIKA
I GOSPODARSKI RAST U HRVATSKOJ:
STANJE I PERSPEKTIVE!

Autori razmatraju osnovne karakteristike gospodarskoga rasta u Hrvatskoj
u proteklom tranzicijskom razdoblju, procjenjuju perspektive buduceg
gospodarskoga rasta i ulogu koju bi pojedine mjere makroekonomske politike
mogle imati u unapredivanju tih perspektiva. Pozitivan utjecaj tih faktora
ogranicen je samo na kratak rok. Dalje strukture reforme i s tim povezana iz-
gradnja triSno orijentirane infrastrukture zacijelo e pozitivno utjecati na rast
i u narednim godinama, ali ée za ostvarivanje dugorocéno odrZivih visokih stopa
rasta biti potrebno sve se viSe osloniti na standardne determinante rasta na
koje upucuju neoklasi¢na i teorija endogenog rasta, jednako kao i rezuliati
brojnih empirijskih istraZivanja.

Uvod

Jedan je od najvaZnijih ciljeva gospodarske politike u svakoj zemlji, pa tako
i u Hrvatskoj, izgradnja i stalno unapredivanje gospodarskog sustava, i to zato da
bi on bio sposoban generirati razmjerno visoke stope rasta, koje su istovremeno
ekonomski, socijalno i ekoloski odrZive. Ostvarivanjem toga cilja omoguéilo bi se
hrvatskim gradanima pribliZavanje razini Zivotnog standarda koja je ostvarena u
razvijenim trZi§nim gospodarstvima, i to u razumnom vremenskom roku.

Iskustvo pokazuje da izgradnja otvorenog trZi¥nog gospodarstva najbolje zado-
voljava potrebu snaZnijeg dugoro€nog rasta. Kao dio tranzicijskog procesa prema
takvom gospodarstvu, poduzete su u Hrvatskoj u posljednjim godinama znacajne

* A.Mervar, magistar znanosti, asistent u Ekonomskom institutu, Zagreb. D. Nesti¢, magistar
Znanosti, asistent u Ekonomskom institutu, Zagreb. Clanak_primljen u urednistvu: 12, 04. 2060.

'Ovaj je tekst nastao u okviru istraZivatkog projekta “Makroekonomska politika i gospodarski
rast: teorijski modeli, empirijska istraZivanja i pouke za Hrvatsku” koji je realiziran u Ekonomskom
institutu, Zagreb, uz financijsku potporu Ministarstva financija Republike Hrvatske. Najvefi dio
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reforme: liberalizacija cijena i reZima tecaja, liberalizacija vanjske trgovine, pri-
vatizacija, reforma bankarskog sustava, porezna reforma i razvitak mnogih insti-
tucija suvremenog trZiSnog gospodarstva. Makroekonomska je politika pritom
podnijela znacajan dio tereta prilagodbi. Nakon pocetne nestabilnosti, koja se
ogledala u visokoj inflaciji, monetizaciji fiskalnog deficita i tome prilagodenoj
monetarnoj politici, makroekonomsko je okruZenje od godine 1994. u znatnoj mjeri
stabilizirano. Inflacija je niska i predvidiva, izgraden je suvremen porezni sustav
koji ne generira znaCajnije deficite, a monetarna je politika usredoto¢ena na
odrZavanje stabilnosti cijena. Nakon velikog pada gospodarske aktivnosti na pocetku
devedesetih godina, ostvaren je i zna€ajan rast.

U narednom se poglavlju ovoga rada opisuju osnovne karakteristike rasta u
Hrvatskoj u proteklom tranzicijskome razdoblju. Utjecaj makroekonomske politike
i strukture hrvatskoga gospodarstva na dosadasnji proces rasta razmatra se u tre¢em
poglavlju, u kontekstu saznanja empirijske literature o odrednicama gospodarskoga
rasta u tranzicijskim zemljama. U Cetvrtom se poglavlju govori o perspektivama
rasta u Hrvatskoj u dugom roku i o ulozi koju bi pojedine mjere makroekonomske
politike mogle imati u unaprjedivanju tih perspektiva. Preporuke za ekonomsku
politiku dane su u petom poglavlju, kojim rad i zavrSava.

Gospodarski rast 1990-1997,

Tranzicijska recesija, koja je karakterizirala sve zemlje nakon raspada
socijalisti¢kog sustava, u Hrvatskoj je bila dublja nego kod ostalih zemalja (slika
1.).Pad BDP od 7,1% u godini1990. bio je u skladu s gospodarskim problemima u
zemlji - raspadom istoénoeuropskog trZi§ta i poCetkom raspada zajednitkog
jugoslavenskog trZista. No, ve¢ je godine 1991., pad outputa odraZavao, osim
tranzicijskih faktora, i utjecaj ratne agresije na Hrvatsku?. Kumulativni pad dohotka
u razdoblju izmedu godina 1989-93. iznosio je 40% i bio je znatno veci nego u
ostalim srednjoeuropskim tranzicijskim zemljama.

Rat i/ili stanje neposredne ratne opasnosti, usporili su trZiSne reforme.
Uglavnom je odgodeno znacajnije restrukturiranje da bi se izbjegle opasne socijalne
napetosti. Tako je Hrvatska, iako je krenula iz znatno povoljnije reformske situacije
u odnosu na ostale srednjoeuropske zemlje (s manjim distorzijama gospodarske
strukture, razmjemo razvijenim trZiStem roba i razmjerno samostalnim poslovnim
subjektima s iskustvom poslovanja na inozemnim trZiStima), ve¢ godine 1992.
izgubila tu svoju prednost (vidjeti tablicu 1.).

2 Selowsky i Martin (1997.) procijenjuju da su ratna zbivanja u tranzicijskim zemljama u
razdoblju 1990-95. u prosjeku dovela do dodatnoga pada outputa za 16% u godini trajanja sukoba.
Naslici 1. vidi se da su usporedive zemlje u tranziciji u 1991. imale indeks realnog BDP izmedu 82
i 85 (1989=100), a Hrvatska je imala 73. Nema posebnog razloga da taj dodatni pad outputa ne
pripi$emo ratnoj agresiji na Hrvatsku.
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Slika 1.

INDEKS REALNOG BDP (1989=100)
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Izvor: Havrylyshyn, Izvorski i van Rooden (1998).

Tablica 1.
INDEKS EKONOMSKE LIBERALIZACIE U ZEMLJAMA SREDNIJE
1 ISTOCNE EUROPE
Zemlja 1989.  1990.  1991. 1992. 1993. 1994.  1995. Kumulativni
indeks
Ceska 0 0,16 079 086 09 09 093 454
Slovatka 0 016 079 08 083 083 0,86 433

Slovenija 041 0,62 0,71 0,78 082 0.82 085 5,01
Madarska 0,34 0,57 0,74 0,78 082 0,86 093 504

Poljska 0,24 0,68 0,72 082 0382 0.86 089 503
Estonija 0,07 0,20 032 0,64 0,81 0,89 093 3,86
Latvija 0,04 0,13 029 051 0,67 0.81 081 326
Litva 0,04 0,13 033 055 0,78 0,89 0.86 358

Hrvatska 041 0,62 0,62 0,72 0,79 0.82 0385 483

Napomena: Indeks liberalizacije jest ponderirani prosjek razine liberalizacije na tri podru¢ja: unu-
tarnjem trZistu (liberalizacija cijena i ukidanje drzavnih monopola); vanjskoj trgovini (valutna kon-
vertibilnost i liberalizacija vanjske trgovine); i privatizaciji i bankovnoj reformi. Indeksi mogu poprimiti
vrijednost izmedu 01 1, gdje 1 oznacuje stanje konzistentno s razvijenim trZi$nim gospodarstvom.

Izvor: De Melo, Denizer i Gelb (1996., tablica A) i Fischer, Sahay i Végh (1998., tablica 4.).
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Tek stabiliziranjem vojno-politiCke situacije u regiji u ljeto godine1993. i
stvaranjem prijeko potrebnih gospodarskih preduvjeta za ozbiljno uravnoteZenje
gospodarstva (monetarna suverenost, izgradnja deviznih rezervi, smanjivanje
deficita proracuna i javnih infrastrukturnih poduzeca), makroekonomska politika
dolazi u poziciju da snaZnije djeluje na gospodarstvo novim skupom reformi i
stabiliziranjem makroekonomske situacije’. Smirivanje inflacije i liberalizacija
vanjskotrgovinskog poslovanja na svrSetku godine 1993. donijeli su oligledan
poticaj rastu u narednom razdoblju. Startajudi s niske razine dohotka, stabilizacijske
su reforme dovele do visokih grani¢nih prinosa u obliku visokih stopa rasta.
Smirivanje inflacije omogucilo je ve€u alokativnu efikasnost gospodarstva, kako
na razini poduzeéa, tako i izmedu njih. Veé godine 1994. zabiljeZen je rast od
5,9%, a u razdoblju 1994-1997. prosje€na je godiinja stopa rasta iznosila 6,3%.

Slika 2.
STRUKTURA BDP HRVATSKE (u %)
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Izvor: DZS (1998.) i Lovringevi¢ (1998.).

? O gospodarskim uvjetima prije i nakon poZetka primjene stabilizacijskog programa Vlade
RH iz listopada godine 1993. op$imije vidjeti u Anusi¢, Rohatinski i Sonje (1995.).
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Nasslici 2. mozZe se vidjeti struktura BDP u razdoblju visokoga rasta. Od godine
1994, raste udio osobne potrosnje u BDP, tako da je on godine 1997. iznosio vise
od 60% . Posebno visok porast osobne potro$nje dogodio se godine 1997.: nominalno
za 23 3%, arealno za 18,5% (LovrinCevi¢, 1998). Visok rast potro$nje stanovni§tva
bio je omogucen znaCajnim rastom placa, kreditnom ekspanzijom i izda$nijim
transferima drZave (u obliku mirovina i ostalih tekuéih transfera stanovni$tvu).
Pridoda li se osobnoj i drZzavna potro$nja, tada je domaca apsorpcija u godini 1997.
iznosila viSe od 90% BDP. Visoka sklonost potro3nji bila je uvjetovana potrebom
obnove fonda trajnih potro¥nih dobara u sektoru kuc€anstava, ali i pdredenim
potrebama izgradnje i opremanja institucija suverene drZzave. Rast domace potroSnje
inducirao je razvitak sektora koji su primarno usmjereni prema domacéem trZiStu
(osobne usluge, trgovina, graditeljstvo).

Porast domace potro$nje financiran je, prije svega, inozemnim zaduZivanjem,
repatrijacijom $tednje gradana, a tek manjim dijelom inozemnim investicijama.
Na taj je nacin doslo do privremenog transfera kupovne mo¢i iz inozemstva, umjesto
ocekivanoga transfera znanja i tehnologije. Priljev kapitala iz inozemstva i snaZna
domaca potraZnja, uz loe izvozne karakteristike domace proizvodnje, imali su za
posljedicu nastajanje visokog deficita tekuéeg ratuna bilance plaéanja (12,6% BDP
1997., HNB, 1999.).

Pad potrosnje drZave nakon godine 1995., koji se uo¢ava na slici 2., zapravo
prikriva €injenicu da su znacajnije povecani drzavni izdaci u obliku kapitalnih
rashoda i transfera i subvencija (koji se ne ubrajaju u kategoriju potrosnje sektora
drZave prema metodologiji izrade nacionalnih ra¢una). Ukupni izdaci opée drZave
tako su porasli sa 44% BDP u godini 1994. na gotovo 51% BDP u godini 1997.
(Ministarstvo financija, 1999.). Kapitalni rashodi opée drZave rasli su od oko 3%
BDP u 1994.na 6,8% u 1996.1 6,1% u godini 1997. Buduéi da se ti izdaci eviden-
tiraju kao investicije, oni objaSnjavaju znatan dio porasta investicija u Hrvatskoj
od godine 1994, do 1997.

Rast ukupnih investicija od 17% BDP u 1994. na vise od 25% u godini 1997.
mogao bi se smatrati znac¢ajnim postignuéem sa stajaliSta buduéeg razvitka. No,
struktura investicija ne pruZa dovoljno osnova za takvu ocjenu. Ako izdvojimo
investicije u zalihe, koje svake godine odnose 2%-3% BDP (Lovrinlevi¢, 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. Veca dostupnost kredita u 1996. i osobito u godini 1997.,
jednako kao i obnova kuéa koju je financirala drZava, dovele su do porasta investicija
kuéanstava od 3% BDP u 1994. na oko 6% u 1996., odnosno 5% u godini 1997.
(LovrinCevié, 1998). Iako su te investicije pomogle oporavku graditeljstva u
Hrvatskoj, one, sa stajali§ta pove€anja proizvodnog kapaciteta gospodarstva i stva-
ranja osnovice za dugoro¢an gospodarski rast, nisu toliko znacajan oblik investicija.
DrZava je za svoje potrebe u godini 1994. nabavila fiksne kapitalne imovine u
iznosu od 2,5% BDP, a u 1996. i u godini 1997. 3,4% odnosno 3,1% BDP (Mini-
starstvo financija, 1998., 1999). Na osnovi tih podataka moZe se procijeniti da su
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investicije poduzetnika u fiksni kapital u godini 1994. iznosile oko 8,5% BDP i da
su porasle na 11,5% BDP u 1996. Ne3to jaci rast tih investicija dogodio se godine
1997., kada su one iznosile priblizno 15% BDP.

Tehni¢ka struktura investicija otkriva da su viSe od 62% ukupnih investicija u
godini 1996. &inili gradevinski radovi, a 34% (ili oko 7,2% BDP) investicije u
strojeve i opremu (DZS, 1998.). Pritom su investicije pravnih osoba u novu
dugotrajnu imovinu namijenjenu za preradivacku industriju iznosile oko 3,44
milijarde kuna (3,2% BDP). Na osnovi toga moZe se zakljuditi da su investicije u
novu proizvodnju, koja bi potencijalno mogla biti usmjerena na svjetsko trZiste,
iznosile tek oko 3% BDP. Zna&ajan dio investicija bio je namijenjen za transport i
komunikacije (2,56 milijardi kuna ili 2,4% BDP), Sto ukazuje da je dio investicija
otifao za potrebe zamjene dotrajalog i ratom unistenog voznog parka. Tako se u
tom slucéaju radi o investicijama u usluge, kojih ne bi bilo u tolikom obujmu da nije
bilo rata, a koje su sasvim sigurno istisnule dio investicija koje bi inale bile
namijenjene ulaganjima u novu proizvodnju.

Na osnovi prethodnog razmatanja, moZe se zakljuciti da razmjerno visoka
ukupna razina investicija u Hrvatskoj u posljednjim godinama svojom strukturom
ne pruZa zadovoljavajuéi poticaj buduéem gospodarskom rastu. Investicije
poduzetnika Cine tek ne§to viSe od polovine ukupnih investicija, tek se treéina
ukupnih investicija odnosi na strojeve i opremu?, a investicije u proizvodnju roba
koje bi se eventualno mogle natjecati na svjetskom trZistu Cine tek oko 3% BDP.
Gradevinski radovi (investicije u prometnu infrastrukturu, obnovu kuéa) imaju
razmjerno dugacak rok povrata, tako da bi se moglo procijeniti da oni u narednom
srednjoronom razdoblju ne¢e imati znacajnije udinke na gospodarski rast u
Hrvatskoj.

Rast u Hrvatskoj i iskustva drugih tranzicijskih zemalja

Odgovor na pitanje koliko su makroekonomska politika i struktura hrvatskog
gospodarstva utjecale na dosada$nji proces rasta, ali i kakav bi utjecaj mogla imati
u iduéim godinama, moZe se potraZiti u empirijskoj literaturi o odrednicama
gospodarskog rasta u tranzicijskim zemljama.

Empirijske analize rasta u tranzicijskim zemljama koje su se pojavile u prvim
godinama nakon zapoCinjanja procesa transformacije bavile su se, prije svega, utvr-
divanjem smjera i jaCine veze izmedu stopa gospodarskog rasta i stupnja ostvarenih
strukturnih reformi, a tek u kasnijim radovima rast povezuje i s ostalim pokazateljima
makroekonomske politike®.

4 IstraZivanja su pokazala da upravo investicije u strojeve i opremu imaju najvece multiplikativne
udinke na buduéi rast, a osim toga imaju i razmjerno kratak rok povrata uloZenih sredstva, §to je
veoma znadajno u uvjetima oskudnosti kapitala. Vidjeti, na primjer, De Long i Summers (1993.).

SDjelomitan pregled rezultata empirijskih analiza gospodarskog arasta u tranzicijskim zemljama
prikazan vremenskim slijedom objavljivanja moZe se vidjeti u tablici D1. u dodatku.
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Sachs (1996.) je, primijeniv3i neponderirani zbroj devet pokazatelja koji se
odnose na pojedine aspekte institucionalnih promjena u tranzicijskim zemljama, a
koje EBRD objavljuje u svojim godi$njim izvje$€¢ima (“Transition Report’), utvrdio
da je gospodarski rast u razdoblju 1989.-1995. bio signifikantno pozitivno koreliran
s uspje$noscu provedenih strukturnih reformi. De Melo, Denizer i Gelb (1996.), pa
Selowsky i Martin (1997.) poslije su potvrdili te rezultate primijenivsi sli€an poka-
zatelj reformi, nazvan indeksom liberalizacije, i upozorili su da je, uz intenzitet
provedenih strukturnih reformi, veliki utjecaj na obnavljanje gospodarskog rasta u
tranzicijskim zemljama imao neprekinuti tok reformi i stupanj ostvarene makro-
ekonomske stabilnosti. Selowsky i Martin (1997.) ukazuju i na zna¢ajne razlike u
nadinu na koji su na reforme reagirala gospodarstva Srednje i Isto&ne Europe, od-
nosno gospodarstva zemalja bivSeg Sovjetskog Saveza. Trenutni je utjecaj reformi
u prvima bio pozitivan, a u drugima negativan. Osim toga, autori dokazuju i posto-
janje znaCajnog negativnog utjecaja ratnih sukoba na gospodarski rast u tranzicijskim
Zzemljama.

Fischer, Sahay i Végh (1996.), uz pokazatelje ostvarenih strukturnih reformi,
kao nezavisne varijable u obja¥njavanju gospodarskoga rasta, koriste se i razli¢itim
indikatorima 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 tih istraZivanja ukazuju i na osnovne odrednice neSto dublje i
dugotrajnije tranzicijske recesije u Hrvatskoj. Ratna agresija na Hrvatsku produbila
je recesiju, i to, osim svojim izravnim uc¢inkom na uni$tavanje proizvodnih poten-
cijala (kako fizi¢kih tako i ljudskih), i posredno utjecajem na makroeckonomsku nesta-
bilnost (potreba monetizacije deficita radi financiranja potreba obrane zemlje), jednako
kao i usporavanjem (odnosno prekidom prirodnog toka) reformi u takvim uvjetima.
Stabilizacijske reforme i brza dezinflacija na svrietku 1993., kao suprotnost prethodno
generirane nestabilnosti, ubrzg su poCele pokazivati svoj provjereno pozitivan utjecaj
na gospodarski rasté. No, valja oekivati da ¢e pozitivni u¢inci na rast, koji su proizisli
iz poboljSanja alokacije resursa zbog ostvarivanja stabilnosti cijena, s vremenom
slabiti. Zato je veoma znacajno nastaviti s trZi$nim reformama. Razdoblje 1994.-
1997, s visokim stopama gospodarskoga rasta, moglo je biti iskoriteno za restruk-
turiranje problemati¢nih poduzeca i sektora gospodarstva, odnosno za snaZnije
strukturne reforme i za stvaranje pretpostavki da se taj tranzicijski oporavak postupno
pretvori u odrZivi rast. No, novi je snaZniji impuls reformi izostao’.

$Van Elkan (1998.) procijenjuje da je spori napredak Madarske u stabiliziranju inflacije u
tijeku tranzicijskog razdoblja smanjio prosjenu stopu rasta za gotovo 2 postotna poena.

Ve su u stabilizacijskom programu iz listopada godine 1993. (Vlada RH, 1993.) osim mjera
za brzo obaranje inflacije, navedene mjere, koje bi morale osigurati trajno nisku inflaciju, stabilnu
valutu i odrZiv gospodarski razvitak (tzv. druga i tre¢a faza programa koje su morale zapoZeti u lipnju
1994.). Iako te mjere nisu podrobnije obrazlagane, navode se potrebe ubrzavanja procesa
restrukturiranja, privatizacije i demonopolizacije, zatim potreba uravnoteZenja prorauna, sanacije
banaka i poticanja razvitka financijskih trZiSta. Cini se da je najveéi dio tih reformi zna€ajno kasnio u
pripremi i izvr§enju i da, osim uravnoteZenja proratuna, njihovo dosljedno provodenje tek predstoji.
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Indeks reformi u procesu tranzicije (EBRD indeks) prikazan u tablici 2.
omoguéuje usporedbu toka reformi u Hrvatskoj s ostalim zemljama u tranziciji.
MoZe se uofiti da je Hrvatska od 1996. do 1998. zapravo stagnirala u reformama i
da je u slu¢aju restrukturiranja poduzeéa &ak zabiljeZeno blago nazadovanje. Prema
svojim reformskim karakteristikama, Hrvatska je sada ukupno loije ocijenjena od
svih srednjoeuropskih i baltickih zemalja u tranziciji. U odnosu na napredne
srednjoeuropske zemlje, Hrvatska ima manji udio privatnog sektora u BDP, zaostaje
u privatizaciji velikih i javnih infrastrukturnih poduzeca i banaka, a sporije se
provodi i mikroekonomsko restrukturiranje. Iako je veéina cijena liberalizirana,
potreban je napredak u sustavu odredivanja cijena infrastrukturnih usluga. Stupanj
konkurentnosti, odnosno moguénost slobodnog trzZi¥nog natjecanja jedna je od
najlosijih strukturnih karakteristika hrvatskoga gospodarstva. Iako formalno postoje
i zakonska regulativa i odredene institucije za promicanje konkurencije, na mnogim
trZi§tima postoje osjetne prepreke slobodnom ulasku i nedimuti monopolski
poloZaji. Osim toga, sve je veéi utjecaj drZave u gospodarstvu, a taj se ogleda u
rastuéim subvencijama iz prorafuna, sanacijama poduze€a i banaka, davanju
kreditnih jamstava i sliénom. SteCajni postupci kao kazna za loSe poslovanje ne
provode se za veéa poduzeéa. Problemi solventnosti bankarskog sektora,
neekonomski kriteriji raspodjele kredita i nedostatna. produbljenost financijskog
trZi§ta povezana s razmjerno nerazvijenim trZiStem vrijednosnih papira, ukazuju
na potrebu unapredivanja tih svojstava hrvatskoga gospodarstva. Ubrzavanje trZi§nih
reformi moglo bi u neposrednoj buduénosti pruZiti dodatni impuls tranzicijskom
oporavku hrvatskoga gospodarstva i stvoriti zdrave osnovice za dugorocan odrZivi
rast.
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Tablica 2.
EBRD INDEKSI REFORMI U ZEMLJAMA U TRANZICIJI
Prosje&na vrijednost indeksa reformi*
Zemlja Godina Udio privatnog Privatizacija ~ Cijena  Financijske Ukupno
sektora u rekontru- vanjska institucije (rang
BDP (%) iranje trgovina 1998.)
konkurentnost
Ceska 1996. 75 3,78 344 3,00 3,46
1997. 75 3,78 344 3,00 346
1998. 75 3,78 344 300 346(3)
Madarska 1996. 70 3,78 344 300 346
1997. 75 3,78 3,55 3,67 3,67
1998. 80 3,89 3,55 3,67 371(Q1)
Poljska 1996. 60 344 344 3,00 333
1997. 65 3,55 3,44 3,17 342
1998. 65 355 3,55 333 3,50Q2)
Slovacka 1996. 70 344 322 300 325
1997. 75 3,67 333 2,50 325
1998. 75 3,67 344 2,50 329 (5)
Slovenija 1996. 45 344 3,11 300 321
1997. 50 344 3,11 3,00 321
1998. 55 344 3,11 3,00 321(6)
Estonija 1996. 70 3,718 333 25 329
1997. 70 3,78 322 3,17 342
1998. 70 3,78 322 3,17 3424)
Latvija 1996. 60 3,33 300 2,50 3,00
1997. 60 322 322 2,67 308
1998. 60 322 322 2,50 304 (7)
Litva 1996. 65 333 300 25 300
1997. 70 322 3,11 2,67 304
1998. 70 322 3,11 2,67 304 (7)
Hrvatska 1996. 50 344 3,00 2,50 304
1997. 55 333 3,00 2,50 300
1998. 55 333 300 2,50 30009

Napomena: *Prikazani su jednostavni prosjeci 2 do 3 pojedina¢na indeksa reformi iz svake
skupine. Kolona “ukupno” jednostavan je prosjek 8 pojedinatnih pokazatelja reformi.
Pojedina&ni indeksi reformi poprimali su vrijednosti od 1 do 4, uz moguénost dodjeljivanja
+ ili - sufiksa uz svaki indeks. Veéa vrijednost i pozitivan sufiks odraZavaju vise stupnjeve
reformi. Kod izralunavanja prosjeka, oznaka + uz neki indeks tretirana je kao poveéanje
vrijednosti indeksa za 0,33, a ozriaka - kao smanjenje vrijednosti indeksa za 0,33.

Izvor: EBRD (1996., 1997., 1998.) i izralun autora.
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Vidjeli smo da je Hrvatska na polju liberalizacije gospodarstva imala povoljne
podetne uvjete za uspjednu tranziciju, ali i da su zemlje poput Ce¥ke razmjerno brzo
uspjele nadoknaditi svoj zaostatak. Znaenje 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 zaklju€ci sugeriraju da je na rast,
ipak, dominantan utjecaj imala ekonomska politika. Selowsky i Martin (1997.) razlike
u pofetnim ucincima reformi izmedu srednjoeuropskih zemalja i zemalja bivieg
Sovjetskog Saveza pronalaze u razliCitoj snazi i rasprostranjenosti distorzija u
gospodarskoj strukturi u trenutku zapog&injanja reformi. Fischer, Sahay i Végh (1996.a,
1996.b) takoder pokazuju da su pocetni uvjeti, tj. ovisnost o trgovinskoj razmjeni sa
zemljama bivSeg SEVa, kao i inicijalni dohodak imali vaZnu ulogu. Havrylyshyn,
Izvorski i van Rooden (1998.) potvrduju odredeni utjecaj pocetnih uvjeta na obrasce
poznijeg rasta u tranzicijskim zemljama, ali naglaSavaju da oni nisu bili presudni
poput izbora koji su u€injeni u podru¢ju ekonomske politike.

Veli¢ina drZzavne potro$nje jos je jedna od varijabli makroekonomske politike
znacajna za rast u tranzicijskim zemljama. Havrylyshyn, Izvorski i van Rooden
(1998.) objasnjavajuéi realni rast BDP u tranzicijskim zemljama kao nezavisne
varijable, koriste se: godiSnjom stopom inflacije kao aproksimacijom makro-
ekonomske politike; strukturnim indeksom reformi kao mjerom razine provedenih
reformi; veli¢inom drzave mjerenom udjelom izdataka opée drZave u BDP kao
aproksimacijom istiskivanja privatnih investicija, poreznih distorzija i veli¢ine
birokracije i razli¢itom grupom indikatora kojima opisuju inicijalne uvjete u tran-
zicijskim zemljama. Autori su bili u moguénosti provesti svoju analizu, kako za
cijelo razdoblje 1990.-1997., tako i za podrazdoblja 1990.-1993., odnosno 1994 .-
1997., pa zaklju¢uju da su makroekonomska stabilnost i strukturne reforme bile
presudne za odrZivi rast u tranzicijskim gospodarstvima. Pritom posebno
nagla$avaju da je kombinacija razlicitih politika bila vaZnija od bilo koje pojedinacne
vrste reforme. Osnovnom komponentom odrZivoga rasta ipak smatraju smanjenje
veli¢ine drZave, tj. njezinih izdataka. Van Elkan (1998.) potvrduje da su inflacija i
velitina drZave, uz opseg strukturnih reformi bile statisticki i ekonomski veoma
signifikantne odrednice obrasca rasta u tranzicijskim zemljama u razdoblju 1993 .-
1997. Pritom je povecanje inflacije i veli¢ine drZavne potro$nje smanjivalo rast, a
strukturne su reforme imale pozitivan utjecaj. S jedne strane, one su omogucile da
se postojedi resursi koriste produktivnije, a s druge su strane osigurale tehnoloska
unapredenja povec¢anjem otvorenosti gospodarstva prema medunarodnoj razmjeni
i investicijama iz inozemstva. U tu su empirijsku analizu kao obja¥njavajuca
varijabla uklju€ene i strane izravne investicije, pa se potvrduje njihova visoka signi-
fikantnost u obja3njavanju rasta u tranzicijskim zemljama. Ocijenjeni parametar
pokazuje da pove€anje udjela izravnih stranih investicija u strukturi BDP od 1%
poveéava stopu gospodarskog rasta za 0,94 postotnih poena®.

# To odgovara rezultatima u Borensztein, De Gregorio i Lee (1995.), gdje je na uzorku 69
zemalja u razvoju utvrdeno da su izravne strane investicije bile veoma zna¢ajan kanal transfera teh-
]| ] i J
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Razmjerno visok udio javnih izdataka u BDP i nedostatak izravnih stranih
investicija, u Hrvatskoj mogli bi se u narednom razdoblju pokazati izuzetno zna-
¢ajnim ograniCavajué¢im faktorima u uspje$nom nastavku tranzicije®. Primjerice,
gospodarski oporavak Madarske u posljednjim godinama, pri &emu je osobito im-
presivan rast madarskog izvoza, mogu se pripisati upravo znatnom priljevu izravnih
stranih investicija, ali i padu drZavnih izdataka (sa 55% BDP u godinil993. na
40%, koliko se procjenjuje u godini 1998. (OECD, 1998)). Empirijski rezultati o
utjecaju izravnih stranih investicija na rast (Borensztein, De Gregorio i Lee,1995; Van
Elkan, 1998.) upucuju na potrebu da se i Hrvatska snaZnije otvori toj vrsti investicija
i da omogu¢i prihvat novih znanja i tehnologija koje one donose.

Perspektive dugoroénog gospodarskog rasta u Hrvatskoj

Empirijske su studije pokazale, barem kada je rije€ o dosada$njoj fazi procesa
reforme i s time povezana izgradnja trZi¥no orijentirane infrastrukture i ‘dobra’
ekonomska politika koja se odraZava u makroekonomskoj stabilnosti gospodarstva.
Unapredivanje tih gospodarskih karakteristika sigurno €e utjecati na gospodarski
rast tranzicijskih zemalja i u narednim godinama. No, kako vrijeme prolazi, tako
ée se postupno smanjivati udio rasta koji je determiniran ovim, tzv. ‘tranzicijskim’
faktorima. Drugim rije¢ima, iskustvo ostalih - posebno najnaprednijih - tranzicijskih
zemalja pokazuje da se s vremenom smanjuje udio rasta koji proizlazi iz unapredene
alokacije resursa zbog prijelaza na trZiSni nain poslovanja. Ekonomski rast postaje
sve viSe odreden standardnim determinantama na koje upuéuju neoklasi¢na teorija
i teorije endogenog rasta, ali i rezultati brojnih empirijskih istraZivanja. Naime, ti
rezultati sugeriraju da su povoljni efekti za dugoro€an rast, osim stabilnih
makroekonomskih prilika unutar trZi$no orijentirane gospodarske strukture,
posljedica visoke Stednje i investicija, dobro obrazovane radne snage, visoke
otvorenosti gospodarstva, niske javne potros$nje i niskog rasta stanovni$tva i
stabilnog socijalnopolitickog okruZenja'®.

Svi se spomenuti empirijski radovi zasnovani na podacima za tranzicijske
zemlje odnose na obja$njavanje procesa rasta u proteklom razdoblju i ne pruZaju
mogucnost da se na osnovi njihovih rezultata kvantificira buduéi dugoro€an rast
tih zemalja. Budu¢i da je proteklo premalo vremena, nemoguce je ocijeniti parametre

nologije, koji relativno vi§e pridonosi gospodarskom rastu, nego domace investicije uz uvjet da zemlja
koja prima strane investicije posjeduje minimalnu potrebnu koli¢inu ljudskoga kapitala. Ocijenjeni
parametar uz izravne strane investicije upucuje da jednopostotno poveéanje udjela stranih investicija
u BDP unapreduje stopu rasta za 0,85 postotnih poena.

® Kumulativni priljev izravnih stranih investicija u Hrvatsku od 1993. do rujna godine 1998.
iznosio je 1,85 milijardi USD (od &ega 619 milijuna USD u 1998.), pri Lemu polovinu tih ulaganja
¢ine dionice Plive i ZagrebaCke banke.

10 Vidjeti, na primjer, pregled rezultata empirijskih analiza u Mervar (1999.).
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standardnih dugoro¢nih faktora gospodarskog rasta na uzorku tranzicijskih zemalja.
Stoga su neki autori pribjegli nagadanju o buduéem dugorocnom rastu tranzicijskih
zemalja, primijeniv$i parametar iz jednadZbi ocijenjenih na velikom uzorku
‘netranzicijskih’ zemalja iz tradicionalnih empirijskih studija (vidjeti, na primjer,
Fischer, Sahay i Végh, 1998.). Pritom oni pretpostavljaju da su strukturni odnosi
ocijenjeni u empirijskim studijama robusni, pa poku$avaju predvidjeti stope
dugoro€noga rasta uvjetovane inicijalnom razinom dohotka i skupom kontrolnih
varijabli koje odraZavaju ekonomsku politiku. Takve su procjene veoma grube i
podloZne su viestrukoj kritici, ali se zasad &ine jedino moguéim pristupom u
davanju veoma okvirmnih numeric¢kih procjena potencijala dugoro¢nog rasta u
tranzicijskim zemljama.

U nedostatku drugih moguénosti i mi ¢emo se posluZiti sli€nom metodom
radi procjene dugoro¢ne stope rasta hrvatskog gospodarstva. Osnova za procjenu
jest jednadZba gospodarskog rasta, parametri koji su ocijenjeni na uzorku velikog
broja zemalja (Mervar, 1996.). Teorijski okvir za tu vrstu analize razvili su Barro i
Sala-i-Martin''. U osnovi se taj okvir zasniva na neoklasi¢nom modelu zatvorenoga
gospodarstva uz koriStenje nekih specifikacija prijaSnjeg Ramseyevog modela
(1928.) i uz primjenu dinamickog meduvremenskog optimiziranja. Izmedu ostaloga,
rezultat optimiziranja odreduje i prosje€nu stopu ekonomskog rasta u tijeku vremena.
U pojednostavnjenom obliku primijenjenom na diskontinuirano vrijeme (godine) i
uz ukljudivanje slu¢ajne varijable, prosje¢na je stopa ekonomskog rasta definirana
kao:

1y Q=eMe g
(Flosz=a= 20 flog(y, ) } si-r

gdje je y', realni dohodak po stanovniku u zemlji i u vremenu #; y', ;. jest realni
dohodak po stanovniku u zemlji i na pocetku analiziranog razdoblja; T je duljina

vremenskog razdoblja analize; B je koeficijent konvergencije; a i’ ,, slu€ajna je
varijabla. ,

Dakle, prilikom ocjenjivanja jednadZbe rasta, stopa rasta BDP po stanovniku
stavlja se u odnos prema razini BDP po stanovniku u pocetnoj godini analiziranog
razdoblja, i u poCetnoj razini ljudskog kapitala. Kao dodatne varijable koriste se
aproksimacije za razli¢ite makroekonomske politike, odnosno socijalno-politi¢ku
uvjete.

' Vidjeti cjelovit pregled u Barro i Sala-i-Martin (1995.).
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Tablica 3.
JEDNADZBA EKONOMSKOG RASTA
(Zavisna varijabla: Stopa rasta realnog BDP po stanovniku)
NEZAVISNE . ’ OCLUENJENI
VARUABLE : PARAMETRI
Konstanta 0,137
- (4,889)
Log(BDP po stanovniku u po&etnoj godini) -0,143E-01
(-4,638)
Log(ljudski kapital u po&etnoj godini) 0,676E-02
(2,465)
Udio investicija u opremu u BDP (prosjek) 0,224E-02
(5,227)
Udio investicija u gradevinske radove i ostalo u BDP (prosjek) 0,202E-03
0,521)
Udio javne potro$nje u BDP (prosjek) -0,104E-02
(-4,188)
Premija na “crnom” deviznom trZi$tu (prosjek) -0,194E-01
' (-3,511)
Revolucije i drZavni udari -0,925E-03
. (-0,146)
Binarna varijabla za Latinsku Ameriku -0981E-02
(-2,988)
STATISTIKA
Broj opservacija 63
R? 0,709
R2korig. ’ 0,665

Napomena: T-statistika navedena je u zagradama. KoriSten je Whiteov postupak (1980.),
da bi se dobile ocjene konzistentne s heteroskedasti¢nos§¢u. Izvori koristenih podataka su
Summers i Heston (1991.), Barro i Lee (1993.), De Long i Summers (1993 ),King i Levine
(1993.), Barro i Wolf (1989.).

Izvor: Mervar (1996.).

Ocijenjeni parametri iz jednadzbe prikazane u tablici 3. u suglasju su s re-
zultatima poznatima iz empirijske literature. Regresijski koeficijent uz pocetnu
razinu BDP negativan je i visoko je signifikantan. Negativan efekt pocetne razine
dohotka po stanovniku na stopu ekonomskog rasta rezultat je hipoteze konvergencije
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prema kojoj se moZe oCekivati da zemlje s nizim po¢etnim dohotkom po stanovniku,
u odnosu na dugorocne vrijednosti kojima teZe, ostvaruju brZe stope rasta od onih
zemalja koje su u pocetnoj godini imale vi$u razinu dohotka, uz uvjet da izabrani
skup nezavisnih varijabli zadrZi iste vrijednosti.

I ostali se ocijenjeni parametri podudaraju s rezultatima empirijske literature
koja se koristi ovom metodom. Ulaganja u ljudski kapital mjerena ovom prilikom
brojem godina $kolovanja ukupnoga stanovniStva, posebno prema novijim teorijama
rasta, imaju znacajne pozitivne implikacije za rast; visi udio investicija u fizicki
kapital, a osobito opremu, takoder pove€ava stopu rasta. Iako ne postoji jedinstven
stav o djelovanju javnih rashoda, udio javne potroSnje u strukturi BDP redovito se
javlja s negativnim predznakom. Nasuprot tome, socijalno-politicka stabilnost dje-
luje pozitivno na rast.

Nezavisne varijable u jednadZbi obja$njavaju relativno visok stupanj varijacija
u stopama rasta velikog broja zemalja. Svi koeficijenti imaju oCekivani predznak,
i svi, osim dva, signifikantno se razlikuju od nule na uobi€ajeno koristenoj razini
od 5%. Moze se zakljuliti da, kada se kontroliraju ostali faktori, postoji relativno
snaZna konvergencija. Kao $to ocijenjeni koeficijent pokazuje, jaz izmedu ostvarene
i ciljne vrijednosti dohotka po stanovniku smanjuje se po godiS$njoj stopi od pribliZno
1,8%".

Postupak projekcije dugoroCne stope rasta sastoji se u primjeni regresijskih
parametara iz jednadZbe prikazane u tablici 3., da bi se procijenili izgledi rasta uz
alternativne pretpostavke o ekonomskoj politici u Hrvatskoj.

U projekciji dugoroéne stope rasta za hrvatsko gospodarstvo koriste se ove
pretpostavke:
(1) Pocetni odnos proizvodnosti izmedu hrvatske privrede i ekonomija industrijski
razvijenih zemalja (OECD) utvrden je na 30%.
(2) Stabilna makroekonomska politika koja implicira odsutnost cjenovne
" nestabilnosti i odsutnost premija na “crnom” deviznom trZistu.
(3) ZadrZavanje razine akumuliranog ljudskog kapitala (zato $to se prosjecan

broj godina $kolovanja stanovni§tva od 8,85'> moZe smatrati visokim i zato
§to znacajnije promjene zahtijevaju dugo vremensko razdoblje).

(4) Socijalnopoliticka stabilnost i mir u dugom roku.

Primijenivsi, uz upravo navedene pretpostavke, vrijednosti udjela javne po-
trodnje u BDP od 26,9% i udjela investicija u BDP od 23,2% (7 ,8% za investicije u
strojeve i opremu i preostalih 15 4% za investicije u gradevinske radove i ostalo’#),

12 K peficijent konvergencije B izraunava se iz (1-e"7)/T=-0.0143.T je vrijeme ocjene,a 0.0143
ocijenjen regresijski koeficijent. To implicira da b iznosi 0.018 godisnje.
13 Tzratunano prema DZS (1994.).

4 Pretpostavljeno je da se tehni®ka struktura investicija u godini 1998. nije promijenila u
odnosu na godinu 1996. za koju postoji posljednji sluZbeno objavljeni podatak (DZS, 1998.).
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$to odgovara procjeni vrijednosti tih varijabli u godini 1998., dobiva se dugoro¢na
stopa rasta od 2,4%.

Promjena gospodarske strukture koja bi se ogledala u smanjenju javne
potro¥nje na 20% BDP i u povecanju udjela investicijske potro3nje na 25% BDP
(pritom se pretpostavlja da su 10% investicije u strojeve i opremu, a 15% investicije
u gradevinske radove i ostalo) implicira dugoro&nu prosje&nu stopu rasta dohotka
po stanovniku od pribliZzno 3,6%. NaglaSavamo da se radi o dugoro&nim prosjecima,
koji podrazumijevaju viSe stope od prosjeka u pocetnim godinama. Dalje bi
povecanje investicijske potro$nje na oko 30% u strukturi BDP, unaprijedilo
dugoro&nu stopu rasta na 4%".

Naravno, ta metoda ne ostavlja nikakvoga prostora za utjecaj nekih posebnih
faktora. Ona isklju¢uje moguénost da neka gospodarstva uZivaju specifi¢ne povoljne
uvjete. Blizina najrazvijenijih industrijskih zemalja morala bi, naime, za Hrvatsku
imati povoljne posljedice za vanjsku trgovinu i transfer znanja i tehnologije. Osim
toga, relativno visok akumulirani ljudski kapital, niska stopa rasta stanovnistva i
prijelaz na punu trZiSnu orijentaciju morali bi takoder osiguravati dodatna una-
predenja proizvodnosti - barem jos neko vrijeme. Ipak, proces premo$€ivanja jaza
prema industrijski razvijenim zemljama zahtijevat ée mnogo vremena i veoma je
teSko ocekivati da bi hrvatsko gospodarstvo moglo dosti€i punu konvergenciju s
razinom proizvodnosti industrijski razvijenih zemalja u relativno kratkom vre-
menskom razdoblju. Brza je konvergencija, osim toga, nekonzistentna s iskustvom
najuspje$nijih zemalja u razdoblju nakon Drugog svjetskog rata'®.

Neke preporuke za vodenje ekonomske politike u Hrvatskoj

Empirijski testovi koji se zasnivaju na iskustvu gospodarskoga rasta velikoga
broja razli¢itih zemalja kao i oni koji se odnose na grupu zemalja u tranziciji,
sugeriraju da nosioci ekonomske politike u Hrvatskoj moraju i dalje odrZavati
makroekonomsku stabilnost, a to zato da bi se izgradilo okruZenje povjerenja s
minimalnim rizikom od iznenadnih promjena ili obrata u ekonomskoj politici'’. To
se ponajprije odnosi na stabilnost cijena, koja je agregatni pokazatelj ostvarenja

13 Usporedujuci dugoro&ne prosjeke ostvarene u pojedinim grupama zemalja, moZemo ustvrditi
da su, na primjer, u razdoblju 1960-88. zemlje EU i Cetiri isto¢noazijska tigra (Hong-Kong, JuZna
Koreja, Singapur i Tajvan) imale prosje€an udio investicija u BDP oko 25%, a udio je drfavne potro$nje
u strukturi BDP u prvima iznosio oko 15%, a u drugima 12% (Mervar, 1996.). Stoga se pretpostavke
o poZeljnim vrijednostima investicijske, odnosno drZavne, potrodnje za hrvatsko gospodarstvo tine
realno ostvarivima u relativno kratkome razdoblju

16 NjemaZka i Japan nakon Drugog svletskog rata, pa potom Hong-Kong, Singapur, JuZna
Koreja i Tajvan ostvarili su razdoblja snaZnog rasta. Unato& veoma visokim stopama investicija, te
su zemlje eliminirale u razdoblju 1960.-88. samo 20 do 50 postotnih poena jaza u odnosu na proiz-
vodnost SAD (Summers i Heston, 1991.).

170 makroekonomskoj stabilnosti kao potrebnom preduvjetu ekonomskoga rasta vidjeti kod
Dornbusch (1991.), Roe (1992.), Allen (1992.), Frenkel (1992.).
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toga cilja. Iako se ona ne ubraja u glavne faktore rasta, nesposobnost da se osigura
cjenovna stabilnost povecava nesigurnost, onemogucuje optimalno dono3enje
odluka i alokaciju resursa, te ugroZava dugoro¢an ekonomski rast (Smyth, 1994.).
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 je strani, kako pokazuju iskustva veéine tranzicijskih zemalja,
potrebna pretpostavka daljeg odrZivog rasta smanjenje javnih izdataka i poreznog
opterefenja da bi se povecala efikasnost gospodarstva. Isto vrijedi i za Hrvatsku.
Manyji, za gospodarski rast poticajniji javni sektor mogao bi se ostvariti smanjivanjem
nekih neproizvodnih kategorija rashoda (izdataka za opcu upravu, vojsku i policiju),
povecanjem troSkovne ucinkovitosti javnih projekata i strogom kontrolom daljeg
rasta transfera. Reforma sustava mirovinskog i zdravstvenog osiguranja potreban je
dio puta prema takvom javnom sektoru. U skladu s restrukturiranjem i smanjenjem
rashodne strane javnih financija, poZeljno je smanjiti ukupno porezno optereéenje i
smanyjiti, ili se barem suzdrZati od pove€anja poreznih distorzija razli¢itim olakSicama
ili multipliciranjem poreznih stopa. Proratunska ravnoteZa na niZim razinama prihoda
i rashoda poZeljniji je izbor od deficita. Manji porezi i fiskalna ravnoteZa otvorili bi
prostor za povecanje $tednje, likvidnosti i investicija u sektoru poduzeca'®.

Pozornost takoder valja posvetiti daljnjem unapredivanju op¢ih uvjeta
poslovanja u trZiSno orijentiranom gospodarstvu. Optimalan odnos drZave i trZi$ta
odlucujuéi je faktor u smislu da akcije drZave moraju biti ograni€ene na
uspostavljanje ‘pravila igre’ i na podrucja, na kojima trZiSte ne moZe obaviti
namijenjenu ulogu'®. Potrebno je osigurati institucionalnu infrastrukturu za
normalno funkcioniranje trZinoga gospodarstva. Ta infrastruktura ukljuCuje
moguénost postenog trZi§nog natjecanja, nesmetan ulazak i izlazak s trZi$ta, pravni
sustav koji moZe efikasno zaStititi vlasni¢ka prava i kazniti nepo$tovanje ugovornih
obveza, razvijen i stabilan bankarski i financijski sustav, transparentnu drZavnu
upravu i sli€no. U toj grupi odrednica, za koje se moZe re€i da predstavljaju ‘tran-
zicijske’ faktore, Hrvatska moZe jo§ uiniti zna€ajna unapredenja i osigurati zdrave
osnovice za dugorocan gospodarski rast.

Investicije u ljudski i fizi¢ki kapital, ostaju, dakako, najzna€ajniji faktori eko-
nomskog rasta, posebno u dugome roku. Tranzicijske zemlje, pa tako i Hrvatsku,
karakterizira razmjerno visok stupanj akumuliranog ljudskog kapitala mjeren pro-
sje¢nim brojem godina $kolovanja stanovnistva. Ipak, takvi podaci ni$ta ne govore
o kvaliteti obrazovanja. Osim promicanja formalnog obrazovanja, pokazalo se da
je potrebno poticati formiranje ljudskog kapitala i obrazovanjem na radnome mjestu.
Zahvaljujudi eksternalijama, odnosno efektima prelijevanja, ne postoje nesuglasice
o subvencioniranju formalnog obrazovanja i obrazovanja na radnome mjestu (Plosser,

18 O utjecaju pojedinih fiskalnih indikatora na gospodarski rast s posebnim osvrtom na sluaj
Hrvatske vidjeti opSirnije kod Dali¢ (1999.), Kesner-Skreb (1999.) i svaljek (1999.).

1 Vidjeti Summers i Thomas (1993.).
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1992). Ipak, visSe financijskih sredstava uloZenih u obrazovanje, nuZno ne mora
svakako znaCiti i unapredenje ljudskoga kapitala. Ono je festo povezano sa
strukturnim reformama u $kolskom sustavu, koje mogu obuhvacati i uvodenje
konkurencije u davanju usluga obrazovanja. Alternativne mjere u okviru poticanja
obrazovanja ukljuCuju slanje studenata na obrazovanje u inozemstvo i davanje
poticaja pojedincima sa znanjem i vje§tinama da, barem privremeno, migriraju u
zemlju. Opéenito se, ipak, moze reéi da privlatne plaée i dobri uvjeti rada ostaju
najvaznijim poticajima za viSe obrazovanje i za spreavanje odljeva visoko-
obrazovanih struénjaka?. Nedostatak znanja u podru&jima koja su posebno vaZna
u sada$njoj fazi razvitka hrvatskoga gospodarstva, poput razvitka poduzetnickih
vjeStina, alii prilagodivanja tehnoloSkim promjenama, ¢ini se da se najbrze mogu
nadoknaditi veéim otvaran_]em gospodarstva prema medunarodnom utjecaju trgo-
vinom, odnosno stranim izravnim investicijama.

Uz investicije u ljudski kapital, osnovni poticaji daljem rastu tranzicijskih
zemalja, morali bi proizi€i iz investicija u fiziCki kapital, i to kako doma¢ih, tako i
izravnih stranih investicija. Znacajan utjecaj na privladenje stranih investicija pritom
imaju stupanj ostvarene makroekonomske stabilnosti i dubina provedenih
strukturnih reformi. Potrebno je postojanje institucionalne infrastrukture potrebne
za normalno trZi$no poslovanje, u okviru &ega financijski sustav mora osiguravati
efikasan sustav pladanja; moraju postojati stabilan monetarni sustav i teajna
politika; efikasan pravni sustav koji §titi vlasnicka prava; a na raspolaganju mora
biti i osnovna fizi€ka infrastruktura. Osim svih tih uvjeta, na primjeru tranzicijskih
zemalja presudnom se pokazala sigurnost ulaganja koju najbolje osigurava politi¢ki
i ekonomski “kiSobran” izvjesnog pristupa Europskoj uniji i NATO savezu. To je u
slu¢aju Hrvatske izostalo. Strana se ulaganja ne moraju ograni¢ivati samo na izravne
strane investicije, iako su se upravo one pokazale najefikasnijima, ve¢ i na zajednicka
ulaganja, ugovore o licenciji, ili na neke druge formalne ili neformalne oblike
ugovora. Naime, i ti oblici suradnje 051guravaju transfer tehnologije, koji je posebno
znacajan u slu€aju male zeinlje, koja na ta_| nacin dobiva pristup idejama kO_]e veé
postoje u svijetu. Osim ideja, to omogucuje i pristup industrijskoj organizaciji,
medunarodnim trZi§tima i diferencijaciji proizvoda (Romer, 1999.).

Potrebno je spomenuti jo§ dva znacajna univerzalna ¢imbenika organizacije
drustva koji utjecu na gospodarski rast: demokraciju i korupciju. Demokracija se
uobicajeno vrednuje neovisno o njezinu utjecaju na materijalno bogatstvo. Stoga
se Cesto proutavanje izravnih uéinaka demokracije na ekonomski rast smatra
dvojbenim. Ipak, demokracija djeluje na rast preko odredenih indirektnih mehani-
zama: ona pozitivno djeluje brzom akumulacijom ljudskog kapitala (omoguéiva-
njem Sireg pristupa obrazovanju), smanjenjem socijalne nestabilnosti i smanjenjem
drZavne potro$nje. Istovremeno ona zna¢i i odredeni tro§ak, koji je povezan s lobi-
ranjem posebnih interesnih skupina?.

2 Vidjeti, na primjer, Calvo i Frenkel (1992.), Barro (1992.), Romer (1993.).

2 Opsirije o odnosu demokracije i gospodarskog rasta vidjeti kod Przeworski i Limongi
(1993.), Barro (1996.) i Tavares i Wacziarg (1996.).
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Korupcija, iako prisutna u svijetu tisuéama godina, od poetka devedesetih
godina postaje fenomen, &iji se utjecaj na gospodarstvo intenzivno proutava®, Po-
vedanje korupcije rezultat je opce tendencije pove€anja poreza, poveane medu-
narodne trgovine kao i ekonomskih promjena, posebno privatizacije u zemljama u
tranziciji (iako je korupcija vezana uz privatizaciju postojala i u trZiSnim gospo-
darstvima). Korupcija smanjuje javne prihode i pove€ava javnu potro$nju; povecava
nejednakost dohodaka; uzrokuje trZiSne distorzije i distorzije u alokaciji resursa;
smanjuje investicije u fizicki kapital i izdatke za obrazovanje i zdravstvo; povefava
izdatke za javne investicije, ali i smanjuje njihovu proizvodnost i ima negativan
ucinak na privlaenje stranih direktnih investicija.

Ne manje znacajne osobine ekonomske politike, koje su poZeljne za
poboljSanje perspektiva gospodarskog rasta opéenito, pa tako i u Hrvatskoj,
ukljuCuju otvorenost gospodarstva i ukljudenost u svjetske tokove robe i kapitala
koji, posebno maloj zemlji, osiguravaju efikasniju alokaciju resursa i brzi transfer
znanja i tehnologije. Osiguranje socijalno prihvatljive distribucije dohodaka i
oluvanje socijalno-politicke stabilnosti dalji su opéi prihvaceni preduvijeti za odrZiy
dugoro&an rast. Prepoznaje se i potreba skladnog razvitka financijskog sustava s
posebnim naglaskom na njegovu stabilnost. Bolja organizacija zastite okoli$a i
promicanje ideje odrZivog razvitka pomogli bi kakvoéi gospodarskog rasta i Zivota
sada$njih i buducih generacija.

Hrvatska se nalazi na svrietku jedne faze gospodarskoga rasta koji je bio
voden snaZnim rastom domace potroSnje i uvozom kapitala. Poetni povoljni u¢inci
makroekonomske stabilizacije gotovo su u potpunosti iscrpljeni. Iako za ostvarivanje
visokih stopa rasta u narednom tranzicijskom razdoblju jo$ uvijek nisu iskori§tene
sve moguénosti koje bi pruZale dalje strukturne reforme i izgradnja infrastrukture
trZiSne privrede, ostvarivanje visokih i dugorono odrZivih stopa rasta zahtijevat
ée snaZniji oslonac na “standardne” determinante rasta na koje ukazuje ekonomska
literatura. '
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MACROECONOMIC POLICY AND ECONOMIC GROWTH IN CROATIA:
CONDITION AND PERSPECTIVES

Summary

This paper considers main characteristics of economic growth in Croatia in past
transitional period, evaluates perspectives of future economic growth and the role which
specific measures of macroeconomic policy could have in promotion of these perspectives.
In past period, economic growth in Croatia was directed by domestic demand increase and
specific “transitional” factors, as it is improved resources allocation after implementation
of market reforms and achievement of price stability. Positive influence of these factors is
limited only to short term. Further structural reforms and correlated development of marketly
oriented infrastructure will surely positively influence growth in forthcoming years, but
for realization of long-term sustainable high growth rates will be necessary to rely more
upon standard determinants of growth which are suggested by neoclassical theory and
theory of endogenous growth, as well as the results of numerous empirical researches. The
estimate of change influence of particular indicators of economic policy shows that
government expenditure decrease, investment increase, improvement of educational level
and maintenance of macroeconomic stability would be policies which would most contribute
to economic growth. Among policies which are not expressed by model, it is recognized
the necessity of stronger openness of Croatian economy, its inclusion into European
integrational processes, drawing direct foreign investments and development of financial
market with adequate regulations. It is also stressed the necessity of development of
institutional frame which guarantees transparency, legal protection, fair market competition,
protection of socially imperilled persons, and environment protection.





