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1. Uvod

Istrazivanje dugoro¢nog ekonomskog rasta pripada vjerojatno medu
podru¢ja najveceg interesa ekonomske znanosti. lako zanimanje za
analizu ekonomskog rasta nikada nije prestalo, oZivljavanje broja
istraZzivanja moZze se primijetiti od sredine osamdesetin godina.
Unapredenja koja su uslijedila, i to kako u podru¢ju teoretskih, tako i
empirijskih  istrazivanja, doprinijela su boljem razumijevanju
kompleksnog procesa ekonomskog rasta, no potpuni odgovor na pitanje
sto determinira rast jos uvijek nije pronaden.

U ovom se radu najprije daje kratki pregled postojecih teorija rasta, koji
sluzi kao uvod u analizu rezultata empirijskih istrazivanja poduzetih sa
ciljem da se ispitaju determinante dugoro¢nog ekonomskog rasta, te da
se istrazi da li postoji neki automatski mehanizam u samom procesu rasta
jedne privrede. Nakon empirijske analize koja zakljucuje tre¢i dio rada,
u Cetvrtom se dijelu paZznja posvecuje slucaju Hrvatske, te se ispituje
mogucnost primjene rezultata regresijske analize za veliki broj zemalja
na slucaj jedne specifi¢ne privrede. Govori se o implikacijama rezultata
te analize za ekonomsku politiku, te se daju naznake izgleda hrvatske
privrede u budu¢nosti. Rad zaklju¢uju zavrine primjedbe.
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2. Teoretski okvir - tradicionalni pristup i novi doprinosi

Ekonomisti klasi¢ne skole pristupali su problemu ekonomskog rasta
analiziraju¢i odnos izmedu distribucije dohotka, akumulacije kapitala i
rasta'. Sljededi taj pristup, teoreti¢ari ekonomskog rasta Sir Roy Harrod
i Evsey Domar formulirali su modele, koji su odrazavali njihovo
uvjerenje da trzisne snage nisu dovoljne da osiguraju ravnotezni rast uz
punu zaposlenost, te su stoga utvrdili uvjete koji osiguravaju putanju
ravnoteznog rasta.

Neoklasi¢ni model rasta, kojeg je razvio Solow (1956)%, i koji se
uobi¢ajeno smatra zacetkom moderne teorije rasta, stavio je pak naglasak
na omogucavanje supstitucije izmedu kapitala i rada u proizvodnom
procesu. Supstitubilnost faktora proizvodnje osigurala je ravnotezni rast
u neoklasi¢nom modelu uz izbjegavanje problema nestabilnosti, koji je
bio prisutan u Harrod-Domarovom modelu zbog pretpostavljenog fiksnog
odnosa kapitala i rada. Glavne implikacije Solowljevnog modela iz 1956.
godine sadrZzane su u osnovnoj jednadzbi akumulacije kapitala:

Ak=sy-(n+d)k,

gdje k predstavlja kapital po stanovniku, s stopu Stednje, y proizvodnju
po stanovniku, n egzogeno odredenu stopu rasta stanovnistva, a d stopu
amortizacije fizickog kapitala’. Jednadzba pokazuje da je stopa rasta
kapitala po stanovniku jednaka stopi rasta Stednje po stanovniku (sy)
umanjenoj za dio koji treba izdvojiti kako bi se kapitalom opremili novi
pripadnici radne snage (nk), te kako bi se zamijenio otpisani dio kapitala
(k). Shodno tome, dugorocna ravnoteza se postize kada odnos kapitala
i rada dosegne tocku (E na slici 1) u kojoj je $tednja po stanovniku

' Vidjeti Ramsey (1928).
‘ Znacajan doprinos dali su Swan (1956), Koopmans (1965), i Cass (1965).

Y Potpuni opis osnovnog neoklasiénog modela moZe se naci, na primjer, u Sachs i Larrain
(1993).
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upravo jednaka vrijednosti Stednje potrebnoj da se opreme novi
pripadnici radne snage i da se zamijeni otpisani kapital. Kada god se
privreda nalazi izvan te tocke, bilo s premalo ili previse kapitala po
stanovniku, poc¢inju djelovati snage, koje privredu ponovno vuku prema
stanju dugoro¢ne ravnoteZe. Naime, kako raste (pada) koli¢ina kapitala
po stanovniku, grani¢na produktivnost kapitala pada (raste) zbog
opadajucih prinosa faktora proizvodnje, te se omjer kapitala i rada
priblizava konstantnoj vrijednosti.

Slika 1.
RAVNOTEZA U NEOKLASICNOM MODELU
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Pri uravnoteZzenom stabilnom rastu u odsutnosti tehnoloskog progresa,
razine proizvodnje, kapitala i radne snage se povecavaju po egzogeno
odredenoj stopi n, uz izostanak promjena ovih veli¢ina po stanovniku.
Ako je, medutim, prisutan tehnoloski progres, neoklasi¢ni model rasta
predvida da ¢e se i proizvodnja i koli¢ina fizickog kapitala povecavati po
stanovniku po egzogeno utvrdenoj stopi tehnoloskog progresa.
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Povecavanje stednje i investicija ne dovodi do kontinuiranog povecanja
stope rasta kapitala ili proizvodnje u neoklasi¢cnom modelu. Kako raste
koli¢ina kapitala, prinos ovog faktora proizvodnje opada, te se zbog
konstantnog udjela investicija, koli¢ina novih investicija po stanovniku
povecava po opadajucoj stopi. Isprekidana krivulja (sy)’ na slici 1
pokazuje efekt vise stope sStednje, a krivulja (n+d)k’ utjecaj nize stope
rasta stanovniStva u ravnoteznom stanju. U oba slucaja dolazi do
povecanja razine proizvodnje i kapitala po stanovniku u toc¢ki dugoro¢ne
ravnoteze, ali promjena ovih parametara nema nikakvog utjecaja na
dugorocne stope rasta.

Za nasdu daljnju analizu vazno je naglasiti da u odsutnosti tehnoloskog
progresa (ili ako je on dostupan odmah i svugdje), tradicionalni
neoklasi¢ni model predvida konvergenciju stopa rasta dohotka po
stanovniku bez obzira na pocetne uvjete u kojima se neka privreda
nalazi. Stoga se unutar ovog modela razlike u stopama rasta dohotka po
stanovniku mogu objasniti samo dinamikom tranzicije, tj. ¢injenicom da
zemlje koju su startale iz razli¢itih uvjeta rastu po razli¢itim stopama u
procesu priblizavanja istoj dugoro¢noj ravnotezi, ili razlic¢itim
parametrima koji determiniraju razli¢ite privrede (kao sto su to razlicite
infrastrukture i preferencije prema investicijama), te se stoga privrede u
stvari kre¢u po razli¢itim putanjama prema razli¢itim ravnoteZnim
stanjima.

Kao jedan od najznacajnijih doprinosa teoriji ekonomskog rasta,
Solowljev model se i danas, u zna¢ajnoj mjeri, smatra relevantnim. Ipak,
vrijeme koje je proteklo od trenutka njegova nastanka, intenzivan rad u
podru¢ju ekonomskog rasta, unapredenja na podru¢ju izgradnje
ekonomskih modela, kao i nove baze podataka, koje su omogucile da se
preciznije kvantitativno predstavi iskustvo rasta u velikom broju razlicitih
zemalja, uvjetovali su nastanak novih teorija, koje se danas cesto
nazivaju "novim teorijama rasta".

Ta novija istrazivanja razlikuju se od neoklasi¢nog modela prije svega po
naglasavanju da je ekonomski rast endogeni rezultat ekonomskog
sisterma, a ne snaga koje djeluju izvan njega. Istrazivaci su, naime, krajem
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osamdesetih i pocetkom devedesetih godina osjetili potrebu da nesto
promijene u tada opceprihvacéenom modelu rasta u kojem je dugoroéni
rast u stvari odreden egzogeno determiniranom stopom tehnoloskog
progresa. Osim toga, neoklasi¢na teorija nije ponudila odgovarajuce
preporuke ekonomskoj politici za postoje¢e probleme stvarnog svijeta
kao sto su sve slabiji rast zemalja s visokim dohotkom i stalna stagnacija
rasta vecine siromasnijih zemalja svijeta®. Veliki dio literature koja se
bavi novim teorijama rasta naglasava stoga da distorzije i intervencije
ekonomske politike koje utje¢u na razinu proizvodnje u tradicionalnom
modelu, mogu takoder imati utjecaj i na ravnoteznu stopu rasta.

Unato¢ c¢injenici da je vrlo intenzivan rad u podrudju endogenog
ekonomskog rasta i nadalje prisutan, moguce je izdvojiti nekoliko grupa
modela. Nadogradujuc¢i se na rad Arrowa’ u Sezdesetim godinama, u
prvom pristupu koji se uobicajeno pripisuje Romeru (1986), Lucasu
(1988, 1993) i Scottu (1991), nove investicije u kapital dovode do
tehnoloskog progresa u obliku "u¢enja putem rada" s konstantnim
prinosima na razini pojedinog poduzeca, ali rastu¢im prinosima na nivou
privrede, zadrzavajuci pritom pretpostavku perfektne konkurencije i
izbjegavajuci eksplicitno prepoznavanje monopolske moci. Pozeljni
eksterni efekti kapitala, koji uklju¢uje u ovom sluc¢aju i fizicki i ljudski
kapital, neutraliziraju Stetne posljedice rastu¢e koli¢ine kapitala po
stanovniku i osiguravaju da grani¢na produktivnost kapitala ne opada.
Kao posljedica toga, bogate zemije mogu rasti zauvijek, dok siromasne
mogu vjec¢no ostati siromasne. Upravo su zahvaljujuéi ljudskom kapitalu
rastuci prinosi kao i moguénost neograni¢enog rasta, ugradeni u model.
Kada pojedinci ili poduzec¢a akumuliraju kapital, oni nenamjerno

*Romer (1986) i Lucas (1988) spominju divergenciju dohodaka kao motivaciju da izgrade
modele rasta s tehnologijom koja ne bi bila niti egzogeno odredena niti odmah
raspoloZiva u svim zemljama svijeta. Osim toga, nove teorije rasta bile su motivirane i
Zeljom da se napravi alternativa modelu perfektne konkurencije na agregatnom nivou,
s obzirom da neoklasi¢ni model nije uzeo u obzir ¢injenicu da mnogi pojedinci i

poduzecéa imaju trZzisnu moc i zaraduju monopolsku rentu upravo zahvaljujuéi ostvarenim
~ tehnoloskim unapredenjima (Romer, 1994).

° Vidjeti Arrow (1969, 1973) i Nelson and Phelps (1966).
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istovremeno doprinose produktivnosti kapitala koji posjeduju drugi
subjekti.

Drugo podru¢je analize endogenog rasta posvetilo je vise paznje
istraZivanju i razvoju. U ovim modelima postoji neki oblik prelijevanja,
eksternalija ili javnog dobra. Privatni prinosi se mogu smanjivati, ali zbog
prisutnosti eksternalija, drustveni prinosi ne opadaju, pa je konkurentska
ravnoteza suboptimalna. Sljedec¢i Uzawu (1965) i druge, klasu ovih
modela razvili su Romer (1990), Grossman i Helpman (1990), te Aghion
i Howitt (1992). Modeli s monopolskom moci u osnovi pretpostavijaju
postdjanje odvojenog tehnoloskog sektora u privredi, koji opskrbljuje
ostale sektore novim tehnologijama. Proizvodaci kupuju nove tehnologije
i naplacuju cijenu koja je iznad grani¢nog troska njihove proizvodnje,
kako bi generirali dovoljan dohodak da pokriju troskove, koji ukljucuju
poCetnu investiciju u nove tehnologije. Inovacije povecavaju
produktivnost svih novih inovacijskih projekata, pa produktivnost novih
investicija u inovativhu djelatnost nema opadajucu produktivnost
omogucujuci da se rast nastavi®.

Rast se moZe shvatiti, u okviru tre¢e grupe modela, kao iskljuciva
posljedica akumulacije kapitala, pri ¢emu se kapital interpretira kao
siroka mjera svih relevantnih tipova, uklju¢ujuéi ljudski i neljudski kapital
(Becker, Murphy i Tamura, 1990; Jones i Manuelli, 1990; King i Rebelo,
1990; Rebelo, 1991). U ovim je modelima rast endogen unato¢ odsustvu
rastu¢ih prinosa. Kapital je vodeca snaga ekonomskog rasta, i poduzeca
kontinuirano povecavaju koli¢inu kapitala u perfektno konkurentnim
trzistima s konstantnim prinosima. U ovom linearnom modelu endogenog
rasta, perfektna konkurencija zahtijeva da kapital bude pla¢en prema
grani¢nom proizvodu, koji ne smije biti ispod eskontne stope za
investicije da bi ostao profitabilan. Stoga autori odreduju donju granicu
na privatne prinose na kapital kao obiljezje agregatne proizvodne
funkcije, kako bi osigurali da investicije ostanu profitabilne.

® U Helpman (1992} i Grossman i Helpman (1994) moZe se nadi detaljan pregled modela
u kojima se rast zasniva na inovativnoj djelatnosti.
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Svi modeli endogenog rasta moraju izbje¢i ogranitenje opadajucih
prinosa na akumulaciju kapitala, koje je prisutno u Solowljevom modelu.
Glavna implikacija je da privrede koje Stede i investiraju vise, opéenito
rastu brze u dugom roku, i stoga politike koje utje¢u na stopu Stednje
imaju vece znacenje za ekonomsko blagostanje. Prema tome, privrede
ne moraju nuZno ostvariti uravnotezenu stopu stabilnog rasta, koja bi bila
upravo jednaka stopi rasta stanovnista i tehnoloskog progresa. Rast po
visim stopama od ove mozZe biti odrZiv, jer opadaju¢i prinosi nisu u
ovom slucaju ograni¢enje. Povecanje stope Stednje moze pridonijeti
stalnom povecanju rasta, pa stoga razlic¢ite privrede n& moraju nuzno
konvergirati.

3. Sto se moze nauditi iz empirijskih testova?

Usporavanje ekonomskog rasta, u svjetskim je razmjerima nastupilo u
prvoj polovici sedamdesetih godina, a nastavljeno je i tijekom
osamdesetih godina uz tek marginalno unapredenje Zivotnog standarda
u- industrijski razvijenim zemljama, te gotovo potpunu stagnaciju u
velikom broju siromasnih zemalja. Ovo iskustvo, iako pra¢eno s nekoliko
primjera privreda u kojima je ostvaren spektakularan rast, potaknulo je
ekonomiste da ponovno posvete vise paznje empirijskoj analizi
fenomena ekonomskog rasta i istrazivanju faktora koji na njega utjecu.
Dodatni  poticaj empirijskoj analizi dao je razvoj novih teorija
ekonomskog rasta, ali isto tako i pojava pouzdanijih i kompleksnijih baza
podataka, koje su omogucile opseznije i kvalitetnije empirijske, a
posebno ekonometrijske analize, |

Veliki broj empirijskih testova, koji su se pojavili u ekonomskoj literaturi
posljednjih godina, pokusavali su u osnovi utvrditi vjerodostojnost
hipoteze koja kaZze da privrede koje startaju s nizim dohotkom po
stanovniku rastu brze i konvergiraju prema onima koje imaju visi
dohodak. Pritom se prisutnost ili odsustvo konvergencije Cesto ilustrira
statistickom signifikantno3¢u inverzne veze izmedu bruto domaceg
poroizvoda (BDP-a) po stanovniku na pocetku analiziranog razdoblja i
prosjecne godisnje stope rasta BDP-a u tom istom razdoblju na nacin
kako to pokazuje slika 2.
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Na prvom grafikonu slike 2 prikazani su podaci za heterogenu skupinu
od 119 zemalja, koja uklju¢uje kako vec¢inu industrijski razvijenih
zemalja, tako i zemlje u razvoju, izuzev bivsih socijalisti¢ckih zemalja za
koje podaci nisu bili raspolozivi. U ovom slucaju stope rasta BDP-a po
stanovniku nisu korelirane {(ili su ¢ak blago pozitivho korelirane) s
njegovom razinom u pocCetnoj godint analiziranog razdoblja, upucujuci
na odsustvo konvergencije. Na preostala dva grafikona prikazane su
mnogo homogenije grupe zemalja, tj. zemlje OECD-a odnosno zemlje
EU-a, koje imaju vrlo sli¢nu strukturu. Sasvim se lako mozZe uociti da su
u ova dva slucaja privrede koje su na pocetku razdoblja bile manje
razvijene, u razdoblju koje je uslijedilo od 1960. do 1988. godine,
ostvarile brzi rast’.

Kao §to slijedi iz prethodnog dijela rada, standardni teoretski model za
analizu hipoteze konvergencije je neoklasi¢ni model rasta, koji implicira
prisutnost konvergencije na osnovi pretpostavke o opadaju¢im prinosima
kapitala. S obzirom da su razli¢ita gospodarstva definirana razli¢itim
parametrima, privrede mogu teziti i razli¢itim dugoro¢nim ravnoteznim
stanjima, $to prema zagovornicima neoklasi¢nog modela, objasnjava
odsustvo konvergencije kada se u uzorak ukljuc¢i veliki broj razlicitih
zemalja. Faktori kao $to su institucionalna infrastruktura, zastita vliasnic¢kih
prava ili obrazovanje, uz faktore na koje nosioci ekonomske politike ne
mogu direktno utjecati, kao $to su odnos prema Stednji, stope nataliteta,
ili raspolozivost prirodnih resursa, odreduju da li ¢e privrede konvergirati
ili ne. U slu¢aju heterogene grupe zemalja s razliti¢im parametrima,
standardni neoklasi¢ni model prepoznaje uvjetni oblik konvergencije
prema kojem jedna privreda raste brZze, 3to je njezin inicijalni dohodak
po stanovniku udaljeniji od njezinog dugoro¢nog cilja. Ako su, medutim,
parametri kao $to su preferencije, tehnologija i postupci nosilaca
ekonomske politike isti u razli¢itim zemljama, tradicionalni model
predvida apsolutni oblik konvergencije prema kojem slabije razvijene
zemlje rastu brze od razvijenijih (Barro, 1994).

7 Statisticki signifikantna inverzna veza izmedu pocetnog nivoa dohotka po stanovniku
i kasnijeg rasta takoder je potvrdena i u slucaju razli¢itih drzava SAD-a, razlicitih regija
evropskih zemalja, kao i provincija u Japanu (Barro, 1994; Barro i Sala-i-Martin, 1990,
1991).
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Znatajan dio suvremene empirijske literature u kojoj su istrazivaci
pokusali objasniti zasto se javljaju snazne divergencije u dugoro¢nim
stopama ekonomskog rasta izmedu razli¢itih gospodarstava, sadrzi
regresije prosjecne stope rasta BDP-a na pocetnu razinu dohotka i
razli¢ite eksplanatorne varijable. Takve analize uobi¢ajeno pokusavaju
izolirati varijable, koje se mogu kvantificirati i koje onda sluze kao
aproksimacije za opisivanje dugoro¢nog ciljnog dohotka po stanovniku
uz istovremeno testiranje inverzne veze izmedu dohotka u pocetnoj
godini i kasnijih stopa ekonomskog rasta. Varijable koje se naj¢esce pri
tome koriste ukljuc¢uju mjere ljudskog kapitala i ekonomske otvorenosti
gospodarstva, udjele investicija i javne potrosnje u realnom BDP-u, kao
i indikatore socijalno-politicke stabilnosti.

Ovakvi empirijski testovi ¢esto se smatraju i sredstvom testiranja
vjerodostojnosti jednog od dvaju suprotstavljenih teoretskih modela rasta,
tradicionalnog i novog. Tako, na primjer, Baumol (1986), Dowrick i
Nguyen (1989}, Mankiw, Romer i Weil (1992), Barro (1991), te Barro i
Sala-i-Martin (1991, 1992) smatraju, da se uocCena tendencija da je
inicijalni dohodak robustno negativno koreliran sa stopama rasta u
regresijskim analizama ocijenjenim za veliki broj zemalja, uz
kontroliranje odredenih varijabli, moze interpretirati kao dokaz u korist
necklasi¢nog modela rasta s opadaju¢im prinosima kapitala. U cilju
opravdavanja Ciste verzije neoklasi¢nog modela, pojam kapitala mora se
samo prosiriti uz fizicki i na ljudski kapital, kako bi djelovanje
opadajucih prinosa bilo usporeno. lako postoji rastuci broj empirijskih
studija, od kojih neke podrzavaju Solowljev model, a neke nove teorije
rasta, Helpman (1992) zakljuc¢uje, da je posteno rec¢i kako u ovog fazi,
podaci ne pruzaju dovoljno dokaza u korist jedne ili druge alternative.
To je djelomitno rezultat Cinjenice da su neoklasi¢ni model i novi
modeli rasta vise komplementi nego supstituti, a djelomi¢no i ¢injenice
da postoje¢i testovi nisu dovoljno snazni da bismo mogli razluéiti
izmedu ta dva modela. Za razliku od empirijskih radova u Sezdesetim i
sedamdesetim godinama koji su primarno analizirali faktore koji utjecu
na rast, ovaj tip analize daje prednost politikama koje utjeCu na rast, te
stoga te novije empirijske testove treba vise promatrati kao oblik
pomirenja tradicionalnog modela i novih teorija rasta s obzirom da se u
njima mogu prepoznati komponente oba modela.
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Tabela 1. daje pregled novijih radova iz ovog podrucja, kao i njihove
osnovne rezultate®. Ve¢ se na prvi pogled moze primijetiti da autori
analiziraju razlic¢ite uzorke zemalja, u razlicitim vremenskim razdobljima,
koriste¢i pri tome razlicite eksplanatorne varijable. Velika raznolikost
radova otezava otkrivanje konzistentnih odnosa i usporedbu rezultata.
Ipak, najvaznije lekcije kojima nas poucCava postojeCa empirijska
literatura odnose se na opéu podréku za modele u kojima je varijabla
uvjetne konvergencije kombinirana s dodatnim eksplanatornim
varijablama, odrazavajuci nastojanja da se premosti postojec¢i jaz izmedu
sadasnjeg i dugoro¢nog ravnoteznog stanja privrede. Dvije najc¢esce
koristene objasnjavajuce varijable pri tome su investicije u fizicki i ljudski
kapital. Naravno, vrlo je tesko razlikovati izmedu ove dvije varijable, s
obzirom da kada je uklju¢ena s investicijama u fizicki kapital, varijabla
obrazovanja gubi znac¢enje. Sli¢an je slu¢aj i s ekonomskom otvorenoscu,
koja je obi¢no nesignifikantna, ali vjerojatno djeluje kroz druge varijable.

Na osnovi regresija ocijenjenih za veliki broj zemalja moze se zakljuciti
da je brzi rast povezan s visokom Stednjom i investicijama, dobro
obrazovanom radnom snagom i mogu¢noséu da se premosti tehnoloski
jaz prema zemljama koje su u tom pogledu u prednosti. lzvozna
orijentacija, niska drzavna potrosnja i stabilan socijalno-politi¢ki sistem
takoder su povezani s pozeljnim iskustvima rasta. Rezultati sugeriraju da
je potencijal, ¢ak i za apsolutnu konvergenciju prisutan, ali moze biti
realiziran samo od strane onih zemalja koje imaju dovoljno jaku
drustvenu sposobnost i uspijevaju mobilizirati potrebne resurse u
uvjetima stabilnog makroekonomskog okruzenja. Mnogi od ovih faktora
nisu supstituti, vec¢ vise djeluju kao komplementi u procesu ekonomskog
rasta’.

8 Skup prezentiranih radova nije niti u kojem pogledu kompletan. Selekcija je
napravaljena na arbitrarnoj osnovi s osnovnim ciljem da se predstave noviji empirijski
radovi. Detaljan pregled radova iz druge polovice osamdesetih godina moZe se naéi u
Levine i Renelt (1991) i u Fagerberg (1994).

 Detaljnija analiza rezultata ocjenjivanja regresijskih jednadzbi po zemljama moze se
nac¢i u Mervar (1996).
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Nakon $to smo pokusali sazeti rezultate velikog broja novijih empirijskih
istrazivanja, koja se zasnivaju na regresijskoj analizi po zemljama, nije
se teSko sloziti sa Fagerbergom (1994, str. 1194), koji je ustvrdio da se
danas suocavamo sa sve prisutnijim opadajuc¢im prinosima ovakvog tipa
analize. Treba, medutim, napomenuti da su ekonomisti u takvim
analizama u pravilu koristili samo mali broj eksplanatornih varijabli u
pokusaju da utvrde statisticki signifikantnu vezu izmedu ekonomskog
rasta i razlic¢itih indikatora specifi¢nih ekonomskih politika, koje su bile
predmet njihovog posebnog interesa. Neki su pokusavali povezati
indikatore ekonomske otvorenosti gospodarstva i rast, ali su istovremeno
potpuno zanemarili ulogu fiskalne ili monetarne politike, ili upravo
obrnuto'’. Empirijska vjezba koja slijedi stoga je u tom smislu razlicita,
s obzirom da se njome Zzeli, osim utvrdivanja prisutnosti uvjetne
konvergencije, istovremeno koristiti indikatore razli¢itih ekonomskih
politika.

Vjezba se zasniva na Barro-Sala-i-Martinovoj (1990, 1991, 1992)
metodologiji za mjerenje efekta konvergencije, koja je razvijena u okviru
neoklasi¢nog modela rasta za zatvorene privrede s opadaju¢im prinosima
kapitala. Prema toj metodologiji stopa rasta BDP-a po stanovniku se
stavlja u odnos prema inicijalnoj razini BDP-a po stanovniku, kao i
inicijalnoj razini ljudskog kapitala uz veliki broj dodatnih varijabli, kao
Sto su razlicite aproksimacije za makroekonomske politike ili socijalno-
politicku stabilnost.

Eksplanatorne varijable koje su koristene u svakoj od Sest jednadzbi sto
su predstavljene u tabeli 2 su inicijalna razina BDP-a kao i inicijalna
razina ljudskog kapitala, te udio investicija u fizicki kapital u realnom
BDP-u. U nekima od jednadzbi ove varijable su zamijenjene sa uze
definiranim mjerama, te kombinirane s drugim indikatorima
makroekonomskih politika i socijalno-politicke stabilnosti.

Regresijski koeficijent uz pocCetnu razinu BDP-a je u svakoj od Sest
jednadzbi negativan i visoko signifikantan. Negativni efekt pocetne razine

U radu koji predstavlja iznimku u ovom smislu, Fischer (1993) je pokusao kombinirati
vedi broj razlicitih indikatora makroekonomske politike.
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dohotka po stanovniku na stopu ekonomskog rasta, rezultat je hipoteze
konvergencije prema kojoj se moze ocekivati da zemlje s nizim pocetnim
dohotkom po stanovniku u odnosu na dugoroc¢ne vrijednosti kojima teze,
ostvaruju brZe stope rasta od onih zemalja koje su u pocetnoj godini
imale viSu razinu dohotka, uz uvjet da izabrani skup nezavisnih varijabli
zadrzi iste vrijednosti. Treba naglasiti da utvrdivanje ovog tipa
konvergencije ne znac¢i da ¢e u svakom sluCaju siromasnija zemlja
sustizati bogatiju. U osnovi pojma uvjetne konvergencije je da
siromasnije zemlje takoder imaju i niske ciljne dugoro¢ne vrijednosti
dohotka po stanovniku. Apsolutna konvergencija bi bila prisutna samo
onda, kada bi se determinante kojima se definiraju njihove ciljne
vrijednosti dohotka po stanovniku, a $to se u osnovi odnosi na
nacionalne ekonomske politike, unaprijedile. '

Posto su novije teorije rasta naglasile znacenje ljudskog kapitala za
Sirenje novih tehnologija, mozemo ocekivati pozitivan predznak uz
pocCetnu razinu ljudskog kapitala. Vazno je uociti da je aproksimacija za
ljudski kapital (prosje¢ni broj godina ukupnog skolovanja u 1960. godini)
dobijena iz baze podataka koju su sastavili Barro i Lee (1993b). Stopa
pismenosti, kao i stope upisanih ucenika u osnovne, odnosno srednje
skole, koje su se ranije najces¢e koristile kao aproksimacije za
akumulaciju ljudskog kapitala, mjere ili samo jednu komponentu
ljudskog kapitala ili teku¢i tok obrazovnja, koji tek pridonosi formiranju
buduce razine ljudskog kapitala. Vremenski pomak izmedu obrazovanja
i akumuliranog ljudskog kapitala koji moze biti koristen u proizvodnom
procesu je dug i, ¢ak i u slu¢aju kada se uzme u obzir u regresijskoj
analizi, vrlo je tesko to¢no ocijeniti inicijalnu razinu ljudskog kapitala,
te prikladno rijesiti probleme smrtnosti ili migracija, koji se pri tome
pojavljuju. Takve ocjene stoga nisu precizno mjerile razine raspoloZivog
ljudskog kapitala za sadasnju proizvodnju. U tom smislu je nova Barro-
Lee baza podataka znacajno unapredenje, iako podaci i nadalje ne
ukljucuju kvalitativnu dimenziju obrazovnog procesa''.

"' Benhabib i Spiegel (1994), kao 1 Barro (1994) pokazali su da je razina akumuliranog
ljudskog kapitala mnogo signifikantnija u regresijskoj analizi, nego ranije koristene
aproksimacije kao $to su stopa pismenosti, ili stope obrazovanja u osnovnim, odnosno
srednjim §kolama.
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Tabela 2.
EKONOMSKI RAST - REGRESHSKA ANALIZA
(Zavisna varijabla: Stopa rasta realnog BDP-a po stanovniku)
JEDNADZBA
NEZAVISNE VARIJABLE 1 9 3 4 5 6
Konstanta 0.729€-01 0.902E-01 0.938E-0t 0.938E-01 0.125 0.137
(3.429) (3.578) {3.787) {3.641) {4.650) 14.889)
Log{BDP po stanovniku u -0.926€-02 -0.105E-01 DATEQT -0.110E-01 01ME0T -0.143E-01
pogetnoj godini) (-3.180) {-3.179) . -3.706) {-3.598) {4.562) {-4.638)
Loglljudski kapital u 0.637E-02 0.938E-02 0.791€-02 0.564E-02  0.676E-02
patetnoj godini) {2.954) {2.695) {2119 (2.103) {2.465)
Log(ludski kapital u 0.479€-02 :
poetnoj godini - muskarci} 6.773)
Log(ljudski kapital u 0.292E-02
potetnoj godini - Jene} {0.687)
Rast stanovni$tva (prosjek) -0.344 '
{-1.960)
Udio investicija u BDP-u 0.101E-D2 0.724E-03
(prosjek) {3.712) (2.339)
Udio investicija u opremu u 0.324E-02 0.325E-02 0.287e02  0.224E02
BOP.u (prosiek) (8.856) (8.953) 18.250) 6221
Udio investicija u 0.236803 0.221E03 0.301E03  0.202E03
gradevinske radove i ostalo 0.600y (0.564} 10.754) 10.521)
u BDP-u {prosjek]
Udio javne potro¥nje u BDP- -0.B65E-03 -0.750E-03 -0.754E-03 0.840E-03  -0.104E-02
u (prosjek) {-2.631) (-3.229) i-3.270) {-3.647) {-4.188)
Udio vanjske trgovine u 0.834E-04
BDPu (prosjek) {1.335)
Stopa inflacije (prosjek} -0.3778-04 -0.277€-04 -0.282E-04
{-3.421) i-3.053) {-3.007)
Premija na "crnom” D.176E-01  -0.194E-01
deviznom tri$tu (prosjek) 1-2.987] {-3.511)
Revolucije 1 driavni udari -0.925E.03
{-0.146)
Binarna varijabla za Latinsku -0.981E-02
Ameriku {-2.988)
STATISTIKA
Broj opservacija 93 85 N n 63 63
R? 0.348 0.415 0.630 0.632 0.667 0.709
R? 0318 0.370 [.596 0.592 0.631 0.665
Napomena:  Podaci za zemlje u uzorky, koji ukljuBuje i industrijski razvijene i manje razvijene zemlje za razdoblje 1960-88, dobijeni su iz

nekoliko izvora podataka koji su detalino navedeni u Prilogu. Metoda obitnih najmanijih. kvadarata kori$tena je’za ocjenu
jednadibi siedeteg oblika:

_gF ; -
.;,]Iogl;%] =a- g_er_’_) llogly,_ /| + ostale varjable

gdje je v, realni dohodak po stanovniku u zemlji i u vremenu time t; v\ ; je reaini dohodak po stanovniku u zemlji i na potetku
analiziraniog razdoblja; T je duljina vremenskog razdoblja analize; £ je koeficijent konvergencije, dok su - ostale varijable -
dodatne eksplanatorne varijable, kao na primjer aproksimacije za razlitite makroekonomske politike i socijalno-politike uvjete.
Vidjeti Barro i Sala-i-Martin {1990, 199%, 1992}, gdje je dan detaljan opis metode kori§tene u empirijskoj analizi.

T-statistika je navedena u zagradama. Za izrafunavanije je kori§ten postupak, koji je predloZio White (1380), kako bi se dobile
ocjene konzistentne s heteroshedastiénodéu,
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Prva jednadzba, osim pocetne razine BDP-a po stanovniku i
akumuliranog ljudskog kapitala, uklju¢uje udio investicija u fizi¢ki kapital
u BDP-u, te prosje¢nu stopu rasta stanovnistva kao nezavisne varijable.
Udio investicija u fizicki kapital u BDP-u treba odrazavati pozitivan efekt
akumulacije fizi¢kog kapitala na dohodak prema tradicionalnoj teoriji
rasta. Naime, prema tradicionalnom Solowljevom modelu i stopa
investicija i rast stanovnistva su egzogeno zadani parametri, koji nemaju
utjecaja na ravnotezne stope rasta dohotka po stanovniku, ali utje¢u na
razinu dugorotnog dohotka po stanovniku, koji je to visi §to je vec¢i udio
investicija u fizicki kapital i §to je niZza stopa rasta stanovnistva. Oba

regresijska koeficijenta imaju ocekivani predznak.

Druga jednadzba je proSirena s indikatorima fiskalne, vanjskotrgovinske
i monetarne politike. Ocekivani negativni efekt javne potrosnje, koji se
objasnjava ¢injenicom da visi porezi neophodni za financiranje drzavnih
rashoda nuzno poremecuju strukturu ekonomskih poticaja i efikasnost,
visoko je signifikantan. Isti je slu¢aj i s koeficijentom uz stopu inflacije.
Regresijski koeficijent uz aproksimaciju ekonomske otvorenosti privrede
je takoder ocekivanog predznaka, ali nesignifikantan, bilo zbog
nesavrsenosti koristene aproksimacije, bilo zbog ¢injenice da je ova
varijabla korelirana s drugima.

U jednadzbama 3 do 6, udio ukupnih investicija u fizi¢ki kapital u BDP-
u je zamijenjen s udjelom investicija u opremu, te investicijama u
gradevinske radove i ostalo. Investicije u opremu su se pokazale visoko
signifikantnima i snazno su unaprijedile ukupne karakteristike ocijenjene
jednadzbe, dok je koeficijent uz udjel investicija u gradevinske radove
i ostalo, ostao robustno nesignifikantan.

U Cetvrtoj je jednadzbi pocCetna razina akumuliranog ukupnog ljudskog
kapitala zamijenjena s uze definiranom razinom posebno u muskom,
odnosno u zenskom dijelu populacije. lako su pozitivni predznaci i dalje
prisutni za obje varijable, signifikantnost regresijskih koeficijenata je
znacajno smanjena.
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U petoj jednadzbi se uvodi varijabla premije na "crnom" deviznom
trzistu, koja treba posluziti kao aproksimacija za distorzivne ekonomske
politike, kao i opéu makroekonomsku neravnotezu. Ocito, distorzije Stete
ekonomskom rastu.

Konac¢no, u Sestoj jednadzbi je inicijalnoj razini BDP-a i ukupnoj razini
ljudskog kapitala, udjelu investicija u opremu, udjelu investicija u
gradevinske radove i ostalo, udjelu javne potrodnje i premiji na "crnom”
deviznom trzZistu, dodana varijabla, koja sluzi kao aproksimacija za
socijalno-politi¢ku stabilnost, te binarna varijabla za Latinsku Ameriku'2.
lako "novi" regresijski koeficijenti imaju ocekivani predznak, varijabla
koja se odnosi na broj revolucija i drzavnih udara pokazala se
nesignifikantnom. Problem proizlazi iz ¢injenice da vjerodostojni podaci
koji bi mijerili socijalno-politicke uvjete u velikom broju zemalja,
jednostaavno, nisu raspolozivi'’.

Nezavisne varijable u jednadZbi 6 objasnjavaju relativno visok stupanj
varijacija u stopama rasta velikog broja zemalja. Svi koeficijenti imaju
ocekivani predznak, i svi osim dva, se signifikantno razlikuju od nule na
uobic¢ajeno koristenom nivou od 5 posto. Moze se zakljuciti da je, kada
se kontroliraju ostali faktori, prisutna snazna konvergencija. Kao 3to
ocijenjeni koeficijent pokazuje, jaz izmedu ostvarene i ciljne vrijednosti
dohotka po stanovniku smanjuje se po godi$njoj stopi od priblizno 1.8
posto.

'2 Roubini i Sala-i-Martin (1992), potaknuti ¢injenicom da je proces ekonomskog rasta u
Latinskoameri¢kim zemljama bio drugaciji nego u ostalim zemljama, §to potvrduje i
visoka signifikantnost koeficijenta uz binarnu varijablu za Latinsku Ameriku (vidjeti napr.
Barro, 1991), utvrdili su da uklju¢ivanje razli¢itih aproksimacija za financijsku represiju
znadajno smanjuje signifikanstnost binarne varijable za Latinsku Ameriku.

U tom smislu je indeks drutvene sposobnosti, koji su sastavili Pourgerami i Assane
(1992) i koji je definiran kao kombinirana mjera stupnja demokracije, gradanskih sloboda
i ljudskih prava znacajno unapredenje. Dakako, ovaj indeks je raspoloZiv samo za mali
broj zemalja i stoga ovdje nije koristen.
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S obzirom da ocjene parametara odrazavaju prosjek za veliki broj
zemalja i ne odnose se na pojedine zemlje, regresijska analiza ovog tipa
moze posluziti tek u utvrdivanju prisutnosti odredenih tipova veza.
Levine i Renelt (1991, 1992), te Levine i Zervos {1993) su, na primjer,
utvrdili da su mnogi od rezultata dobijenih takvim tipom analize vrlo
nepostojani, ¢ak i kada se radi o malim promjenama u skupu nezavisnih
varijabli, sto znac¢i da ¢ak i male promjene objasnjavajucih varijabli
mijenjaju predznak i/ili zna¢ajno smanjuju signifikantnost odgovarajucih
regresijskih koeficijenata, sto dovodi do bitno razli¢itih zaklju¢aka u
odnosu na zavisnost izmedu dugorotnog rasta i specifi¢nih
makroekonomskih politika'.

Pri interpretiranju rezultata ocijenjenih jednadzbi po zemljama treba
uzeti u obzir i neka druga ograni¢enja. Zahvaljuju¢i trudu svojih kolega,
ekonomisti danas raspolazu moguc¢noséu koristenja unaprijedenih baza
podataka, ali podaci koji se odnose na veliki broj zemalja i nadalje ¢esto
ostaju neprecizni ili nekonzistentni. Problem interpretiranja kauzalinih
veza je takoder snazno prisutan u ovom tipu analize. Osim toga, u okviru
ekonometrije se jo$ nije doslo do jasnog odgovora na pitanje, da li veliki
broj razli¢itih zemalja treba ili ne treba uklju¢iti u istu regresijsku
jednadzbu (Levine and Renelt, 1991). Levine i Zervos (1993) se stoga
zauzimaju za to da se regresijski koeficijenti ne bi smjeli interpretirati
kao elasti¢nosti koje impliciraju veli¢inu promjene stope ekonomskog
rasta kao rezultat jednopostotne promjene specifi¢nog indikatora
pojedine politike. Osim toga veza izmedu, na primjer, izvoza i rasta
trebala bi se shvatiti vise kao veza izmedu vanjske trgovine i rasta, s
obzirom da bi koristenje bilo koje druge relevantne aproksimacije za
intenzitet vanjskotrgovinske razmjene impliciralo iste zaklju¢ke u odnosu
na vezu vanjska trgovina-rast.

lako rezultate regresijske analize po zemljama treba interpretirati vrlo
oprezno, oni su i nadalje vrlo korisni i informativni. Uostalom,

" levine i Renelt (1992) su utvrdili da je veza izmedu udjela investicija u BDP-u i
ekonomskog rasta robustna, dok su levine i Zervos (1993) prosirili ovu listu s
indikatorima razvijenosti financifskog sektora i premijom na "crnom" deviznom trZistu.
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koristenjem relativno jednostavne metodologije, mozZe se pokazati da li
odnosi izmedu odredenih varijabli i rasta u slu¢aju velikog broja zemalja
vrijede ili ne,

4. Potencijal rasta: slucaj Hrvatske

Prakti¢na relevantnost modela koristenog u prethodnom dijelu rada moze
se pokazati njegovom primjenom na specifi¢ni slu¢aj hrvatske privrede.
Dvojak je razlog zbog kojeg se upravo taj model koristi kako bi se
razmotrio dugoro¢ni potencijal hrvatske privrede. lako bi raspoloZivi
podaci omogucavali, barem u odredenoj mjeri, da se koriste i neki drugi
metodoloski pristupi, ¢ini se neopravdanim da se zaklju¢ci o buduénosti
donose na temelju proslosti u kojoj je Hrvatska, s jedne strane, bila dio
druge drzave, a s druge strane, karakterizirana bitno drugacijim socijalno-
politickim sistemom nego §to je onaj koji se danas pokusava izgraditi.
Stoga se Cini vjerodostojnijim nagadati o moguéim scenarijima rasta i,
posebno, o politikama koje su relativho pogodnije za ekonomski rast, na
temelju iskustava velikog broja razlic¢itih zemalja, koja su saZeta u
rezultatima regresijskih analiza po zemljama.

Implikacije koristenog modela ne ostavljaju gotovo nikakav prostor za
optimizam u odnosu na vrijeme potrebno za potpunu konvergenciju
izmedu industrijski razvijenih i manje razvijenih zemalja svijeta. Barrov
tip regresijskih jednadzbi, ¢iji je pregled dan u prethodnom dijelu rada,
gotovo jednoznac¢no implicira za razlicite regije jedne zemlje, razlicite
zemlje ili grupe zemlja, da ¢e jaz biti premoséen po stopi od priblizno
2 posto godisnje'>. Ovi rezultati su potvrdeni i u nasoj empirijskoj
analizi, gdje preferirana jednadzba 6 implicira koeficijent konvergencije
od 1.8 posto. Ako svi ostali uvjeti ostanu nepromijenjeni, ova stopa
sugerira da ¢e do konvergencije dodi, ali vrio polako, pa ¢e tako 50
posto jaza biti premos$¢eno za 39 godina, 75 posto za 78 godina, a 90
posto za punih 129 godina.

"> Pregled je dan u Barro (1992a).



36 Broj 47 / veljata 199.

Naravno, ovaj nacin razmisljanja ne ostavija nikakvog prostora za utjecaj
specijalnih faktora. On isklju¢uje mogucnost da postoje zemlje koje
uzZivaju neke specifi¢ne povoljne uvjete, koji mogu pomoci da unaprijede
polozaj njihovih privreda iznad onog 3§to sugerira koeficijent
konvergencije. Neki autori smatraju da ovakve prednosti uzivaju
prvenstveno bivie socijalisticke zemlje u tranziciji. Blizina najrazvijenijih
industrijskih zemalja mora, naime, imati povoljne posljedice po vanjsku
trgovinu i transfer znanja i tehnologije. Osim toga, relativno visoki
akumulirani ljudski kapital, niska stopa rasta stanovnistva, kao i prijelaz
na trzisnu orijentaciju morali bi ovim privredama osigurati dodatna
unapredenja produktivnosti (Dornbusch i Wolf, 1992).

Hrvatska dijeli sa zemljama u tranziciji ove povoljne uvjete, koji mogu
unaprijediti njezin polozaj. Osim toga, sami nosioci ekonomske politike
posjeduju instrumente kojima mogu definirati  dugoro¢ni  cilj
produktivnosti i time poboljsati ostvarenje rasta iznad onoga Sto
iskljucivo sugerira koeficijent konvergencije. Ipak, proces premosc¢ivanja
jaza ¢e zahtijevati mnogo vremena i vrlo je tesko o¢ekivati da bi hrvatska
privreda mogla dosti¢i punu konvergenciju s razinom produktivnosti
industrijski razvijenih zemalja u relativno kratkom vremenskom
razdoblju. Brza konvergencija je nekonzistentna s iskustvom
najuspjesnijih zemalja u razdoblju nakon Drugog svjetskog rata'®.

U Zelji da odgovorimo na pitanje kako brzo hrvatska privreda moze rasti
u buducnosti suo¢avamo se s dva osnovna odgovora. Prvi sugerira da je
svaka privreda u identi¢noj poziciji i stoga slijedi pravilo premoscivanja
jaza u odnosu na razvijene zemlje po stopi od priblizno 2 posto
godisnje.

'* Njemacka i Japan nakon Drugog svjetskog rata, te kasnije Hong-Kong, Singapur, JuZna
Koreja i Tajvan ostvarili su razdoblja rapidnog rasta. Unato¢ vrlo visokim stopama
investicija, ove zemlje su eliminirale u razdoblju 1960-88 samo 20 do 50 postotnih
poena jaza izmedu razine svoje produktivnosti i produktivnosti SAD-a (Summers-Heston,
1991).
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Drugi odgovor je da su isto¢noevropske zemlje u tranziciji opcéenito, te
Hrvatska posebno, karakterizirane nekim specijalnim prednostima i
specifi¢nim rezervama rasta, koje mogu biti oslobodene kroz ispravnu
ekonomsku politiku. Takve prednosti uklju¢uju veé postojecu visoku
razinu obrazovanja, nisku stopu rasta stanovnistva, te geografsku blizinu
industrijski razvijenih zemalja koja omogucuje transfer znanja i
tehnologije. Osim toga, povoljni efekti na poveéanje produktivnosti
proizlaze i iz novo uspostavljenih trzinih poticaja. Rezerve rasta
uklju¢uju dugogodisnju otvorenost hrvatske privrede prema zapadnim
utjecajima, koja je rezultirala u dobro utemeljenim trgovinskim odnosima
s industrijskim zemljama, kao i, zbog rata, zna¢ajno reducirani kapital
koji zbog toga moze osigurati vise prinose, nego $to bi se ina¢e mogli
ocekivati. U okviru ovog pristupa, pitanje, dakako, ostaje koje su to
specifi¢ne politike, koje bi bile najpogodnije za osnaZivanje rasta, ako
politi¢cka stabilnost u potpunosti otkloni faktor rizika.

Problemu se moZe pristupiti imajuc¢i na umu sadasnje ekonomske uvjete
u Hrvatskoj, koji sluze kao osnova za vrednovanje potencijala rasta.
Hrvatska privreda je ostvarila makroekonomsku stabilnost u 1994,
godini'” i neki od glavnih ekonomskih indikatora za tu godinu mogu
posluziti kao prikladna pocetna tocka u pokusaju da se kvantificiraju
buduci izgledi rasta. Postupak u stvari koristi ekonometrijske rezultate o
determinantama stopa rasta koji su prezentirani u prethodnom dijelu
rada. Treba, medutim, naglasiti da on ne omogucava da se sve specijalne
prednosti i rezerve rasta u potpunosti ukljuce u simulacijske
eksperimente. Osnova ove strategije je da se primijene regresijski
parametri iz preferirane jednadzbe 6, kako bi se procijenili izgledi rasta
uz alternativne pretpostavke o ekonomskoj politici.

Tabela 3 sadrzi prosje¢ne vrijednosti za svaku od determinanti rasta koju
smo razmatrali u Sestoj jednadzbi prethodnog dijela rada i to za puni
uzorak od 119 zemalja kao i za specifi¢ne podskupove zemalja. Uz puni
uzorak zemalja, definirani su sljedeé¢i podskupovi: zemlje s visokom

' Vidjeti detaljnije u Anugi¢ et al. (1995).
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stopom rasta u kojima je prosjec¢na stopa bila iznad 2.5 posto u razdoblju
1960-88; zemlje sa usporenim rastom, u kojima je prosje¢na stopa rasta
bila ispod 2.5 posto, zemlje OECD-a, zemlje EU-a, te najbrze rastuce
privrede Cetiriju isto¢noazijskih "tigrova": Hong-Konga, Juzne Koreje,
Singapura i Tajvana.

Bazne vrijednosti se odnose na odgovarajuce indikatore politike za
hrvatsku privredu. Sljedece pretpostavke uzete su u obzir za sve tri
simulacije:

® |zrazen kroz realni BDP po stanovniku, pocetni odnos

produktivnosti izmedu hrvatske privrede i ekonomija industrijski

razvijenih zemalja utvrden je na 30 posto (0.3 od prosjeka za

OECD zemlje)'®.

Mir ¢e se odrzati u dugom roku. |

® Uspostavit Ce se trzisno orijentirana ekonomija s punim skupom
trzisnih poticaja.

® Stabilne makroekonomske politike koje impliciraju odsutnost
cjenovne nestabilnosti i premija na "crnom" deviznom trzistu
nastaviti Ce se.

® Nece biti promjena u razini akumuliranog ljudskog kapitala, s
obzirom da je ve¢ sada visok i da njegove znacajnije promjene
zahtijevaju dulje vremensko razdoblje (prosjecan broj godina
ukupnog Skolovanja stanovnistva utvrden je na 8.85).

Vrijednosti u baznoj simulaciji nadalje uklju¢uju udio javne potrosnje od
25 posto i udio investicija od 15 posto (6 posto za investicije u opremu
i preostalih 9 posto za investicije u gradevinske radove i ostalo)™

'8 Kalkulacije uzimaju u obzir procjene BDP-a prema SNA konceputu.

'Y Procjene sadainje razine akumuliranog ljudskog kapitala zasnivaju se na "Popisu
stanovnistva 1991" (1994). Vrijednosti bazne simulacije za ostale indikatore ekonomske -
politike dobijene su iz SGH, Mjesecnog statistickog izvje$¢a, Gospodarskih kretan;a u
Hrvatskoj i Miljenovié¢ (1995). Detaljnije vidjeti u Mervar (1996).
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Za razliku od baznog eksperimenta koji daje dugoro¢nu prosje¢nu stopu
rasta od prilibliZzno 2 posto, indikatori javne potrodnje i investicijske
aktivnosti zna¢ajno su unaprijedeni u "umjerenoj" simulaciji i impliciraju
prosje¢nu stopu rasta po stanovniku od priblizno 5 posto. Daljnje
unapredenje pri kojem bi se javna potrodnja smanjila na 10 posto BDP-a
uz istovremeno povecanje investicijske aktivnosti na 35 posto generira
stopu rasta BDP-a po stanovniku od priblizno 6 posto u trecoj, tzv.
"preferiranoj” simulaciji. Ovaj scenario odgovara putanji rasta zemalja
koje su se najbrze razvijale u nekoliko posljednjih desetljeca. Treba pri
tome imati na umu da dugoro¢na prosjecna stopa rasta implicira, unutar
koristene metodologije, da se na pocetku razdobljé ostvaruju vise stope
raste koje se postupno smanjuju kako vrijeme prolazi i kako se razina
produktivnosti priblizava onoj u razvijenim zemljama.

Bez obzira na to, ¢ak i sa tako unaprijedenim indikatorima ekonomske
politike, trebalo bi otprilike 20 godina da Hrvatska dostigne sadasnju
razinu dohotka po stanovniku u zemljama OECD- a. S obzirom da se
moze ocekivati da ¢e ove privrede rasti priblizno 2 do 3 posto godisnje,
trebat ¢e hrvatskoj privredi mnogo vide vremena da ostvari punu
konvergenciju s tim zemljama. Da li je moguce odrzati tako visoku
investicijsku aktivnost koju implicira preferirana treca simulacija, i to
godinu za godinom, ovisi, naravno, o poticajima za privatne i javne
investicije, te ponajvise o raspolozivosti domacih i stranih financijskih
resursa da se to ostvari.

Zaklju¢ci se c¢ine jasnima. Kao §$to smo i ocekivalil, ne postoji
jednostavan nacin da se potakne ekonomski rast u Hrvatskoj. Ipak, u
godinama §to slijede izgledi za rast ¢ine se snaznim. Dakako,
formuliranje uravnotezenih paketa ekonomske politike koji mogu dovesti
do osvarenja takvog rasta, vrlo je kompleksno.
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5. Zavr$ne primjedbe

Ekonomisti se uglavnom slazu da bi nosioci ekonomske politike trebali
posvetiti vise paznje dugorotnom rastu, kao i da postoje neki op¢i
principi koji na taj proces u svakoj privredi djeluju pozitivho. Brojni
empirijski rezultati sugeriraju da su povoljni efekti po dugoro¢ni rast
rezultat stabilnih makroekonomskih prilika unutar trzisno orijentirane
privredne strukture, visoke stednje i investicija, dobro obrazovane radne
snage, visoke otvorenosti privrede, niske javne potrosnje i niskog rasta
stanovnisdtva, te stabilnog socijalno-politi¢ckeg okruzenja. No i unato¢
tome, svakoj je zemlji prepustena "umjetnost" primjene tih opcéih
principa kroz specifi¢ne politike.

Suglasnost medu ekonomistima je uglavhom prisutna i u odnosu na
makroekonomsku stabilnost kao nuzan preduvjet ekonomskog rasta
(Dornbusch, 1991; Roe, 1992; Allen, 1992; Frenkel, 1992). No, ipak,
uglavnom zbog politickog pritiska da se u kratkom roku ostvare rezultati
u pogledu rasta, nosioci ekonomske politike u brojnim zemljama ¢esto
su puta bili prisiljeni da prijedu u fazu rasta prije nego sto je zavriena
faza stabilizacije, ¢ime su doveli u pitanje cijeli proces (Frenkel, 1992),

Empirijski testovi koji se zasnivaju na iskustvu rasta velikog broja
razlic¢itih zemalja sugeriraju da nosioci ekonomske politike u Hrvatskoj
trebaju i u buduénosti nastaviti voditi stabilnu makroekonomsku politiku,
kako bi se izgradilo okruzenje povjerenja s minimalnim rizikom od
iznenadnih promjena ili obrata u ekonomskoj politici. To se prvenstveno
odnosi na stabilnost cijena, koja je agregatni pokazatelj da li je taj cil]
ostvaren ili ne. lako su glavni faktori rasta investicijski udjeli u BDP- u,
razina ljudskog kapitala, otvorenost privrede, kao i mnogi drugi,
nesposobnost da se osigura cjenovna stabilnost povecava nesigurnost,
onemogucava optimalno donosenje odluka i alokaciju resursa, te
ugrozava ekonomski rast. Zbog toga, uloga monetarne politike u
kreiranju odgovarajuceg ekonomskog okruzenja za rast, znadi
osiguravanje cjenovne stabilnosti u dugom roku. Takva politika
minimizira rizik iznenadnih promjena u ekonomskoj politici i doprinosi
kredibilitetu ukupne ekonomske politike {(Duisenberg, 1992; De Long
and Summers, 1992; and Shigehara, 1992).
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Paznju takoder treba posvetiti uspostavljanju i stalnom unapredivanju
opc¢ih uvjeta u trzisno orijentiranoj privredi. Optimalan odnos drzave i
trzista odlucuju¢i je faktor u smislu da akcije drzave trebaju biti
ograni¢ene samo na uspostavljanje pravila igre, kao i na podru¢ja gdje
trziste nije u stanju obaviti namijenjenu ulogu (Summers and Thomas,
1993). Drzava treba osigurati osnovnu institucionalnu infrastrukturu za
normalno funkcioniranje trzisne privrede. Ta infrastruktura uklju¢uje
pravni sistem koji je u stanju zastititi vlasni¢ka prava, raznoliki financijski
sistem, te stabilni monetarni sistem i rezim deviznog tecaja. Politika
takoder treba posvetiti paznju izgradnji okruzenja koje ¢e ponuditi
adekvatnu nagradu stranim investitorima kada dovedu kapital i ideje i
koriste ih zajedno s domac¢im resursima.

Investicije u fizicki i ljudski kapital, ostaju, dakako, najznacajniji faktori
ekonomskog rasta. Odredeni dio postojeceg kapitala u privredama u
tranziciji ima vrlo malu vrijednost u trzisnoj privredi s obzirom da su se
investicijske odluke u biviem sistemu donosile na osnovi drugih kriterija,
a ne profitabilnosti. Kao §to su pokazali Borensztein and Montiel (1992),
zahvaljujuéi visokim prinosima, ve¢ su i vrlo umjerene investicijske stope
dovoljne da daju prili¢no impresivan rast u bivsim socijalistickim
zemljama. Uz to, neefikasnosti bivieg sistema prisutne su takoder i u
drugim podru¢jima, pa ima mnogo moguénosti za potencijalne dobitke
od uspostavljanja trzisnih poticaja.

Razumno je oc¢ekivati da ¢e u sadasnjoj fazi hrvatske privrede, koju i
dalje karakteriziraju nedovrieni procesi privatizacije i restitucije privatnih
vlasni¢kih prava, u okruzenju koje je jo¥ uvijek donekle optereceno
neizvjesnoscu, javne investicije biti znacajne. Procesi restrukturiranja i
obnove fizickog kapitala mogu generirati dovoljno visoke razine
investicijske potraznje u Hrvatskoj, ali problem i nadalje ostaje kako
osigurati financiranje takvih investicijskih potreba. Mobilizacija javne
Stednje ¢ini se najvaznijom u kratkom roku, jer drugi financijski izvori,
kao 5to su to domaca privatna $tednja i strana Stednja, ne mogu brzo dati
tako znacajne doprinose, s obzirom da je domaca 3tednja niska, a strana
jo§ nije raspoloziva zbog potencijalnih rizika. Dovoljna mobilizacija
javnih resursa zahtijeva, zbog toga, poseban napor. lIpak, izgradnja
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institucionalnih uvjeta i razli¢itih portofolio moguc¢nosti kako bi se
ohrabrila privatna Stednja treba zapoceti odmah da bi se promijenio
odnos prema Stednji i sprijecilo da niska domaca 3tednja postane
ograni¢enje dugoro¢nim investicijama. Osim toga, poticaji kroz
deregulaciju, liberaliziranu vanjsku trgovinu, efikasni financijski sistem
i okruZzenje u koje se ima povjerenje, omogucit ¢e da domaca itednja
bude investirana kod kuce, te da strana 3tednja pqstane rasﬁoiiva
(Auerbach, 1992). |

Neki autori smatraju da ne postoji osnova za intervenciju, u obliku op¢ih
ili specificnih olaksica, kako bi se aktivno djelovalo na investicije izvan
onoga 5to je rezultat iskljucivog djelovanja trzista. Drugi pak stru¢njaci
- a to isto implicira i empirijska analiza u tre¢em dijelu ovog rada -
sugeriraju olaksice koje bi bile usmjerene na investicije op¢enito, ali i na
neke posebne oblike investicija, koje imaju poZeljne posljedice za
osnazivanje ekonomskog rasta, kao $to su to investicije u opremu (De
Long and Summers, 1992; Feldstein, 1992). Osim toga, poticaji za
Stednju i investicije takoder ¢e imati pozitivne efekte na tehnoloski
progres s obzirom'da je on uglavnom utjelovljen u fizickom kapitalu.

Kada se kao aproksimacija koristi prosje¢ni broj godina 3kolovanja
stanovniStva, Barro-Lee (1993b) baza podataka ukazuje, da bivse
socijalisticke zemlje imaju najvisu razinu ljudskog kapital zahvaljujuci
obaveznom dijelu obrazovanja. Hrvatska nije izuzetak u tom pogledu
zbog obaveznog osmogodisnjeg obrazovanja. Ako se usporede s
odgovaraju¢im brojkama u Barro-Lee bazi podataka, procjene za
Hrvatsku su medu najvisima i iznad prosjeka za zemlje OECD-a. Treba,
dakako, naglasiti, da ova aproksimacija ne ukljuc¢uje informaciju o
kvaliteti obrazovanja.

Osim promoviranja formalnog obrazovanja, podrika za formiranje
ljudskog kapitala treba biti usmjerena i na obrazovanje na radnom
mjestu. Zahvaljujuci eksternalijama i efektima prelijevanja, postoji opca
podrska subvencioniranju formalnog obrazovanja i obrazovanja na
radnom mjestu (Plosser, 1992). Ipak, ako se vise novca investira u
obrazovanje to nuzno ne zna¢i i unapredenje ljudskog kapitala.
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Potencijal za unapredenje je ¢esto povezan sa strukturnim reformama u
Skolskom sistemu, koje mogu obuhvacati i uvodenje konkurencije u
davanju usluga obrazovanja. Alternativne mjere u okviru efikasne
podrske obrazovanju uklju¢uju slanje studenata na obrazovanje u
inozemstvo i davanje poticaja pojedincima sa znanjem i vjeStinama da
migriraju u zemlju. Opcenito ipak, aktraktivne plac¢e i dobri uvjeti rada
ostaju ipak najvaznijim poticajima za vise obrazovanje i za sprecavanje
odljeva visoko obrazovnih stru¢njaka®. /

Empirijski dokazi potvrduju da razlike u ekonomskom rastu nisu rezultat
nekog slutajnog procesa. Stope rasta su sistematski korelirane s
varijablama koje opisuju ekonomske i socijalno-politi¢ke uvjete. Stoga je
dostizanje razvijenijih zemalja sloZen proces, i samo one zemlje koje
imaju odgovarajuce ekonomske i institucionalne karakteristike mogu biti
uspjeSne u ostvarenju tog cilja (Fagerberg, 1994). Koristenje
odgovarajuc¢ih dugorocnih politika otvara moguc¢nost da se znacajno
smanji jaz u odnosu na razvijene zemlje.

Nema sumnje da proces konvergencije zahtijeva puno vremena, te ¢vrstu
i konzistentnu ekonomsku politiku. Ipak, postoji takoder i nada da ako
se potrebni preduvjeti ostvare, nece izostati ostvarenje optimisti¢nih
scenarija rasta hrvatskog gospodarstva.

20 vidjeti Calvo i Frenkel (1992), Barro (1992b), Miller (1992) i Romer (1993).
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PRILOG

Izvori i definicija statistickih serija

ZAVISNA VARIJABLA:

Stopa rasta realnog BDP-a po stanovniku, prosjek, 1960-88: Summers and
Heston (1991, PWT5).

NEZAVISNE VARIJABLE:

BDP po stanovniku u pocetnoj godini, 1960: Summers and Heston (1991,
PWTS5). ,

Ljudski kapital u pocetnoj godini - prosjecni broj godina $kolovanja ukupnog
stanovnistva, 1960: Barro and Lee (1993b).

Ljudski kapital u pocetnoj godini, muskarci - prosje¢ni broj godina skolovanja
muskog dijela stanovnistva, 1960: Barro and Lee (1993b).

Ljudski kapital u pocetnoj godini, Zene - prosje¢ni broj godina skolovanja
Zenskog dijela stanovnistva, 1960: Barro and Lee (1993b).

Rast broja stanovnika, prosje¢na godisnja stopa, 1960-88: Summers and Heston
(1991, PWT)5).

Udio investicija u realnom BDP-u, prosjek, 1960-88: Summers and Heston
(1991, PWTH5).

Udio investicija u opremu u realnom BDP-u, prosjek, 1960-88: De Long and
Summers (1993).

Udio investicija u gradevinske radove i ostalo u realnom BDP-u, prosjek, 1960-
88: De Long and Summers (1993).

Udio javne potrosnje u realnom BDP-u, prosjek, 1260-88: Summers and Heston
(1991, PWT5).

Udio vanjske trgovine u realnom BDP-u, (izvoz + uvoz)/BDP, prosjek, 1960-88:
Summers and Heston (1991, PWT5).

Stopa inflacije, prosjek, 1960-89: King and Levine (1993).
Premija na "crnom" deviznom trzistu, prosjek, 1960-88: King and Levine (1993).

Broj revolucija i drzavnih udara u jednoj godini, 1960-85: Barro and Wolf
(1989).

Binarna varijabla za Latinsku Ameriku: 1 za zemlje Latinske Amerike, O inace.
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