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Zapadni Balkan: 15 godina ekonomske tranzicije

SAZETAK

Zemlje Zapadnog Balkana su tijekom proteklih 15 godina prosle kroz veliku ekonomsku
preobrazbu te su brojne od njih neprepoznatljive u odnosu na to gdje su bile na prijelazu
stoljeca. Nakon 1990.-tih, obiljezenih sukobima, te su zemlje krenule u sveobuhvatnu ponovnu
izgradnju i reformu svojih gospodarstava. Otvorile su se prema globalnoj trgovini te su se u veéoj
mjeri orijentirale prema izvozu, prosirile ulogu privatnog sektora, stavile van snage propise koji
su gusili razvoj poduzeca te pocele s izgradnjom institucija potrebnih za podrsku trziSnom
gospodarstvu. Izgradeni su bankarski sustavi — u nekim slucajevima doslovno od nule — uz
pomo¢ stranog kapitala i stru¢nih znanja. Rezultati tih nastojanja ocitovali su se u stabilnom
gospodarskom rastu, znacajnom povecanju dohotka i zivotnog standarda te vecoj
makroekonomskoj stabilnosti.

Medutim, proces strukturne preobrazbe zastao je sredinom 2000.-tih, suocen s interesnim
skupinama te pocetkom reformskog zamora te je ostao nedovrsen. Do pocetka globalne
financijske krize rast na Zapadnom Balkanu bio je vise predvoden obilnom globalnom likvidnosc¢u
i neodrzivim dotokom kapitala nego stvarnim napretkom gospodarskih reformi. Jasni dokazi
nedostataka u ekonomskom modelu regije ocituju se u izuzetno visokim stopama nezaposlenosti
koje su u brojnim drzavama iznosile vise od 20 posto, ¢ak i na vrhuncu procvata prije krize.

U razdoblju nakon krize, rast u zemljama Zapadnog Balkana izgubio je na snazi. Uz nepovoljno
vanjsko okruzenje, nedovrseni proces reformi je bio klju¢ neostvarenja konvergencije prema
razini dohotka bogatijih drzava Europske unije. A brZi rast sam po sebi nije dovoljan. Zemlje
Zapadnog Balkana takoder trebaju generirati radna mjesta ako Zele obrnuti trend loSih ishoda na
trzistu rada koji su razlog zaostajanja tolikog broja drzava.

Sto je, dakle, potrebno uciniti? O¢uvanje makroekonomske stabilnosti je od klju¢ne vaznosti za
trajni rast. Potrebno je ocuvati dosadasnja postignuda, primjerice nisku inflaciju. Zemlje koje su
suocene s visokim fiskalnim deficitima i javnim dugom trebaju hitno rjesavati ta pitanja; dok
druge trebaju postupno ponovno izgraditi fiskalne zastite. Posvuda u regiji potrebna su ulaganja
u sektorima izlozenim uvoznoj konkurenciji kako bi se osnazio izvoz i smanjio velik trgovinski
deficit i deficit tekuéeg ra¢una platne bilance. Uz to, treba se pozabaviti visokom razinom
nenaplativih zajmova kako bi ponovno porasla kreditna aktivnost, $to bi olakSalo oporavak.
Razvoj nebankovnih financijskih trzista pridonio bi diverzifikaciji izvora financiranja.

Klju¢ni prioritet politike u cijeloj regiji je ponovno pokretanje dubokih strukturnih reformi. I dalje
postoje brojna neucinkovita poduzeéa u drzavnom ili drustvenom vlasnistvu koja je potrebno
privatizirati; ako se Zeli postici procvat privatnog sektora kao klju¢nog motora rasta bit ¢e
potrebno pozabaviti se problemima konkurentnosti, ukljucujuéi preveliku birokraciju te lose
upravljanje; a potrebno je napustiti i naslijedene prakse koje sprjecavaju rast zaposljavanja i
narusavaju ishode na trzistu rada.



I— Pregted
EKONOMSKA PREOBRAZBA NA ZAPADNOM

BALKANU

Nakon sto je vecinu 1990.-tih godina Zapadni Balkan proveo u jeku sukoba, zemlje Zapadnog
Balkana doZivjele su znacajnu preobrazbu tijekom zadnjih 15 godina. Ostvarile su prelazak prema
sustavima trzisnog gospodarstva, privatizirale brojna neucinkovita poduzeca u drzavnom i
drustvenom vlasnistvu, brzo su usvojile suvremene bankarske sustave te osnaZzile vanjsku
orijentaciju svojih gospodarstava. Rezultat je bilo znacajno priblizavanje razine Zivotnog standarda
u odnosu na bogatije susjede u naprednim gospodarstvima Europske unije. Medutim, tempo
strukturnih reformi je razocaravajuci, zahvaljujuci kombinaciji reformskog zamora, otpora
interesnih skupina, utjecaja politike koja je ogranicila reformska nastojanja ( kasnjenja s clanstvom
u Europskoj uniji. Gledajuci unazad, dio procesa nadoknadivanja zaostataka bio je predvoden
neodrzivim dotokom kapitala u godinama prije globalne financijske krize. Regija se stoga jos uvijek
nosi s naslijedem razdoblja procvata i nepotpune tranzicije. Kao rezultat, zemlje Zapadnog Balkana
Jjos uvijek dosta zaostaju za novim drZzavama clanicama Europske unije u smislu gospodarske
preobrazbe i razine dohotka koji iznose oko jedne trecine razine naprednih gospodarstava EU-a. Za
poboljSanje Zivotnog standarda i oZivljavanje konvergencije dohotka od kljucnog znacaja ce biti
snazno oZivljavanje zamaha reformi.

Zapadni Balkan, nove drzave ¢lanice i napredne drzave EU-a
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Gospodarstva Zapadnog Balkana dozivjela su znacajnu preobrazbu. Dok je ostatak europskih
gospodarstava u nastajanju prosao kroz mirnu tranziciju iz komunizma u demokraciju, brojne
zemlje Zapadnog Balkana provele su najvedi dio 1990.-tih godina zahvacene razornim sukobom.
Ipak, iako je sukob rezultirao Sirokim rasponom unistavanja te je gospodarsku preobrazbu regije
stavio na cekanje, tijekom ovog desetlje¢a pokrenute su znacajne strukturne reforme koje su
zatim nastavljene kada su se sukobi utisali. Od tada su zemlje Zapadnog Balkana ostvarile
znacajni prirast, obnovivsi svoja ratom razrusena gospodarstva i nastavljajuci s tranzicijom prema
trziSnim gospodarstvima. Velik raspon poduzeca u drzavnhom ili drustvenom vlasnistvu je
privatiziran, ¢ime je utrostru¢en udio privatnog sektora u gospodarskim aktivnostima. Zemlje su
ukinule brojne naslijedene propise, dok su veliki projekti iznova iscrtali infrastrukturni krajobraz
regije.

U svojoj tranziciji prema trziSnom gospodarstvu, drzave regije otvorile su se prema svijetu.
Gospodarstva su se u vecoj mjeri orijentirala prema izvozu, pri ¢emu su posebno znacajni prirast
ostvarile BJR Makedonija i Srbija. A to je bilo popraceno sve ve¢om diverzifikacijom njihovih
izvoznih trziSta, s ve¢om trgovinom unutar regije i s novim drzavama ¢lanicama te slijedom toga
manjim oslanjanjem na napredna gospodarstva EU-a. I bas kao $to su poduzeca sa Zapadnog
Balkana otkrivala nova trzista, pokrenula su se i izravna strana ulaganja (FDI) u regiju.

Jedan sektor koji je u cijelosti transformiran stranim ulaganjima je bankarstvo koje je olak3alo
ucinkovitiju raspodjelu kapitala. S pocetkom u 2000.-tim godinama, strana ulaganja u bankarstvo,
u kombinaciji s pove¢anom bazom depozita, osnazila su kredite privatnom sektoru. U stvari, s
povecanjem depozita i kredita za vise od 30 posto BDP-a od pocetka 2000.-tih godina, financijski
sektor na Zapadnom Balkanu produbljen je vise od onog u novim drzavama ¢lanicama u
usporedivoj fazi tranzicije. Osim produbljivanja, doslo je i do povecanja financijskog ukljucivanja —
pristupa bankarskim uslugama za siromasno i udaljeno stanovnistvo — kao i ucinkovitosti
bankarskog sektora, iako je ona i dalje ispod razine novih drzava ¢lanica.

MMF je od samog pocetka bio aktivno ukljucen u gospodarsku preobrazbu Zapadnog Balkana.
Uz pruzanje savjeta o gospodarskim pitanjima, MMF je imao financijske aranZmane s gotovo
svim zemljama u regiji, Cesto vise nego jednom. Ti aranZzmani su obi¢no bili usmjereni na
oCuvanje makroekonomske stabilnosti u svjetlu velike gospodarske preobrazbe koju je Fond
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Sve u svemu, regija je ostvarila znacajan rast u smislu povecanja dohotka i Zivotnog standarda,
iako mozda ne u mjeri u kojoj se to moglo ocekivati. S prosjecnim gospodarskim rastom u cijeloj
regiji ve¢im od 5 posto godisnje u razdoblju 2000.-08. dohodak po stanovniku znacajno je
porastao i djelomic¢no je zatvoren jaz u odnosu na Zivotni standard najbogatijih drzava Europe.
Ipak, konvergencija dohotka Zapadnog Balkana ne moze se smatrati potpuno zadovoljavaju¢om.
Konkretno, nove drzave ¢lanice znatno su brze sustigle napredna gospodarstva EU-a u slicnim
fazama tranzicije, uslijed cega se namece pitanje zasto Zapadni Balkan nije napredovao istim
tempom. Dio objasnjenja lezi u manjoj fizickoj udaljenosti izmedu novih drzava ¢lanica i srca
Europe, Sto je pridonijelo tome da se neke od njih integriraju u njemacki lanac opskrbe. Ali drugi
dio objasnjenja, koji je uzrok vece zabrinutosti, jest da je konvergencija dohotka na Zapadnom
Balkanu bila sporija zato $to je proces strukturnih reformi iSao sporije i nije otisao tako daleko
kao u novim drzavama ¢lanicama, posebice na podrucju smanjenja drzavnog vlasnistva i
poboljsanja upravljanja.

U retrospektivi, obilna sredstva globalne likvidnosti koja su kanalizirana prema zemljama
Zapadnog Balkana kroz ulaganja u vlasnicke udjele njihovih domacdih bankarskih sustava olaksala
su nadoknadivanje rasta te su maskirala nepotpunu strukturnu preobrazbu. U godinama prije
globalne financijske krize, poveéanje dotoka kapitala na Zapadni Balkan bilo je jednako znacajno
kao i u Sredisnjoj i Jugoisto¢noj Europi. Posrednici u tom dotoku kapitala bile su domace banke,
a kreditna aktivnost koja je rezultirala iz toga otisla je dalje od onog $to su jamcili osnovni
financijski i ekonomski pokazatelji. I doista, prema nekim mjerenjima, samo polovica poveéanja
omjera kredita u odnosu na BDP na Zapadnom Balkanu prije krize moze se objasniti temeljnim
ekonomskim pokazateljima. To je bilo sli¢no iskustvu u drugim europskim gospodarstvima u
nastajanju, iako je Sirenje kreditne aktivnosti u baltickim zemljama i Bugarskoj bilo znatno vece
nego na Zapadnom Balkanu (uz iznimku Crne Gore, i mozda Kosova) i znatno manje motivirano
temeljenim ekonomskim pokazateljima. Ali iskustvo zemalja Zapadnog Balkana razlikuje se od
onog novih drzava ¢lanica u jednom klju¢nom pogledu — dotok kapitala u bankarski sustav na
Zapadnom Balkanu bio uglavnom u obliku izravnih stranih ulaganja i ulaganja u vlasnicki kapital,
a ne temeljen na zajmovima maticnih banaka te trzistima novca i kapitala.

U godinama koje su prethodile globalnoj financijskoj krizi, deficit tekuceg racuna platne bilance
prosjec¢no se povecao za vise od 10 posto BDP-a. Crna Gora je osobito iskusila jedan od najveéih
kontrakcija tekué¢eg ra¢una platne bilance u svijetu. Iako nesto od toga odrazava formaciju
kapitala, vecina povecanja usmjerena je u sektore lokalnog gospodarstva zasticene od uvozne
konkurencije ('non-tradable’ sektore) gdje je raspon za rast produktivnosti obi¢no manji. To je jos
dodatno pogorsalo probleme regije u smislu konkurentnosti, razmjerno ograni¢ene osnove
izvoza i pratece ovisnosti o uvozu. Sklonost veéine zemalja Zapadnog Balkana prema fiksnom ili
gotovo fiksnom tecaju valute jos je dodatno otezao potrebnu prilagodbu izazovu konkurentnosti.

Mozda je najveca greska gospodarskog modela Zapadnog Balkana kronicni problem
nedovoljnog koristenja ljudskih resursa. 2008. godine, na samom kraju vala rasta, stopa
nezaposlenosti u regiji jos uvijek je prosjecno iznosila vise od 20 posto. Pokazatelji razine
zaposlenosti jednako su razocaravajudi te se od 2000. godine prosjecno krecu izmedu 40 i 45
posto, Sto je za Citavih 10 posto niZze nego u novim drzavama ¢lanicama. Zaposlenost je osobito
niska medu Zzenama i mladima, a posebice je to izrazeno u Bosni i Hercegovini te na Kosovu.



Zasto je tome tako? Prema raspolozivim dokazima, jaz vjestina je na Zapadnom Balkanu osobito
izrazen, u veéoj mjeri nego $to je to slucaj na Baltiku ili u Sredi$njoj Europi. Osim toga, u nekim
zemljama je neuspjesno rjeSavanje naslijeda samoupravljanja i takozvanog drustvenog vlasnistva
pridonijelo rigidnosti trzista rada i de facto zastiti onih koji su vec bili u pojedinim sustavima. Ti
su problemi spojeni s ¢injenicom da se znacajan dio regije oslanja na novéane posiljke iz
inozemstva, $to Cesto podize razinu zajamcene minimalne place (tj. place za koju su ljudi spremni
raditi) iznad razine koja je odrziva obzirom na razinu produktivnosti.

Kao i drugdje, vrijeme procvata doslo je svome kraju, dovodeci u opasnost konvergenciju
dohotka. S pocetkom globalne financijske krize i povezanim povlacenjem globalne likvidnosti
doslo je do preokreta u kretanju tokova kapitala na Zapadnom Balkanu kao i drugdje. Kao
posljedica toga, znacajno se usporio rast kreditne aktivnosti, a deficit tekuceg racuna platne
bilance zabiljeZio je kontrakciju za vise od 10 posto BDP-a u prosjeku. Uz iznimku Hrvatske, te
kontrakcije tekuc¢eg racuna platne bilance nisu bile pra¢ene kontrakcijama BDP-a, kao $to je to
bio slucaj u ostalim dijelovima Europe. Umjesto toga, u vecini zemalja Zapadnog Balkana rast je
jednostavno usporen. Problem jest da je sedam godina nakon pocetka krize rast u regiji i dalje
bez zamaha te tako i konvergencija dohotka zakazuje. Prema stopama rasta koje se trenutacno
projiciraju, gospodarstva Zapadnog Balkana zatvorit ¢e samo mali udio jaza prema razinama
dohotka po stanovniku naprednih gospodarstava EU-a do 2030. godine. I ne radi se tu samo o
dohotku: brzi rast potreban je i kako bi se osigurale prilike za zapoSljavanje velikom visku
neiskoriStene radne snage u regiji.

U nekim zemljama, izazov rasta i radnih mjesta spojen je s potrebom provedbe fiskalne
konsolidacije. Kao $to se dogodilo i drugdje u Europi, gledano u retrospektivi, znacajan udio
povecanja poreznih prihoda tijekom godina procvata bio je ciklicne prirode i taj je udio nestao
kada se gospodarski rast usporio ili je poceo biljeziti negativne stope. Procvat je takoder
potaknuo neke zemlje u regiji da smanje porezne stope. Kada se kriza jednom dogodila,
zemljama Zapadnog Balkana bilo je teSko smanjiti potro$nju kako bi nadoknadile pad prihoda,
izmedu ostalog i zbog toga $to su preuzete obveze za rashode bile vece nego u novim drzavama
¢lanicama ili naprednim gospodarstvima EU-a. Kao rezultat toga, neke od zemalja, a posebice
Srbija i Hrvatska imaju vrlo visoku razinu javnog duga, Sto je pogorsano kontinuiranim fiskalnim
deficitom koji je potrebno smanjiti.

[ dalje je potrebno provesti vazne reforme financijskog sektora. RjeSavanje pitanja velikog broja
nenaplativih zajmova (NPL) predstavlja prioritet ako je namjera podrzati gospodarski oporavak
kreditima. Udio nenaplativih zajmova se slijedom globalne financijske krize znacajnije povecao u
novim drzavama ¢lanicama nego u zemljama Zapadnog Balkana. Medutim, u novim drzavama
¢lanicama je udio nenaplativih zajmova poceo padati, dok je na Zapadnom Balkanu on i dalje na
svom vrhuncu dosegnutom nakon krize, a u nekim se zemljama jo$ uvijek povecava. lako rizike
financijske stabilnosti ublazava solidna razina bankovnog kapitala i zaliha, pitanje nenaplativih
zajmova, ako ostane nerijeSeno, nastavit e predstavljati uteg za ostvarenje profitabilnosti i rasta
kredita. Potrebna su viSestrana nastojanja kako bi se ovaj problem rijesio, ukljucujuci bolju
naplatu kolaterala, bolji okvir za odrzanje trajnosti poslovanja i izvansudsko restrukturiranje, te
rjeSavanje uskih grla u preoptere¢enom sudskom sustavu. Potrebno je udvostruciti reforme
usmjerene na jacanje nadzora i regulacije financijskih institucija. I zadnje, od klju¢ne je vaznosti
stvoriti okruzenje koje ¢e omogucditi razvoj nebankovnog financiranja.
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2/Veci kruZi¢i predstavljaju viSe rangirana podru¢ja reformi.
Napomena: Za Kosovo je kori$tena drugacija metodologija, buduci da podaci GCl-a nisu bili dostupni.

razocaranja u nacin na koji su provedene neke reforme. Proces pristupanja Europskoj uniji —
argumentirano najjaci katalizator reformi u novim drzavama ¢lanicama — za veéinu zemalja
Zapadnog Balkana i dalje je daleko. Ali obilje globalne likvidnosti stvorilo je iluziju, iako
privremenu, da je brz gospodarski rast mogu¢ bez reformi. Danas regija daleko zaostaje za novim
drzavama ¢lanicama u smislu strukturne preobrazbe. U nekim drzavama Zapadnog Balkana je
otpor privatnom vlasnistvu znacio prezivljavanje brojnih neucinkovitih poduzeda ili poduzeéa u
drustvenom vlasnistvu koji su nastavili opterecivati javne financije i raspodjelu resursa. U cijeloj
regiji, pretjerana birokracija i korupcija i dalje opterecuju gospodarske aktivnosti, dok reforma
korporativhog upravljanja i dalje ostaje neispunjeno obecanje. Vazno je reci da je u vecini zemalja
Zapadnog Balkana izostala Siroka politicka podrska dalekoseznim reformama, Sto je predstavljalo
klju¢an element preobrazbe novih drzava ¢lanica. Namece se osjecaj da su reforme na Zapadnom
Balkanu ostvarile premalo, a da su od rasta koristi imali samo malobrojni.

Medutim, kao Sto ¢e ovo izvjesce jasno prikazati, ono $to ovu regiju vuce unazad je
neadekvatnost reformi tijekom proteklih 10 godina, a ne priroda provedenih reformi. Bez
hrabrog poticaja na nove reforme, zemlje Zapadnog Balkana ne mogu ocekivati da ¢e privuci
razinu dotoka novih ulaganja koja je potrebna za financiranje brzog i odrzivog rasta te se izlazu
riziku da Ce zapeti na razinama dohotka koje su manje od trec¢ine dohotka njihovih bogatijih

europskih susjeda.



