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Zapadni Balkan: 15 godina ekonomske tranzicije

REZIME

Zemlje Zapadnog Balkana su dozivele veliku ekonomsku transformaciju tokom poslednjih 15
godina i mnoge vise nije moguce prepoznati ako se pogleda gde su bile na prelasku iz proslog u
ovaj vek. Nakon devedesetih godina proslog veka koje su bile obelezene sukobima, ove zemlje su
pokrenule sveobuhvatnu obnovu i reforme svojih privreda. Otvorile su se za globalnu trgovinsku
razmenu i sve se vise okretale izvozu, uloga privatnog sektora u njima je povecana, ukinule su
propise koji su gusili razvoj poslovanja i pocele da grade institucije neophodne kao podrska
trziSnom sistemu. Izgradeni su bankarski sistemi - u nekim slu¢ajevima bukvalno od nule-uz
pomo¢ stranog kapitala i znanja. Rezultat ovih napora je snazan privredni rast, znacajan porast
dohodaka i zivotnog standarda i unapredena makroekonomska stabilnost.

Medutim, sa procesom strukturne transformacije se zastalo sredinom 2000-tih, zbog toga Sto se
on suodio sa li¢nim interesima i usled zamora od reformi koji je nastupio, taj proces je ostao
nedovrsen. Do izbijanja globalne finansijske krize, pokretac rasta na Zapadnom Balkanu bili su
vise velika globalna likvidnost i neodrzivi kapitalni prilivi, nego stvarni napredak u ekonomskim
reformama. Jasni dokazi o slabosti u ekonomskom modelu regiona mogu se naci u izuzetno
visokom stopama nezaposlenosti, koje su ostale iznad 20 odsto u mnogim zemljama cak, i na
vrhuncu buma u periodu pre krize.

Rast u postkriznom periodu u zemljama Zapadnog Balkana nije bio impresivan. Privredna
aktivnost u spoljasnjem okruZenju je usporena, ali ono sto koci priblizavanje nivoima dohotka u
bogatijim privredama Evropske unije je nedovréen proces reformi. Cak i bri rast, sam po sebi,
mozda i nije dovoljan. Takode je potrebno da zemlje Zapadnog Balkana otvaraju nova radna
mesta kako bi preokrenule negativna kretanja na trzistu rada, koji mnoge ljude ostavljaju u
nepovoljnom polozaju.

Sta, onda, treba da se uradi? O¢uvanje makroekonomske stabilnosti je od najveée vaznosti za
trajni rast. Potrebno je sacuvati ono sto je postignuto u ranijem periodu u smislu niske inflacije.
Zemlje koje se suocavaju sa visokim fiskalnim deficitima i visokim nivoima javnog duga treba
hitno da resavaju ova pitanja; druge treba da postepeno ponovo akumuliraju fiskalne rezerve.
Svuda u regionu su potrebna ulaganja u sektore razmenljivih roba da bi se podstakao izvoz i
smanjili veliki spoljnotrgovinski deficit i deficit racuna tekucih transakcija u platnom bilansu. Pored
toga, potrebno je resiti i pitanje visokog nivoa problemati¢nih kredita, kako bi kreditna aktivnost
mogla ponovo da raste i olakSa oporavak. Razvoj nebankarskih finansijskih trzista bi pomogao da
se diversifikuju izvori finansiranja.

Ponovno pokretanje temeljnih strukturnih reformi je kljucni prioritet ekonomske politike za
region. Mnoga neefikasna drzavna ili drustvena preduzeda tek treba privatizovati; problemi u vezi
sa konkurentnos$cu, ukljucujudi previse birokratije i lose upravljanje, morace da se rese kako bi
privatni sektor, kao klju¢ni pokretac razvoja, mogao da napreduje; a nasledene prakse, koje
sprecavaju porast zaposlenosti i dovode do poremedaja na trzistu rada, ¢e morati da budu
ukinute.



I Pregled

EKONOMSKA TRANSFORMACIJA NA ZAPADNOM
BALKANU

Nakon sto su provele veci deo 1990-ih u sukobima, zemlje Zapadnog Balkana su doZivele znacajnu
transformaciju u poslednjih 15 godina. One su napravile tranziciju ka trzisnim sistemima,
privatizovale mnoga neefikasna drZzavna i drustvena preduzeca, brzo usvojile moderne bankarske
sisteme i povecale orijentaciju svojih privreda ka inostranim trzistima. Rezultat je bio znacajno
priblizavanje nivou Zivotnog standarda njihovih bogatijih suseda u naprednim ekonomijama
Evropske unije. Medutim, tempo strukturnih reformi je bio razocaravajuci, usled kombinacije
reformskog zamora, otpora onih koji imaju odredene licne interese, komplikovanih politickih odnosa
koji su predstavljali ogranicenje za reformske napore, kao i odlaganja ¢lanstva u Evropskoj uniji. Ako
pogledamo unazad, deo procesa nadoknadivanja propustenog se zasnivao na neodrzivim prilivima
u godinama koje su neposredno prethodile globalnoj finansijskoj krizi. Region se tako jos uvek bori
sa nasledem iz perioda buma i nezavrs§enom tranzicijom. Kao rezultat toga, zemlje Zapadnog
Balkana i dalje znatno zaostaju za novim ¢lanicama Evropske unije u pogledu ekonomske
transformacije i nivoa dohotka, koji iznosi oko trecinu dohotka u naprednim privredama EU.
Energicno oZivljavanje reformskog zamaha ce biti od sustinskog znacaja za poboljsanje Zivotnog
standarda i oZivljavanje procesa priblizavanja prihoda.

Zapadni Balkan, nove drzave clanice i ekonomski napredna Evropska unija
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Privrede Zapadnog Balkana su dozivele znacajnu transformaciju. Dok su ostale rastuce evropske
privrede mirno izasle iz komunizma i presle u demokratiju, mnoge zemlje Zapadnog Balkana su
provele veci deo devedesetih godina proslog veka zahvacene razornim sukobom. Ipak, iako je
sukob prouzrokovao velika razaranja i zaustavio ekonomski preobrazaj regiona, tokom ove
decenije zapocete su znacajne strukturne reforme koje su potom nastavljene kada su se sukobi
smirili. Od tada su zemlje Zapadnog Balkana napravile impresivne pomake u ponovnoj izgradnji
svojih ratom razorenih privreda i napredovale u tranziciji ka trziSnim ekonomijama. Veliki broj
drzavnih ili drustvenih preduzeda su privatizovana, ¢ime je udeo privatnog sektora u privrednoj
delatnosti utrostrucen. Zemlje su ukinule mnoge zastarele propise, dok su veliki projekti potpuno
promenili sliku infrastrukture u regionu.

U procesu prelaska ka trziSnim sistemima, ekonomije u regionu su se otvarale prema svetu.
Privrede su postale sve viSe izvozno orijentisane, pri cemu su BJR Makedonija i Srbija ostvarile
posebno znacajne pomake. To je pra¢eno povecanjem diversifikacije njihovih izvoznih trzista, uz
rast trgovinske razmene u regionu i sa novim drzavama ¢lanicama i, istovremeno, manje
oslanjanje na izvoz u napredne EU ekonomije. I bas kada su firme sa Zapadnog Balkana pocele da
otkrivaju nova trzista, krenule su i strane direktne investicije (SDI) u region.

Jedan sektor koji je u potpunosti transformisan stranim investicijama je bankarstvo, ¢ime je
omogucena efikasnija alokacija kapitala. Pocevsi od ranih 2000-ih, strane investicije u bankarski
sektor, u kombinaciji sa rastom depozita, su doprinele ve¢em kreditiranju privatnog sektora.
Zapravo, uz rast depozita i kredita od vise od 30 odsto BDP-a od pocetka 2000-ih, dubina
finansijskih sektora na Zapadnom Balkanu se povecala vise nego Sto je to bio slu¢aj u novim
drzavama c¢lanicama u slicnim fazama tranzicije. Pored produbljivanja, doslo je do poveéanja
finansijske inkluzije-pristupa bankarskim uslugama za siromasne i geografski udaljene slojeve
stanovnistva-kao i efikasnosti bankarskog sektora, mada su i dalje ispod nivoa u novim drzavama
¢lanicama.

MMF je od samog pocetka bio neposredno angazovan u procesu ekonomske transformacije
Zapadnog Balkana. Pored pruzanja saveta o ekonomskim pitanjima, MMF je imao finansijske
aranzmane sa skoro svakom zemljom u regionu, Cesto i vise od jednog. Ovi aranzmani su obi¢no
imali za cilj ocuvanje makroekonomske stabilnost uprkos velikoj ekonomskoj transformaciji, koju
je Fond u isto vreme pokusavao da unapredi. Osim toga, MMF je pruzio znacajnu tehni¢cku pomoc¢
i obuku zemljama u regionu. Ovo je pomoglo regionu, zajedno sa naporima drugih donatora, da
izgradi i postepeno poboljsa klju¢ne institucije za kreiranje ekonomske politike, bilo da se radi o
zakonima koji ureduju oblast javnih finansija, ili regulatornim i nadzornim rezimima za banke,
izmedu ostalog.

Sve u svemu, region je napravio znacajne pomake u smislu dohodaka i zivotnog standarda, iako
mozda ne onoliko koliko se moglo ocekivati. Sa prosecnim ekonomskim rastom za region iznad 5
odsto godisnje u periodu od 2000-08. godine, dohodak po glavi stanovnika je znacajno povecan i
delimi¢no je smanjeno zaostajanje za zivotnim standardom najbogatijih zemalja Evrope. Ipak,
priblizavanje nivoa dohodaka Zapadnog Balkana ne moze da se smatra potpuno
zadovoljavajuc¢im. Konkretno, nove drzave ¢lanice su znatno brze sustigle napredne EU ekonomije
u sli¢nim fazama tranzicije, pa se postavlja pitanje zasto Zapadni Balkan nije napredovao po istoj
stopi. Deo objasnjenja je i manja fizicka udaljenost novih drzava ¢lanica od srediSta Evrope, Sto
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globalna likvidnost kanalisana u zemlje Zapadnog Balkana kroz ulaganje u kapital u njihovim
domacim bankarskim sistemima olaksala je delom nadoknadivanje zaostatka kada je u pitanju rast
i maskirala ¢injenicu da strukturna transformacija nije zavrsena. U godinama koje su neposredno
prethodile globalnoj finansijskoj krizi, poveéanje priliva kapitala na Zapadni Balkan bilo je
znacajno u istoj meri kao i priliv u srednju i jugoisto¢nu Evropu. U ovim prilivima kapitala
posrednici su bile domace banke, a rezultirajuéa kreditna aktivnost je bila i ve¢a od onoga $to bi
inaCe omogucili ekonomski fundamenti. Zaista, prema nekim parametrima, samo polovina
povecanja uceséa kredita u BDP-u na Zapadnom Balkanu pre krize bi mogla da bude objasnjena
ekonomskim fundamentima. To je bilo sli¢no iskustvu u drugim rastuc¢im evropskim privredama,
iako je kreditni rast i u baltickim zemljama i u Bugarskoj bio znatno veci nego na Zapadnom
Balkanu (sa izuzetkom Crne Gore, i mozda Kosova) i znac¢ajno manje zasnovan na fundamentima.
Ali iskustvo zemalja Zapadnog Balkana jeste bilo razli¢ito od iskustva novih drzava ¢lanica u
jednom klju¢nom aspektu-prilivi u bankarski sistem prve grupe zemalja su bili uglavhom u obliku
stranih direktnih ulaganja i ulaganja u kapital, a ne u vidu pozajmica od maticnih banaka i sa
veleprodajnih trzista finansiranja.

U godinama koje su neposredno prethodile globalnoj finansijskoj krizi, deficiti racuna tekucih
transakcija platnog bilansa su porasli u proseku za vise od 10 odsto BDP-a. Narocito je Crna Gora
dozivela jedno od najdrasti¢nijih pogorsanja racuna tekucih transakcija u svetu. Dok je nesto od
ovoga bilo odraz akumulacije kapitala, veliki deo povecanja bio je usmeren u sektore
nerazmenljivih roba, u kojima je prostor za rast produktivnosti ¢esto maniji. Ovo je pogorsalo
probleme regiona u pogledu konkurentnosti, relativno slabe izvozne osnove i istovremene
zavisnosti od uvoza. Prednost koju vecina zemalja Zapadnog Balkana daje fiksnom ili gotovo-
fiksnom deviznom kursu je otezala potrebno prilagodavanje konkurentnosti.

Mozda je najveca mana ekonomskog modela Zapadnog Balkana hroni¢na nedovoljna
iskoris¢enost ljudskih resursa. U 2008. godini, na samom kraju perioda brzog rasta, stopa
nezaposlenosti u regionu je i dalje bila u proseku visa od 20 odsto. Nivo zaposlenosti je
podjednako razocaravajuéa prica, posto on od 2000. godine varira izmedu 40 i 45 odsto u
proseku, $to je punih 10 procentnih poena nize nego u novim drzavama ¢lanicama. Zaposlenost je
posebno niska medu Zenama i mladima, drasti¢no niska u Bosni i Hercegovini i na Kosovu. Zasto
je to tako? Prema raspolozZivim dokazima, raskorak izmedu potrebnih znanja i onih koje



nezaposleni poseduju je posebno veliki na Zapadnom Balkanu, mnogo vise nego u baltickim
zemljama ili u centralnoj Evropi. Stavise, u nekim zemljama, neuspeh u resavanju problema
vezanih za naslede samoupravljanja i tzv. drustvenu svojinu je doprineo nefleksibilnosti trzista
rada i de facto zastiti onih koji su unutar tog sistema. Ovi problemi su, sa svoje strane, bili
dodatno komplikovani velikim oslanjanjem regiona na doznake, koje ¢esto podizu nivo
minimalnih prihvatljivih zarada (tj. zarade za koju su ljudi spremni da rade) iznad onoga sto je
odrzivo u skladu sa nivoom produktivnosti.

Kao i drugde, dosao je kraj vremena buma, ugrozavajuci priblizavanje nivoa dohodaka. Sa
izbijanjem globalne finansijske krize i s tim povezanog povlacenja globalne likvidnosti, tokovi
kapitala ka Zapadnom Balkanu su promenili smer, kao uostalom i u drugim delovima sveta. Kao
posledica toga, kreditni rast je naglo usporen, a deficiti racuna tekudih transakcija platnog bilansa
su pali za viSe od 10 odsto BDP-a u proseku. Sa izuzetkom Hrvatske, ovaj pad deficita tekucih
racuna nije doveo i do kontrakcije BDP-a, kao $to se dogodilo u drugim zemljama Evrope. Umesto
toga, rast se jednostavno usporio u vedini zemalja Zapadnog Balkana. Problem je u tome Sto
sedam godina nakon pocetka krize, rast u regionu i dalje nije impresivan, te je stoga i proces
priblizavanja dohodaka zastao. Prema trenutno projektovanim stopama rasta, ekonomije
Zapadnog Balkana ¢e do 2030. godine smanjiti samo mali deo razlike u odnosu na nivoe dohotka
po glavi stanovnika u naprednim EU ekonomijama. A ovde se ne radi samo o dohotku: brzi rast je
potreban i da bi se stvorile mogu¢nosti za zaposljavanje velikog viska neiskoris¢ene radne snage u
regionu.

U nekim zemljama, izazov rasta i otvaranja radnih mesta se usloznjava usled potrebe da se
sprovede fiskalna konsolidacija. Kao Sto se dogodilo i u drugim delovima Evrope, pokazalo se da
je znacajan deo rasta poreskih prihoda tokom godina ekspanzije bio ciklican, gledajuéi unazad, a
taj deo je nestao Cim je doslo do usporavanja ekonomskog rasta ili njegovog pada. Ekspanzija je
takode navela neke zemlje u regionu da snizavaju poreske stope. Kada je kriza izbila, zemlje
Zapadnog Balkana su ustanovile da je tesko smanijiti potrosnju u skladu sa padom prihoda,
izmedu ostalog i zbog toga $to je njihov udeo ne-diskrecionih rashoda veci nego u novim
drzavama c¢lanicama ili naprednim EU ekonomijama. Kao rezultat, neke od zemalja, posebno Srbija
i Hrvatska, sada imaju veoma visok nivo javnog duga, pogorsan upornim fiskalnim deficitima koji
treba da budu smanjeni.

Vazne reforme finansijskog sektora tek treba da se sprovedu. ReSavanje pitanja visokog nivoa
problematicnih kredita (NPL) je prioritet kako bi kreditna aktivnost podrzala ekonomski oporavak.
Rast problematicnih kredita nakon globalne finansijske krize je bio znatno veci u novim drzavama
¢lanicama nego u zemljama Zapadnog Balkana. Medutim, u ovoj prvoj grupi zemalja iznos
problematicnih kredita je poceo da opada, dok su u drugoj grupi zemalja oni ostali na svom
najvisem nivou dostignutom posle krize, a u nekim zemljama i dalje rastu. Mada su rizici po
finansijsku stabilnost ublazeni zadovoljavajué¢im nivoom kapitala i rezervisanja u bankama,
problemati¢ni krediti ¢e nastaviti negativno da uti¢u na profitabilnost i kreditni rast, ako to pitanje
ne bude reseno. Potrebna je aktivnost u viSe pravaca kako bi se ovaj problem resio, uklju¢ujuci
bolju realizaciju sredstava obezbedenja, unapreden okvir za odrzanje poslovanja i vansudska
restrukturiranja, kao i otklanjanje uskih grla u preopterecenim sudskim sistemima. Reforme za
jacanje nadzora i regulisanje finansijskih institucija moraju ponovo biti udvostrucene. Na kraju, to



je od klju¢nog znacaja za stvaranje sredine u kojoj moze da dode do razvoja nebankarskih
finansijskih institucija.

KIjuéni izazov sa kojim ée Pet glavnih reformskih prioriteta za svaku od drzava ZB vl
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koji su neke reforme sprovedene. Proces pristupanja EU- verovatno glavni katalizator reformi u
novim drzavama clanicama -je i dalje samo daleka buduénost za veci deo Zapadnog Balkana. Ali
izobilje globalne likvidnosti je dalo iluziju, iako privremeno, da je brzi privredni rast moguc¢ bez
reformisanja. Danas region znatno zaostaje za novim drzavama ¢lanicama u smislu strukturne
transformacije. U nekim zemljama Zapadnog Balkana, otpor privatnom vlasnistvu je znacio da su
mnoga neefikasna drzavna ili drustvena preduzeca prezivela i nastavljaju da predstavljaju
opterecenje za javne finansije i alokaciju resursa. U ¢itavom regionu, birokratske procedure i
korupcija i dalje sputavaju privrednu delatnost, dok reforma korporativhog upravljanja ostaje
obedanje koje je odavno trebalo ispuniti. Vazno je napomenuti da Siroka politicka podrska za
dalekosezne reforme-sustinski element u transformaciji novih drzava ¢lanica-izostaje u vecini
zemalja Zapadnog Balkana. Postoji osecaj na Zapadnom Balkanu da reforme nisu dale ocekivane
rezultate i da je samo mali broj ljudi mogao da uziva u dobrobitima ostvarenog rasta.

Kako ¢e ovaj izvestaj, medutim, jasno pokazati ono $to koci region jeste neadekvatnost reformi u
poslednjih 10 godina, a ne priroda reformi koje su preduzete. Bez hrabrog iskoraka u reforme,
zemlje Zapadnog Balkana ne mogu da ocekuju da ce privuci onaj obim investicionih tokova koji je
potreban za finansiranje brzog odrzivog rasta i rizikuju da ostanu zarobljene na nivou dohotka
koji je manji od jedne trecine dohotka njihovih bogatijih evropskih suseda.



