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14970
Zasto poskupljenja ne prestaju ¢im centralna banka podigne kamatne stope? Koliko jednokratna pomo¢
drzave zaista doprinosi zZivotnom standardu gradana, a koliko samo kratkoro¢no podsti¢e potrosnju? I
zasto mere kojima drzava pokuSava da podstakne privredu ponekad imaju i nezeljene posledice? To su
neka od pitanja koja otvaraju istrazivanja dobitnika ovogodisnje Nobelove nagrade za ekonomske nauke.

Dobitnici Nobelove nagrade za ekonomiju, Robert E. Hol sa Univerziteta Stanford i Majkl Vudford sa
Univerziteta Kolumbija, unapredili su razumevanje nacina na koji drzave i centralne banke mogu da
ublaze privredne uspone i padove, a njihov rad povezuje makroekonomske modele sa odlukama
domacinstava i preduzeda, ali i njihovim ocekivanjima od buduénosti.

Pre skoro jednog veka, britanski ekonomista DZon Majnard Kejnz postavio je temelje modernog pristupa
ekonomskoj stabilizaciji delom "Opsta teorija zaposlenosti, kamate i novca" iz 1936. godine. Prema tom
pristupu, drzava tokom recesije moze da podstakne aktivnost povecanjem javne potrosnje, dok centralna
banka to moze da ucini smanjenjem kamatnih stopa.

Naftne krize sedamdesetih godina proslog veka, medutim, dovele su u pitanje tadasnje ekonomske
modele. Zapadne ekonomije suocile su se sa stagflacijom - istovremenim rastom inflacije i
nezaposlenosti, uz usporavanje privredne aktivnosti.

Dobitnici Nobeklove nagrade za ekonomiju Robert E. Hol sa Univerziteta Stanford i Majkl Vudford sa
Univerziteta Kolumbija, foto: Tanjug/Anders Wiklund/TT News Agency via AP

Pokazalo se da mere za podsticanje privrede ne daju uvek ocCekivane rezultate i da mogu dodatno da
pojacaju inflatorne pritiske.

Vazan deo savremenih makroekonomskih modela zato Cine ocekivanja gradana i privrede. Kada
centralna banka najavi promenu kamatnih stopa ili vlada predstavi plan budZetske potrosnje,
domacinstva i preduze¢a mogu da prilagode svoje ponasanje i pre nego Sto se najavljene mere
sprovedu.

Koliko su ovi principi vazni za razumevanje ekonomskih prilika u Srbiji? Kako se odluke drzave o javnoj
potrosnji, jednokratnoj pomodi i investicijama odrazavaju na privredni rast, inflaciju i zivotni standard?
Radosavljevi¢: Ponasanje domacinstava i privrede moze imati veci uticaj na ekonomiju od odluka
centralnih viasti

Ekonomista profesor dr Goran Radosavljevi¢ objasnjava da su ocekivanja gradana i privrede jedan od
klju¢nih faktora koji uti¢u na ekonomska kretanja, bez obzira na odluke koje se donose na nivou drzave i
centralne banke.

"Mi smo to osetili i devedesetih godina, mozda najbolje slikovito, kada izade drzava i kaze: 'Kurs je toliki
i toliki', ali na ulici je vedi, jer su oCekivanja drugacija", kaze Radosavljevic.

On isti¢e da, kada gradani o¢ekuju rast inflacije, povecanje cena ili promenu kursa, njihovo ponasanje
moze da usmeri ekonomiju u tom pravcu, bez obzira na odluke monetarne politike.

"Ako kompanije ovde ne vide da je u ovoj zemlji dobro investirati, odnosno ako ocekuju da ¢e biti krize,
one nece investirati, bez obzira na to Sto su moZda neke kratkoroc¢ne performanse drzave dobre", navodi
Radosavljevic.

Zbog toga je, kako objasnjava, ocekivanja neophodno ukljuciti u ekonomske modele i pokusati predvideti
njihovo kretanje. To, medutim, nije moguce bez poznavanja nacina na koji se ponasaju privreda i
gradani, istice Radosavljevic.

Efekat cvrcka i mrava

Navodi da je za razumevanje ekonomije vazno posmatrati kako gradani i preduzecéa reaguju na odluke
drzave, a kao primer navodi odnos prema poreskim obavezama.

"Postoji Cuveni primer u ekonomiji - efekat cvréka i mrava: ako imate stanovnistvo koje ¢e da radi koliko
god da mu povecate porez, na primer neke Japance, vi mozete da mu povecate porez i napunite budzet.
Ali ako imate Balkance koji, kad im povecate porez, beze u sivu ekonomiju, dzaba povecéavate porez.
Prihodi od poreza bi¢e nula, odnosno ¢ak ¢e i da se smanje", objasnjava Radosavljevic.

On istiCe da je upravo posmatranje ponasanja domacinstava i privrede postalo osnova za izradu
makroekonomskih modela.

Radosavljevi¢ objasnjava da savremeni makroekonomski modeli sve viSe uzimaju u obzir ponasanje
gradana i privrede, a ne samo odluke drzavnih institucija.

Goran Radosavljevi¢, profesor FEFA fakulteta Foto: Insajder

"Ranije je bilo jednostavno: kazete da ¢e inflacija i¢i u jednom pravcu, BDP u drugom i to je to - imate
neki model. Danas se to menja. Ljudi postaju pismeniji, imaju sve viSe informacija o tome Sta se deSava
na trzistu i ne mozete lako da ih prevarite", kaze Radosavljevic.
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On istiCe da su dobitnici Nobelove nagrade matematicki dokazali da reakcije domacinstava i privrede
mogu imati vedi uticaj na makroekonomske pokazatelje nego same odluke centralnih vlasti.

Navike i oCekivanja gradana mogu da ogranice efekte drzavnih mera

Ako pogledamo aktuelne mere drzave, poput jednokratne novCane pomoci gradanima ili subvencija
stranim investitorima, otvara se pitanje da li je reC o odrzivoj ekonomskoj politici ili o potezima koji pre
svega imaju kratkorocan politicki efekat.

Radosavljevi¢ navodi da se uprkos porukama vlasti o ekonomskoj stabilnosti, smanjenje stranih direktnih
investicija moZe posmatrati kao pokazatelj da investitori drugacije procenjuju poslovno okruzenje u
Srbiji.

"Vlast veé¢ godinama govori o stabilnosti, ali su strane kompanije prepoznale da se ovde ipak nesto lose
desava, a strane direktne investicije su u prethodnih nekoliko godina drasti¢no pale. To je bas dobar
primer. DZaba propagirate subvencije, koje su medu najveéima u Evropi, i pricate o stabilnosti ako
privreda to viSe ne prepoznaje na taj nacin", kaze Radosavljevic.

Radosavljevi¢ ocenjuje da je odnos gradana prema ekonomskoj politici sloZeniji, ali da njihove navike i
ocekivanja mogu da ogranice efekte drzavnih mera.

"Sto se ti¢e stanovnistva, tu je situacija mozda malo drugacija. Deo stanovnistva uvek poveruje u
razli¢itu propagandu, ali je zanimljivo da se u Srbiji prethodnih decenija dosta radilo na dinarizaciji
privrede, odnosno kreditnog portfolija. Kurs je stabilan, ili relativno stabilan, ve¢ dugo vremena, a
stanovnistvo i dalje voli da Stedi i trosi u evrima. To pokazuje da, bez obzira na mere koje donosite,
morate da pratite ponasSanje stanovnistva, jer u suprotnom te mere nece uroditi plodom", kaze
Radosavljevic.

Navodi da se i u Srbiji prilikom kreiranja ekonomskih prognoza prate ocekivanja gradana i privrede, kao i
njihova reakcija na ekonomske mere.

"Znam da Narodna banka Srbije prilikom prognoza inflacije i kretanja kursa koristi slicne modele i prati
ocCekivanja. Izvestaj o inflaciji koji NBS objavljuje, u sustini, pokazuje i kakva su ocekivanja privrede.
Privredna komora Srbije takode izraduje konjunkturni barometar. Dakle, prati se kako na mikro nivou
reaguju domacdinstva i privreda", kaze Radosavljevic.

Jednokratna pomoc¢ kratkoroc¢no podstice potrosnju, ali ne doprinosi trajnom rastu standarda

Ocenjuje da jednokratna novcéana pomo¢ gradanima moze kratkoro¢no da podstakne potrosnju, ali da ne
doprinosi trajnom rastu zivotnog standarda ukoliko nije prac¢ena rastom produktivnosti. Posebno
problemati¢nim smatra njeno dodeljivanje u vreme predizbornih kampanja.

" PotroSnju mozete kratkoro¢no da podstaknete nekim subvencijama, ali ne moZete to da radite vecno.
To bi onda bio perpetuum mobile, a to jos niko nije izmislio, jer taj novac na kraju dana odnekud mora
da dode. Pokazalo se i u Evropi, a narocito kod nas, da sam rast plata ne moze pozitivho da uti¢e na rast
Zivotnog standarda ako nema rasta produktivnosti. To je u ekonomiji mnogo puta dokazano", kaze
Radosavljevié.

On istice da jednokratna pomo¢ ne menja sustinski kvalitet Zivota gradana koji je dobijaju, ve¢ moze da
ih ucini zavisnim od takvih davanija.

Foto: Unsplash Tanja Tepavac

"Jednokratnih pomoci kod nas je bilo mnogo od 2020. godine do danas, ali one u sustini nece promeniti
kvalitet zivota onoga ko ih je dobio, ve¢ ¢e ga samo uciniti zavisnim od toga. Tako da je jednokratna
pomo¢ kod nas, narocito u vreme kampanje, uvek populizam", ocenjuje Radosavljevic.

Dodaje, medutim, da takva davanja mogu kratkoro¢no da povecaju potrosSnju, jer novac odlazi
gradanima koji ga uglavnom troSe na robu i usluge.

"Drzava se verovatno nada da ce time, posto novac prvo ide najsiromasnijima, ali i svima pripadne po
nesto, kratkoro¢no podstaci potrosnju. I to je verovatno tacno. Medutim, srpska ekonomija je veoma
zavisna od uvoza, tako da se na kraju veci deo te potrosnje preliva u inostranstvo", zakljucuje
Radosavljevic.

Draskovi¢: Reakcije gradana i privrede uticu na kreiranje mera ekonomske politike

Ekonomista dr Bozo Draskovi¢ u razgovoru za Insajder objasnjava da su ocekivanja gradana i privrede
odavno prepoznata u ekonomskoj nauci kao vazan faktor koji utiCe na ponasanje potrosSaca, preduzeca i
investitora.

"Poznato je u ekonomskoj teoriji da psiholoski uticaji, odnosno ocekivanja, uti¢u na ponasanje
pojedinaca, ali i preduzeca, njihovih menadzera i vlasnika. To se, izmedu ostalog, odnosi na inflatorna
ocCekivanja. Kada ocekuju rast cena, gradani i preduzeca nastoje da se zastite od tih uticaja, odnosno da
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ublaze njihove posledice po svoju potrosnju ili poslovanje", kaze Draskovic.

On istice da se ekonomska nauka tradicionalno vise bavila uticajem mera makroekonomske politike na
gradane i privredu, dok je manje paznje posvecéivano obrnutom procesu - nacinu na koji reakcije
pojedinaca i preduzeca uticu na odluke drzave i centralne banke.

"Do sada se uglavnom istrazivao uticaj makroekonomske politike - deviznog kursa, kamatnih stopa,
poreza, fiskalne i carinske politike - na ponasanje privrede i stanovniStva. Medutim, zanimljivo je i
pitanje kako taj povratni efekat uti¢e na nosioce ekonomske politike, odnosno na vladu i centralnu
banku", objasnjava Draskovic.

Prema njegovim recima, prilikom kreiranja ekonomskih mera vazno je uzeti u obzir informacije koje
dolaze iz realne ekonomije, odnosno nacin na koji gradani i preduzeéa reaguju na postojece okolnosti.
Problem, medutim, moZe da nastane zbog vremenskog raskoraka izmedu donosenja mera i njihovih
posledica.

"Postoji vremenski disbalans izmedu donosSenja mera ekonomske politike i reakcija na mikroekonomskom
nivou. Te reakcije mogu da se ispolje sa zakasnjenjem od tri ili Sest meseci, pa ¢ak i godinu dana. Kada
se, na primer, poveca porez, mera moze da poc¢ne da se primenjuje odmah, dok se posledice drugih
odluka, poput promena carina ili akciza, mogu ispoljiti sa zadrskom, izmedu ostalog i kroz inflatorne
pritiske", navodi Draskovic.

Ekonomista BoZo Draskovi¢, foto: Insajder

Zato je, kako istiCe, vazno razumeti odnos izmedu opSteg nivoa ekonomske politike i pojedinacnih
reakcija gradana i privrede, ali i nacin na koji te reakcije povratno uticu na kreiranje novih mera.
"Zanimljivo je istrazivati kako pojedinacne reakcije gradana, domacdinstava, zaposlenih, poljoprivrednika i
preduzeca - od malih preduzetnika do velikih kompanija - utic¢u na kreiranje opste ekonomske politike.
Taj obrnuti tok, odnosno uticaj pojedinacnog na opste, nije bio toliko detaljno proucavan kao uticaj
opsteg na pojedinacno", zakljucuje Draskovié.

Medutim, da bi reakcije gradana i privrede zaista uticale na kreiranje ekonomske politike, neophodno je
da se odluke donose na osnovu pouzdanih podataka, istraZivanja i procena njihovih mogudih posledica.
Sagovornik Insajdera smatra da upravo takav pristup nedostaje Srbiji. Ocenjuje da se ekonomske mere
Cesto donose bez dovoljno transparentnih analiza i dugoro¢nog planiranja, a kao primere navodi
izgradnju putne infrastrukture, Nacionalnog stadiona i jednokratnu novéanu pomo¢ gradanima.

"Srbija je atipican slucaj u odnosu na ono o ¢emu sam govorio. Mere ekonomske politike donose se na
osnovu ad hoc procena glavnog igraca, u ovom slucaju Aleksandra Vuci¢a. On izade i objasni nam sve, ali
ne znamo na osnovu kojih istrazivanja i merenja donosi odluke, jer to nikada nije saopstio. Prema nacinu
na koji se te mere donose, Cini se da nema prethodnih istrazivanja niti analize njihovih mogucih efekata",
kaze Draskovic.

Kao primer navodi izgradnju autoputeva, za koju, kako istiCe, prethodno treba analizirati troSkove i
dugorocne razvojne efekte.

"Izgradnja autoputeva nije komercijalna delatnost u uzem smislu, jer ima dugorocnu razvojnu dimenziju.
Ali i ti efekti moraju prethodno da se analiziraju i predstave javnosti. Mi, medutim, nemamo uvid u
studije na osnovu kojih su takve odluke donosene. Kada se cena izgradnje neke deonice tokom tri ili
Cetiri godine utrostruci ili ucetvorostruci, to govori o problemima u planiranju, dinamici realizacije i
odgovornosti", ocenjuje Draskovi¢, koji slicnu primedbu iznosi i u vezi sa Nacionalnim stadionom.

"Poklanjanje novca nije mera ekonomske politike, ono Sto imamo pred izbore je kupovina glasova"

Draskovi¢ kritikuje i jednokratnu novéanu pomoc¢ gradanima, narocito kada se isplacuje pred izbore,
ocenjujuci da takve mere ne resavaju dugorocne ekonomske i socijalne probleme.

"Poklanjanje novca nije mera ekonomske politike. Ono Sto imamo pred izbore jeste kupovina glasova. To
je nacin da se glasacko telo pridobije porukom: 'Vidite koliko sam dobar prema vama', kao da se daje
sopstveni novac. Medutim, to je novac drustva - ili se drZzava zaduzila da bi ga podelila ili je sredstva
preusmerila iz drugih namena. To nije reSavanje ekonomskih i socijalnih problema, ve¢ mera
podmicivanja", kaze Draskovic.

Smatra da bi drzava, umesto toga, trebalo da usmerava novac onima kojima je najpotrebniji.

"Morate da imate razumnu ekonomsku politiku, a nje nije bilo ni za vreme Vuciéa, ali ni pre njega, s tim
Sto prethodna vlast nije toliko podmicivala, vec je slala propagandne poruke. Ova vlast radi i jedno i
drugo. Umesto da vodi razumnu ekonomsku i socijalnu politiku, deli novac svima. Zasto bi 6.000 dinara
dobio neko ko ima korektna primanja, isto kao i onaj ko zivi od 25.000 ili 30.000 dinara? Taj novac ne bi
trebalo da bude jednokratna pomo¢ svima, ve¢ deo programa podrske ljudima koji su u socijalnoj
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oskudici", kaze Draskovic.
Evropske novcanice, foto: Ibrahim Boran/unsplash

Smatra i da bi socijalna politika morala da se zasniva na ozbiljnim ekonomskim, socioloSkim i
demografskim analizama, umesto na jednokratnim odlukama vlasti.

"To podrazumeva studije i ozbiljne, multidisciplinarne analize, ekonomske, socioloske i demografske, na
osnovu kojih se donose mere. Ovako se ekonomska politika vodi ad hoc, Sto je karakteristi¢no za vlast
Aleksandra Vuci¢a tokom poslednjih 12, 13 ili 14 godina. Odluke se donose radi veliCanja njegove
licnosti, pridobijanja naklonosti gradana i njihovog podmicivanja kako bi ostao na vlasti. To je sustina
vodenja ekonomske politike u Srbiji", ocenjuje Draskovic.

On dodaje da takav pristup nije karakteristican samo za aktuelnu vlast, ve¢ da su, prema njegovoj oceni,
i raniji periodi obelezeni loSim ekonomskim politikama.

"Ne treba zaboraviti ni hiperinflaciju devedesetih godina, niti period posle 2000. godine, kada se sve
rasprodavalo kao na buvljaku. To su loSe ekonomske politike", zakljucuje u razgovoru za Insajder dr
Bozo Draskovic.
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