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FISKALNA POLITIKA KAO INSTRUMENT STABILIZACIJE:
TEORIJSKO-METODOLOSKI PRISTUP

Marija Vukovi ¢~

Sazetak: Jedan od Kkljgnih problema kako razvijenih ekonomija, tako i onih tranziciji jeste postizanje
makroekonomske stabilnosti. Fiskalna politika, kaehanizam makroekonomske stabilizacije, predstagudjausaj
vlade da postigne punu zaposlenost bez inflacigruimenti fiskalne politike mogu imati potencijafiugora’ni uticaj
na zivotni standard ili ekonomski rast. Dalje, il fiskalni elementice imati veoma razite efekte u dugom roku,
kao i u kratkom roku. Ova vremenska dimenzija fiskgolitike u redu objaSnjava se kroz dejstvo pardavnih
rashoda, deficita budzeta i javnog duga na ekonoinsgkbilizaciju.

Kljuéne redi: porezi, javni rashodi, deficit, dug

Abstract: One of the key problems of developed economiesyeisas of transitional ones is how to achieve
macroeconomic stabilization. Fiscal policy, as neubm of macroeconomic stabilization is the atteaisovernment
to attained full employment without inflation. Tinstruments of fiscal policy could have potent@id-term effect on
living standard or economic growth. Furthermoreffelient fiscal elements will have very differerieef on long-term,
or on short-term. In this paper, inter-temporal @nsion of fiscal policy is explained through théuence the tax,
public expenditure, budget deficits and public dalrelation to economic stabilization.
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Vremenski problem fiskalne politike

Vecina diskusija o fiskalnoj politici zasnivala se mgnim efektima. U nameri da se proceni uticajdlsk
politike na makroekonomsku stabilizaciju potrebasgzlikovati kratkoréne i dugordéne efekte. Na primer,
gledaju«i kratkoraino, smanjenje poreza moZze stimulisati ukupnu ttapayveanjem potrosnje. Nasuprot
tome, dugoréni uticaj smanjenog porezs delovati stimulativno — podstiga ljude da rade viSe, da viSe
Stede, a i proSiée proizvodne kapacitete.

Da bi dostigli Zeljene efekte u fiskalnoj politiainoraju se savladati dva vremenska problema. Rrvi j
problem kada preuzeti potrebne promene u viadimod$enju i oporezivanju u cilju stabilizacije pride
Drugi je prag izméu odluke da se preduzmu promene u troSenju iliexeanju i efekti od tih promena po
ekonomiju’

Prvi problem je utwivanje kada je privreda sazrela za recesiju iiyenegde pri inflaciji. Ovaj problem
postoji jer privreda tezi fluktuiranju iz godinegodinu na neoban i prilicno nepredvidiv nén. A onda,
teSko je odltiti da li to zn&i manju fluktuaciju i recesiju, na primer, nagow3 blagom padu ekonomske
aktivnosti rezultirao bi nadolazem inflatornom spiralom. Teoretski, vlada bi tadebtlo da preduzme
antirecesione mere (posanje potrosnje ili rezanje poreza) kada privreddiviaosti p@&inju da opadaju.

Drugi problem je preddanje kadace vladino troSenje ili oporezivanje doZiveti proraendostéi svoj
maksimalni efekat u ekonomiji. Relativno malo s@ mnvremenskom pragu izthe vliadine akcije i njenih
efekata. Dakle, prag moZe da se izmeni od jednadyaigog perioda. Vlada mozZe da péagoreze ako Zeli
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da poveéava troSenje, ali tako bi se umanijila privatnaergd jos viSe. Mada, po¥anje poreza u vreme
visoke nezaposlenosti nije patki prihvatljivo. Dakle, primerenije je da tokom pada nezaposlenosti viada
drzi novac u rukama ukoliko Zeli da péewa trodenje ili da smanji poreze. Sta onda d& rddrovatnije je
daée utroiti viSe nego Sk ubrati kroz poreze, daklgiwe u deficit”

Dakle, jasno je da venje uspesne fiskalne politike zahteva da se nelkimo komplikovan ekonomski
problem pre toga razreSi, ukduju¢i tu finansiranje, rokove, probleme i regulisanjako Mankiw
primetuje na primeru ameike privrede, postoji raglitost glediSta liberala i konzervativaca. Naimeaim
perioda nezaposlenosti¢akivali bi da liberali favorizuju uv@na tro3enja vlade, a konzervativci da se sloze
sa smanjenjem poreza. Ova razlika u filozofiji pgstigledna kada se porede Reganova (konzervativnu) i
Klintonova (liberalna) administracija. Reganova austracija podrzala je poreski rez u ranim '80-tim
godinama kako bi stimulisala privredu. Deceniju lppsKlintonova administracija favorizovala je
stimulativni paket u kome su bila wana vladina troSenja u infrastrukture i socijalnegpame, zajedno sa
povetanjem poreza, a u cilju smanjenja rasta deficita.

Uticaj javnih rashoda na makroekonomsku stabilizagu

Tokom proslog veka, ekonomisti su verovali da najNja efekti fiskalne politike na makroekonomsku
stabilizaciju mogu biti ostvareni putem stope dajoog rasta.

Standardna teorija fiskalne politike pokazuje kgkomene u potroSnji mogu paiai ukupnu traznju.
Medutim, iskustva sadrZzana u standardnim makroekonmmetodelima govore da fiskalna politika moze
uticati samo na kratko#ai ekonomski rast.

U svojoj studiji Bard ocenjuje da su javni izdaci u razvijenom svetwis@ki. Prilicno su visoki u véni
evropskih zemalja, ali su nesto nizi u SAOak i ako zanemarimo filozofske argumente protivngyv
potrosnje, ekonomski argumenti su evidentni. JgateosSnja na sadaSnjem nivou u Evropi Steti eviopsk
kompanijamaCak i siromagni ljudi koji treba da primaju visokec§alnu nakadu iz javne potrodnje mogli bi
imati viSe srée u narednom periodu u prosperitetnoj i uspeSnaj@iji koja bi proizasa iz oStre redukcije
ukupne javne potrosnje.

Profesor Baro procenjuje negtivan koeficijent rgstene potroSnje u odnosu na GDP. S obzirom na to
promene obima javne potrosnje iztnel960. i 1998. godine, izvestaj dalje procenjujeajl na ekonomski
rast iz povéanja javne potro3nje tokom tog perioda. Rezultakigzuju da je viSe od 40 proteklih godina
postojao negativan uticaj javnih izdatka na GDPd&Ahi, npr., javni izdaci u GDP-u u Velikoj Britgiriili

kao u 1960. godini, proizvodnja bi 2000. godineabika za 54 procenatalnstrumenti fiskalne politike
mogu imati potencijalni dugotai uticaj na Zivotni standard ili ekonomski rastalfe, razlgiti fiskalne
elementic¢e imati veoma raalite efekte u dugom roku, kao i u kratkom roku.

Dugorani uticaj javnog duga na Zivotni standard i ekonkinmmast objasnjava Mankiw.On priméuje da
kada drzava ishoduje dug, to obégje neke generacije na ¢t drugih istiskivanjem kapitala i
smanjivanjem sigurnih drzavnih standarda. PostajiediSte kako raaliti instrumenti fiskalne politike
pogaiaju dugorénu stopu rastra ekonomije i &ina buddge Zivotne standarde.

Mankiw’ daje odrdene zakljgke. Dakle, pod odrnim uslovima:
= Veoma visoki porezi na dohodak negativho piajga dugoréni Zivotni standard kroz njihov uticaj na
stimulaciju da Stede, investiraju i rade;

2 J.S. BaileyPublic sector economic®algrave, New York, 2002.
% G. Mankiw, Principles of Macroeconomic§Vort Publishers, New York, 2001.
* R. Barro, Economic Growth in a Cross/Section ofi@ies, Quarterly Journal of Economics N°106, Hadwa991.
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= PotroSéki porezi née pogoditi relativne cene potrodnje danas u odmassutra i tako e ugoroziti
stimulaciju da se Stedi i investira;

= Prema shvatanju da drZzavne investicije imaju peaitiuticaj na produktivhost to moze pédiivotni
standard;

= Drzavna potroSnjge imati nulti efekat na Zivotne standarde, ukolikopogodi produktivnost privatnog
sektora. Neke vrste drZzavne potroSnje, kao Staraikdvi obrazovanja, mogu imati snazan uticaj na
Zivotne standarde zato Sto promoviSu akumulaaidskog kapitala.

Gemmell i Kneller pruzaju detaljan pregled &g evidentnosti o dinku fiskalne politike na dugotoi
rast® Oni su, izmédu ostalog, doneli slede zakljutke da: porezi imaju negativne efekte na rast; fiakee
investicije pozitivno utiu na rast; i potroSnja i socijalna sigurnost i ngeoSkovi imaju nulte, ili negativne
efekte na rast. Ovo ukazuje da su efekti kombirgwijreza i mera potroSnje neaibrri. Povéanje drzavne
potroSnje na obrazovanje, finansiran&ine porezima na dohodak, na primer, moZe poboljgattne
standarde u dugom roku.

Dejstvo poreza na stabilizaciju makorekonomije

Brojne studije su odmeravale poreze po glavi staikavi rast na makro nivou. Nekoliko njih demorsstir
zna&aj negativne veze iznda nivoa poreza (ili vladinih izdataka) i rasta GBRpo glavi stanovnika,
navodéi da visoke poreske stope smanjuju ekonomski’rast.

Grupa autorX je zakljwila: ,NaZalost, mnogi efekti oporezivanja na Stegmpvesticije (ukljgujuéi ljudski
kapital) i radnu snagu ostaju neobjasSnjeni u tekmgti empirijskoj literaturi, a mod@a supstitucija izmdu
tih faktora proizvodnje i pokuSaji da se kvntifieupkupni uticaj poreza na ekonomski rastépra su
teSkadama®“.

MiSel u J. MishaelPaying for Progres — a new politics of tax pubdipending' kaZe: ,Postoji malo
zaklju¢nih podataka o odnosu izche oporezivanja i ekonomske performanse i pokuSaged#o izrduna
pracen je teSkéama. Izdvajanje uticaja poreske politike i promasied drugih ekonomskih faktora i efekata
poreskih struktura iz ukupnog udela poreza je vetasio“.

Oporezivanje moze umanjiti ekonomski rast smanjanfednje. Porast ukupnog oporezivanja u toku

nekoliko proteklin decenija mozda je doprineo sreajy Stednje dondinstava, smanjenjem Zivotnog

dohotl;az. Merenje poreskog optéeaja i uticaja oporezivanja na ekonomski rast mhifieteSko iz viSe

razloga”

1. merenje poreskog optéemnja putem kori&nja marginalnih ili prosmih stopa oporezivanija,;

2. sveobuhvatne mere poreskih opterga mogu sakriti ziiajne razlike u zajed&kom oporezivanju
licnog i korporativnog i izmiu direktnog i indirektnog oporezivanja;

3. vaZno je razumeti skalu poreskog osltdnga;

4. postoji potreba da se razlikuju uzrok i posledigar, niZe marginalne stope mogu rezultirati u
poboljSanim ekonomskim performansama i régjtpros€noj stopi oporezivanja;

5. poreski prihodi ne moraju biti uporedivi izcdhezemalja;

6. uticaj oporezivanja zavi& od elastinosti supstitucije — na primer iz kapitala i radne snage — i
obima do kog poresko optésnje pada na one oblasti gde je etastst visoka ili niska,;

7. mogu postojati veoma duga zaostajanja u odgovoitu sektora ekonomije na promene u fiskalnoj
politici. Na primer, ako pov@nje poreza rezultira u zahtevu radnika zéimeplatama, a traznja za

8 N. Gemmell, R. KnellefThe impact of fiscal policy on long ru growtBuropean Economy, 2001.
® W. Leibfritz, J. Thornton, A. BibbeeTaxation and economic performan¢@ECD working paper, 1997.
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12 3. P. Fitoussi,The fiscal stance and economic coordination in [paro Brifing paper No. 3-2001,
www.europarl.europa.eu/comparl/econ/pdf/lemu/speg2B810912/fitoussi.pdf
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proizvodima te firme je velika, onda poslodavac enddbro da plati dodatke na plate i da to prebaci n
potroS&e. Samo na duZi rok, kada je rast slab, dodat§iakaza radnu snagu rezultirao bi padom
zaposlenja;

8. neki porezi imaju vé uticaj na ekononomski rast od drugih, zato jeliaagporeskih prihoda vazna za
ocenu uticaja na ekonomski rast. Celokuni uticagpke politike moZe biti i neutralan, ali to nigd
kao kada se kaze da ne postoiji fiskalni uticaj.

Prema izveStaju grupe autora, Evropska komisija DEGzveStava da ovakav pristup mora biti potkeplj

dubinskim analizama o tome kako railikanali oporezivanja wiu na ekonomiju, Stednju, investiranje i
shabdevanje radnom snagom. Prema jedanom modagilkokisti takav pristup, projektovano je da bere
od 10 procenata u porezu po stopi GDP-a mogaéativekonomski rast za 0,5 do 1,0 procenata.

Uticaj poreza na privredu moze da raste tokom dgcehko je privreda trenutno uspesna, neckra ce
tako i ostati ukoliko se privatni sektor progresiypodriva ili ja&a.

Uticaj deficita budZeta i javnog duga na markoekonmsku stabilizaciju

Povratak velike fiskalne neodgovornosti prema ekwsimj politici je vratila u ZiZzu pitanja koja su
dominirala u javnim diskusijama pre 15 godina,salionda nestala iz vida tokom devedesetih. Pisnjao
kojih granica deficit u drzavnom budZzetu (koji gstéak i kad je ekonomija najbolje snabdevena) podize
kamatne stope i naruSava sposobnost ekonomijeettuzme produktivnu investiciju?; do kojih graniea s
Vlada i privatni sektor primorani da pozajmljuju iizostranstva?. U ndeivremenu, da li deficit stimuliSe
vecu ekonomsku aktivnost ako sirovine nisu u potpuriskbri&ene (videti diskusiju u: Bulow J., Rogoff,
K., 1989.)? Da li je drzavni deficit prolazan itieuneljen je bitno pitanje za procenu posledicakmmemiju,

a isto vaZzi i za oscilacije u dugu. Pogotovo kadeesursi ekonomije slabo upotrebljeni, smanjeojepa ili
poveanje u drzavnoj potrodnji ¢mledno stimuliSe ukupnu ekonomsku aktivno§lak i pri punoj
zaposlenosti, fiskalni podsticaj moZe (na neko weda dovede do nivoa proizvodnje iznad potenciml
ekonomskog prihoda.Vremenom ipak aktivni podstidayodi ekonomiju do potpune zaposlenosti (po
mnogim teorijama makroekonomije do ovoga bi do&lo,sporije), i svaki proizvod iznad potencijala je
priviemen Cesto se pokazuje da veliki deficit i résnivo duga imaju posledice tek kasnije.

Glavni problem je uticaj deficita i duga na kapiklinvesticije, i u otvorenoj ekonomiji, na mrehostranih
pozajmica. Ali oba su nerazdvojni i snazni proc@sigotovo u industrijski razvijenoj ekonomiji katw $e
amertka, mali indeks investiranja na godinu ili dve imanimalni udararac na kapitalne rezerve, i stoga
implicira agiglednu cenu u uslovima sniZenih nivoa proizvodnipadajéeg Zivotnog standarda na duzi ili
¢ak srednji period. Siho tome, povéane pozajmice iz inostranstva, odrZzavaale i na samo kratko vreme,
imaju malo krajnjeg efekta na poziciju zemlje kaedotera ili duznika® Proces, kojim bi verovatno deficit
nestao, ukljguje kombinaciju politike (uwEanje poreza kao odgovor na deficit smanjena pg&osn
smanjenje poreza kao reakcija na suficit ) i pddsite ekonomske reakcije @(ienacionalni dohodak, i
stoga povéani prihodi, proizilazé iz fiskalnog stimulisanja).

Sta je sa nivoima dugovanja? Zbog konstantnih prendeficita i dodavanja deficita na neizmireni dug,
normalno je da secekuje da nivo duga (pateno ¢ak sa nacionalnim dohotkom) pokazuje tendenciju
opadanja Sto moZe imati dugone posledice. Odrzivost duga je iritirégutema. Njena vaznost jeéigledna,

ali ne pribegava nekoj lakoj definiciji. Ova sitijacnije nezapazena ni u ekonomiji; variranje cepanog
zaposljenja su primeri drugih bitnih tema koje sambgu jednostavno definisati. Weim, dok se stabilnost

BW. Leibfritz, J. Thornton, A. BibbeeTaxation and economic performan¢@ECD working paper, 1997.
4 M. Friedman b., septembar 2005., Deficits and Diabthe short and long run, NBER, Working Paper 30,6
Cambridge.
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cena i punog zaposljenja mogu meriti sa nekom rapnampreciznofu, odrzivost duga se ne moZak ni
direktno izmeriti*>

Zato se svaka drzava mora &iosa problemom odrzivosti duga. Privatni zaduZesu u sknoj situaciji
kao i vlade — za javne dugove, i drzave — za spdjadugove, sa jednom velikom razlikom: privatrjjaiti

se pravilno sankcioniSu prema preciznom ugovorad kontrolom sudova, dok su javni i spoljasni dugov
praceni pregovorima i mutnim legalnim pravilima i negvelljivim vojnim mehanizmima. Nepredvidljivost
posledica javnih i spoljasnih dugova je izvor moogl hazarda koje zavisi od razlikovanja méagsti i
volje da se isplati dug. Jedna od posledica jeedarsoge drzave ne mogu osloniti nadomearodnu trgovinu,
pa se moraju okrenuti unutradnjim dugovima kojiméinansirale svoj razvoj® Oficijelni krediteri ne mogu
izbeti suatavanje sa problemom odrZavanja duga. SloZzene keedigiunarodne organizacije i Pariski klub
su se dugo swavale sa ovim problemom na bazi mnogih¢ajava. Njihovo standardno pravilo je da
ohrabre drzave koje duguju da prihvate aktuelnatesjije u kontrastu sa svojim potrebama za razvo;.
Medutim, aktuelno je i da su potrebe subjektivni attitkoji dovode do kontroverznosti. Prirodno je s
kontroverze prevazilaze razvojem sistematskih €timiverzalno primenljivih procedura.

Zaklju ¢ak

Fiskalni dogovor ima kljgtnu funkciju u makroekonomskoj stabilizaciji skoreugde. Veliki budzetski
deficit i povetanje dugova u GDP-u su karaktetisg za fiskalnu politiku koja je nepodnoSljiva mnogi
zemljama. Za zemlje sgene sa nepovoljnom dinamikom duga, smanjenje te&mmatnih stopa pomaze
stvaranju meénog kruga u sluzbi smanjenja sustinskog realnogaduige deficite i smanjenje najvisih
premija za rizik. Dakle, mnoge zemlje su redovnoec¢sne sa izborom pri usmeravanju svojih poluga
makroekonomske stabilizacije. Usmeravanje fiskglobtike na odrZzavanje stabilnih cena vodi stvamanj
privrede visokog troSenja, niskog investiranjaskaig rasta. Politika rashoda, koja se ,ultjle” u vreme
recesije, radi podsticaja oporavka péagjem agregatne traznje retko biva ,iskBna“ u vreme oporavka i
krece se samo naviSe. Zamena ciljeva fiskalne i monetpolitike bi, suprotno tome, dovela do privrede
niskog troSenja, visokog investiranja i visokogtaaZajedno sa stabiln@s cena, niskom nezaposletos
balansom rasta, spolja3niji i unutradnji dug jerbétribut dobre makroekonomske politike.

Velika svetska kriza koja nas je zadesila, vra@au ZiZzu interesovanja fiskalnu politiku i joS jeam
podsetila ha njenu vaznu ulogu u stabiliziéaju procesima. Kriza je pogodila gotovo sve zemljgvatu, a
cilj rada je bio da se ukaze na osnovne smernitecnja efekata fiskalne politike na privredna kreganj
Stoga, u radu su interpretirana pitanja fiskalnétige koja su kljEna za prevazilaZzenje nastale krize.
Najbitnije za javnu politiku nije samo drzavni dudeficit, nego posledice koje najviSedutina ekonomske
aktivnosti. Tokom posleratne ere (a pogotovo tokpemioda trajnog visokog deficita i rasag duga
osamdesetih i ranih devedesetih) centralno pitaig&usije je bio uticaj na investiranje i akumujaci
produktivnog kapitala. Marks je posmatrao kako sterija ponavlja, prvo kao tragedija i onda kacséar
Politicki ekonomski faktori su, iako veoma bitni i oprgdgi¢i, uglavnom odsutni u ovom radu. Dodavanje
politickog konteksta razmatranoj temi bi sigurno obogatitgu analizu, i trebalo bi biti prioritet za budu
istraZivanja.
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