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PREFACE

The book Tax Policy and Fiscal Consolidation in Croatia sums up 
some of the most interesting papers from the project Tax Policy and 
Fiscal Consolidation in Croatia funded by the Croatian Science Foun-
�G�D�W�L�R�Q�� ���,�3�������������������������������� �6�R�P�H�� �R�I�� �W�K�H�� �S�D�S�H�U�V�� �D�U�H�� �U�H�S�U�L�Q�W�H�G���U�H�Z�U�L�W�W�H�Q��
and some are written originally. Most of the papers are in English and 
�V�R�P�H�����W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���R�Q�H�V�����D�U�H���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�Q�����7�K�H���H�Q�W�L�U�H���O�L�V�W���R�I���W�K�H���D�O�U�H�D�G�\��
published project papers is presented at the end of this book. Some of 
the latest papers are still in the publication process.

The editors would like to use this opportunity to thank all the team mem-
�E�H�U�V�����L�Q���D�O�S�K�D�E�H�W�L�F�D�O���R�U�G�H�U����

�+�H�O�H�Q�D���%�O�D�å�L�ü�����3�K�'�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���5�L�M�H�N�D�����)�D�F�X�O�W�\���R�I���(�F�R�Q�R�P�L�F�V���D�Q�G��
Business, Rijeka, Croatia, principal investigator 

Antonija Buljan, University of Zagreb, Faculty of Economics & Busi-
�Q�H�V�V�����)�(�%�������=�D�J�U�H�E�����&�U�R�D�W�L�D

�0�L�O�D�Q�� �'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü���� �0�$���� �(�U�V�W�H�� �	�� �6�W�H�L�H�U�P�l�U�N�L�V�F�K�H�� �%�D�Q�N���� �=�D�J�U�H�E����
Croatia

�6�D�ã�D���'�U�H�]�J�L�ü�����3�K�'�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���5�L�M�H�N�D�����)�D�F�X�O�W�\���R�I���(�F�R�Q�R�P�L�F�V���D�Q�G��
Business, Rijeka, Croatia

�0�D�M�D�� �*�U�G�L�Q�L�ü���� �3�K�'���� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �R�I�� �5�L�M�H�N�D���� �)�D�F�X�O�W�\�� �R�I�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�V�� �D�Q�G��
Business, Rijeka, Croatia

�$�Q�D���*�U�G�R�Y�L�ü���*�Q�L�S�����3�K�'�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���3�U�L�P�R�U�V�N�D�����)�D�F�X�O�W�\���R�I���0�D�W�K�H-
matics, Natural Sciences and Natural Technologies, Koper, Slovenia

Maja Klun, PhD, University of Ljubljana, Faculty of Administration, 
Ljubljana, Slovenia

�ä�L�J�D���.�R�W�Q�L�N�����3�K�'�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���/�M�X�E�O�M�D�Q�D�����)�D�F�X�O�W�\���R�I���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q����
Ljubljana, Slovenia
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Business, Sarajevo, B&H
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INTRODUCTION

Tax Policy and Fiscal Consolidation in Croatia

Tax policy is one of the most complex parts of economic policy, since it 
�K�D�V���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���G�L�‡�H�U�H�Q�W���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\�����K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O���D�Q�G���Y�H�U�W�L�F�D�O���H�T�X�L�W�\���D�V���Z�H�O�O��
�D�V�� �¿�V�F�D�O�� �D�Q�G�� �W�D�[�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���� �7�K�H�U�H�� �L�V�� �R�I�W�H�Q�� �D�� �W�U�D�G�H���R�‡�� �E�H-
tween those competing goals which has to be solved by policy making 
decisions. Such confronting and counteracting goals are especially hard 
to achieve in a small open economy such as Croatian during the period 
of���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q. 

In order to shape tax policy in general and in more detail, it is neces-
sary to objectively assess the current state-of-the-art and acceptable tax 
reform perspectives. The expert opinion survey  was used to identify 
�Q�R�W���R�Q�O�\���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�U�R�E�O�H�P�V�����E�X�W���D�O�V�R���W�K�H���D�U�H�D���R�I���D�J�U�H�H�P�H�Q�W��
disagreement concerning tax policy options. The survey for Croatia with 
�D�O�P�R�V�W���������� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �F�R�Y�H�U�H�G���D�O�O���U�H�O�H�Y�D�Q�W���D�V�S�H�F�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �W�D�[�� �V�\�V�W�H�P�� �±��
�W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���R�Q�H�V�����W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����W�D�[���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����D�V���Z�H�O�O���D�V���V�S�H�F�L�¿�F���R�Q�H�V�����S�D�U-
�W�L�F�X�O�D�U�� �W�D�[�H�V������ �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �H�ˆ�F�L�H�Q�F�\�� �D�Q�G�� �H�T�X�L�W�\�� �D�V�S�H�F�W�V���� �,�W�V�� �P�D�L�Q��
objectives were the following ones: 

•	 State-of-the-art: the overall current situation and problems in the 
�¿�H�O�G���R�I���W�D�[���V�\�V�W�H�P���D�Q�G���S�R�O�L�F�\����

•	 Reliability of results: are they consistent and how are they related 
to the respondents (academics, public administration, private sec-
�W�R�U�����D�J�H�����D�F�D�G�H�P�L�F���G�H�J�U�H�H������

•	 �5�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�¶�V���D�W�W�L�W�X�G�H�V�����H�T�X�L�W�\�����H�ˆ�F�L�H�Q�F�\�����W�D�[���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�����W�D�[���E�X�U-
�G�H�Q�����W�D�[���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���W�D�[�H�V����

•	 �7�D�[���S�R�O�L�F�\���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V�����W�R�S�L�F�V���R�I���D�J�U�H�H�P�H�Q�W����

•	 Tax policy recommendation: topics of disagreement and their 
�F�D�X�V�H�V����

•	 �,�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �U�H�V�X�O�W�V�� �F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �W�R�S�L�F�V��
methodologies on the project (for instance for tax structure: em-
pirical research on tax structure and economic growth, multipliers 
�D�Q�G���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q������

•	 Foundation for further project research and further research at all 
���S�X�E�O�L�F�� �D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H���D�W�W�L�W�X�G�H�� �R�I�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �W�D�[�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �L�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I��
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�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �V�K�L�I�W�L�Q�J���� �L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���F�R�Q�¿�U�P�L�Q�J�� �P�D�L�Q�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�� �W�D�[�D�W�L�R�Q��
�L�V�V�X�H�V���W�R���E�H���H�O�D�E�R�U�D�W�H�G���L�Q���G�H�W�D�L�O������

•	 Dissemination of the survey in the neighbouring countries (Slove-
�Q�L�D�� �D�Q�G�� �%�R�V�Q�L�D�� �D�Q�G�� �+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �P�R�G�L�¿�F�D-
tions, analysis of results for those countries using the same meth-
�R�G�R�O�R�J�\�� �D�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �&�U�R�D�W�L�D���� �F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �¿�Q�D�O��
�U�H�V�X�O�W�V�����V�L�P�L�O�D�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���D�P�R�Q�J���F�R�X�Q�W�U�L�H�V����

�7�K�H���¿�U�V�W���S�D�S�H�U���L�Q���W�K�L�V���E�R�R�N������Perspectives of Tax Reforms in Croatia: 
Expert Opinion Survey���E�\���â�L�P�R�Y�L�ü�����%�O�D�å�L�ü���D�Q�G���â�W�D�P�E�X�N���S�U�H�V�H�Q�W�V���G�H-
tailed results of this Croatian survey. The most interesting results suggest 
�W�K�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�����U�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���G�L�‡�H�U�H�Q�W���W�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���D�Q�G���U�H�G�X�F�H�G��
�9�$�7���U�D�W�H�V�����U�H�M�H�F�W�L�R�Q���R�I���D���À�D�W���W�D�[���D�V���Z�H�O�O���D�V���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I���W�D�[���E�U�D�F�N�H�W�V�����D�Q��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �D�O�F�R�K�R�O�� �D�Q�G�� �W�R�E�D�F�F�R�� �G�X�W�L�H�V���� �W�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �D�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
activities tax, a further shift from income to consumption, a decrease of 
the tax share in GDP and a belief in the behavioral responsiveness of tax 
�G�H�F�U�H�D�V�H�V���H�[�H�P�S�W�L�R�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���D���¿�U�P���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���R�I��
�H�T�X�L�W�\�����7�K�H���O�D�V�W���W�K�U�H�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���Y�L�H�Z�V���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U�V���R�I��
other tax attitudes. 

Dissemination of the survey in the neighbouring countries (Slovenia and 
�%�R�V�Q�L�D���D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D�����X�V�L�Q�J���W�K�H���V�D�P�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���P�H�W�K-
�R�G�R�O�R�J�\���D�V���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���&�U�R�D�W�L�D�����E�X�W���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���P�R�G�L�¿�F�D�W�L�R�Q�V��
�I�R�U���W�K�R�V�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���Q�X�P�H�U�R�X�V���S�D�S�H�U�V�����V�H�H���W�K�H���O�L�V�W���R�I���S�D�S�H�U�V������

�7�K�H���¿�U�V�W���S�D�S�H�U���Z�U�L�W�W�H�Q���I�R�U���6�O�R�Y�H�Q�L�D������Slovenian Experiences and Les-
sons from Tax reforms  by Klun criticises tax changes that focused 
�P�R�U�H�� �R�Q�� �¿�V�F�D�O�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�� �W�K�D�Q�� �R�Q�� �W�K�H�� �U�H�D�O�� �F�K�D�Q�J�H�� �W�R�� �S�U�R�P�R�W�H�� �H�F�R-
nomic growth. The tax experts have a similar opinion, disagreeing with 
increasing the burden on consumption, but also with lowering taxes 
for companies and high personal income taxation. They support rein-
troduction of some non-standard reliefs within personal income tax 
and agree with corporate income tax reliefs for research and develop-
ment and for investments. The recommendations for the transfer of the 
tax burden from labour and capital to consumption have little support 
among professionals.

�7�K�H���S�D�S�H�U���I�R�U���%�R�V�Q�L�D���D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���±��Stanje i perspektive poreznih 
�U�H�I�R�U�P�L���X���%�R�V�Q�L���L���+�H�U�F�H�J�R�Y�L�Q�L�����U�H�]�X�O�W�D�W�L���D�Q�N�H�W�H���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D��
(The State and Perspectives of Tax Reforms in Bosnia and Herze -
govina: Expert Opinion Survey Results)�� �E�\�� �/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D�� �D�Q�G�� �â�W�D�P-
buk points out the support for classic progressive personal income tax 
���W�K�L�V���F�R�X�Q�W�U�\���K�D�V���D���À�D�W���W�D�[�������D�V���Z�H�O�O���D�V���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���H�[�L�V�W�L�Q�J���S�H�U�V�R�Q�D�O��
income tax reliefs. The respondents do not support changes in the tax 
�U�D�W�H���R�I���9�$�7���D�Q�G���&�,�7�����W�K�H�L�U���U�L�V�H�������E�X�W���P�R�V�W�O�\���G�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I��
�U�H�G�X�F�H�G���9�$�7���U�D�W�H�V���D�Q�G���G�L�‡�H�U�H�Q�W���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���D�V���Z�H�O�O��
as introduction of excise duties for luxury products.

�,�W�� �L�V�� �R�E�Y�L�R�X�V�� �W�K�D�W�� �H�[�S�H�U�W�V�� �L�Q�� �D�O�O�� �W�K�U�H�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �L�Q�� �V�S�L�W�H�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �G�L�‡�H�U-
ences, challenge not only the mainstream „base - broadening“, but also 
�Ä�U�D�W�H���À�D�W�W�H�Q�L�Q�J�³�����D�Q�G���H�Y�H�Q���W�R���V�R�P�H���H�[�W�H�Q�W���J�H�Q�H�U�D�O���Ä�U�D�W�H���O�R�Z�H�U�L�Q�J�³���L�V�V�X�H�V����
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�Z�K�L�F�K�� �L�V�� �X�O�W�L�P�D�W�H�O�\�� �F�R�Q�¿�U�P�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �U�H�F�H�Q�W�� �F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �D�O�O��
three countries (What Tax Experts in Former Socialist Countries Think 
About Tax Policy: The cases of Slovenia, Croatia and Bosnia and Her-
�]�H�J�R�Y�L�Q�D���±���V�H�H���W�K�H���O�L�V�W���R�I���S�D�S�H�U�V�������,�W���V�H�H�P�V���W�K�D�W���H�T�X�L�W�\���S�O�D�\�V���D���Y�H�U�\���L�P-
portant role.

�7�K�H���H�T�X�L�W�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H���Z�D�V���I�X�U�W�K�H�U���H�O�D�E�R�U�D�W�H�G���L�Q���D�Q�R�W�K�H�U���S�D�S�H�U���I�R�U���&�U�R�D�W�L�D��
�E�\���%�O�D�å�L�ü�����â�L�P�R�Y�L�ü���D�Q�G���â�W�D�P�E�X�N�����������������V�H�H���W�K�H���O�L�V�W���R�I���S�D�S�H�U�V�������Z�K�H�U�H���W�K�H��
�L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �R�I�� �V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�� �R�U�� �Y�H�U�W�L�F�D�O�� �H�T�X�L�W�\���U�H�O�D�W�H�G��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���Z�D�V���H�[�S�O�R�U�H�G�����7�K�H���V�D�P�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���I�R�U���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
�Z�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\���â�W�D�P�E�X�N���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���S�D�S�H�U���R�I���W�K�L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���E�R�R�N���±��Ut-
�M�H�F�D�M���V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�L�K���R�E�L�O�M�H�å�M�D���Q�D���V�W�D�Y�R�Y�H���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�P��
�V�X�V�W�D�Y�X���L���S�R�U�H�]�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L�����7�K�H���,�Q�À�X�H�Q�F�H���R�I���6�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���&�K�D�U-
acteristics on Experts’ Attitudes on Tax System and Policy).

Possible shifts in tax structure, introduction of new taxes, change of 
the existing ones and especially raising some of them are also hard to 
�P�D�Q�D�J�H�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �W�K�H�� �E�U�R�D�G�� �S�X�E�O�L�F�� �D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H�� ���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V������ �7�K�L�V�� �S�X�E�O�L�F��
awareness is investigated by further surveys whose results are present-
ed later or are still in the process of publication.

�7�K�H���V�H�F�R�Q�G���S�D�U�W���R�I���W�K�H���E�R�R�N���F�R�Y�H�U�V���S�D�S�H�U�V���R�Q���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���D�Q�G���¿�V�F�D�O���F�R�Q-
�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���D���E�U�R�D�G�H�U�����P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�����S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����7�K�H���P�D�L�Q���I�R�F�X�V��
�R�I���W�K�L�V���J�U�R�X�S���R�I���S�D�S�H�U�V���L�V���R�Q���W�K�H���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���H�‡�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\����
�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�� �O�H�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �.�H�\�Q�H�V�L�D�Q�� �¿�V�F�D�O�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�� �F�R�Q�F�H�S�W����
Fiscal consolidation programmes can be structured and implemented 
through cuts on the expenditure side of the budget, through interventions 
�L�Q���W�K�H���W�D�[���V�\�V�W�H�P���R�U���E�\���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���E�R�W�K�����7�K�X�V�����D�O�O���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q��
�S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���K�D�Y�H���Y�D�U�L�R�X�V���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���H�‡�H�F�W�V���D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I��
�W�K�H�V�H���H�‡�H�F�W�V���L�V���R�I���J�U�H�D�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���I�R�U���E�R�W�K���S�R�O�L�F�\���P�D�N�H�U�V���D�Q�G���D�F�D�G�H�P-
�L�F�V�����6�R�P�H���R�I���W�K�H���S�D�S�H�U�V���L�Q���W�K�L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���E�R�R�N���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���¿�U�V�W���D�W�W�H�P�S�W��
�R�I���H�P�S�L�U�L�F�D�O���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���R�I���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���D�Q�G���E�U�L�Q�J���P�R�U�H���D�Q-
�D�O�\�W�L�F�D�O���U�L�J�R�U���L�Q�W�R���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���R�Q���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���H�‡�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����,�Q��
this sense, the authors show that public investments and indirect taxes 
�D�U�H���W�K�H���P�R�V�W���S�R�Z�H�U�I�X�O���W�R�R�O�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���P�D�N�H�U�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����$�O�V�R�����W�K�L�V��
�S�D�U�W���R�I���W�K�H���E�R�R�N���E�U�L�Q�J�V���L�Q���G�H�S�W�K���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���¿�V�F�D�O��
�S�R�O�L�F�\�� �D�Q�G�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �&�U�R�D�W�L�D�� �D�Q�G�� �S�R�L�Q�W�V��
�R�X�W���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W���D�Q�G���R�S�H�Q�Q�H�V�V���I�R�U���W�K�H���H�‡�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I��
�¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���L�Q���&�(�(���U�H�J�L�R�Q�����$�O�V�R�����W�K�H�U�H���L�V���D���O�D�U�J�H���V�S�D�F�H���I�R�U���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q��
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�L�]�H���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���E�\���U�D�L�V�L�Q�J���S�X�E�O�L�F��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\��

�7�K�H���¿�U�V�W���S�D�S�H�U���I�U�R�P���W�K�L�V���J�U�R�X�S������Empirical Assessment of Stabilization 
�(�ú�H�F�W�V���R�I���)�L�V�F�D�O���3�R�O�L�F�\���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���E�\���*�U�G�R�Y�L�ü���*�Q�L�S���D�V�V�H�V�V�H�V���W�K�H���V�W�D�E�L-
�O�L�]�D�W�L�R�Q���H�‡�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���L�Q���D���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���Y�H�F�W�R�U���D�X�W�R�U�H�J�U�H�V-
�V�L�R�Q���I�U�D�P�H�Z�R�U�N�����5�H�V�X�O�W�V���S�U�R�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���¿�V�F�D�O���W�U�D�Q�V�P�L�V�V�L�R�Q���P�H�F�K�D�Q�L�V�P���L�Q��
Croatia works mainly in a Keynesian manner. Output reacts negatively 
to a tax shock and positively to government spending shock. The output 
�P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�� �L�V�� �D�E�R�Y�H�� ���� �D�W�� �L�P�S�D�F�W�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �H�‡�H�F�W�� �L�V�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H��
�Z�K�R�O�H�� �W�L�P�H�� �V�S�D�Q�����7�K�H�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �H�‡�H�F�W���R�I�� �W�K�H�� �W�D�[�� �V�K�R�F�N�� �L�V�� �P�R�V�W�O�\�� �G�U�L�Y�H�Q��
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by indirect (not direct) taxes. The positive effect of government spending 
is more pronounced when government investment is considered, espe-
cially when private consumption and private investment responses are 
observed.

The second paper – �0�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���L���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U-
�Y�D�W�V�N�R�M�� ���3�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �/�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �)�L�V�F�D�O�� �3�R�O�L�F�\�� �L�Q�� �&�U�R�D�W�L�D�� 
�E�\���â�L�P�R�Y�L�ü�����û�R�U�L�ü���D�Q�G���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü���D�Q�D�O�\�]�H�V���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���O�L�P-
�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �L�Q�� �&�U�R�D�W�L�D���� �,�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\��
�V�X�F�K�� �D�V�� �O�D�F�N�� �R�I�� �F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �D�Q�G�� �P�R�Q�H�W�D�U�\�� �S�R�O�L�F�\���� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H��
�E�X�G�J�H�W���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�D�[���S�U�H�V�V�X�U�H�����W�K�H���V�L�]�H���D�Q�G���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���S�X�E�O�L�F��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �D�Q�G�� �G�H�¿�F�L�W�� �¿�Q�D�Q�F�L�Q�J�� �S�U�R�E�O�H�P�V�� �D�U�H�� �S�R�L�Q�W�H�G�� �R�X�W���� �7�K�H�� �S�R�V-
�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� �R�I�� �V�W�D�E�L�O�L�]�L�Q�J�� �U�R�O�H�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �D�U�H�� �H�P�S�L�U�L�F�D�O�O�\�� �D�V�V�H�V�V�H�G�� �E�\��
�D�Q�D�O�\�]�L�Q�J���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���J�H�Q�H�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V��
�R�Q���*�'�3���J�U�R�Z�W�K�����$���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���9�$�5���P�R�G�H�O���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���Y�D�U�L�R�X�V��
components of public expenditures and revenues on economic growth in 
�&�U�R�D�W�L�D���L�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G�����)�X�U�W�K�H�U�����¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���V�\�Q�W�K�H�V�L�]�H�G��
�W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���P�H�D�V�X�U�H�V���R�I���V�R���F�D�O�O�H�G���³�V�P�D�U�W���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�´��
�Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���I�R�U���D�F�K�L�H�Y�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�E�L�O�L�]�L�Q�J���U�R�O�H���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\����

�,�Q�� �W�K�H�� �W�K�L�U�G�� �S�D�S�H�U�� �����.�D�U�D�N�W�H�U�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �L�� �S�R�O�L�W�L�þ�N�D�� �H�N�R�Q�R�P�L�M�D��
�¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���X���S�R�V�O�L�M�H�N�U�L�]�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X�����7�K�H��
�7�\�S�H���R�I���)�L�V�F�D�O���3�R�O�L�F�\���D�Q�G���3�R�O�L�W�L�F�D�O���(�F�R�Q�R�P�\���R�I���)�L�V�F�D�O���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q��
�L�Q���&�U�R�D�W�L�D���L�Q���W�K�H���3�R�V�W���&�U�L�V�L�V���3�H�U�L�R�G�����'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü���D�Q�G���5�D�R�V���D�Q�D�O�\�V�H��
both phenomenons using the data about cyclically adjusted primary 
�E�X�G�J�H�W���G�H�¿�F�L�W���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����7�K�H�\���D�O�V�R���D�Q�D�O�\�V�H���W�K�H���E�D�V�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I��
�¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�����Z�L�W�K���V�S�H�F�L�D�O���H�P�S�K�D�V�L�V���R�Q���E�X�G�J�H�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����7�K�H��
�U�H�V�X�O�W�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���P�R�V�W���R�I���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���D�S�S�O�L�H�G���U�H�V�W�U�L�F�W�L�Y�H��
�S�U�R�F�\�F�O�L�F�D�O���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\�����$���O�D�U�J�H���S�D�U�W���R�I���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���L�V���D�F�K�L�H�Y�H�G���E�\��
a decrease in capital investments, although it is a productive expenditure 
�F�D�W�H�J�R�U�\���Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���S�O�D�\�H�G���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���U�R�O�H���L�Q���W�K�H���I�X�O�¿�O�P�H�Q�W���R�I��
�V�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\�����,�W���Z�D�V���F�R�Q�¿�U�P�H�G���W�K�D�W���X�Q�V�W�D�E�O�H���J�R�Y-
ernments, mostly depending on small parliamentary groups/individuals 
�W�R���N�H�H�S���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���K�D�Y�H���G�L�I�¿�F�X�O�W�L�H�V���D�F�K�L�H�Y�L�Q�J���V�X�F�F�H�V�V���L�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I��
�¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�����+�R�Z�H�Y�H�U�����D�O�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���L�Q�F�O�L�Q�H�G���W�R���I�U�H�T�X�H�Q�W��
changes in tax legislation.

�,�Q���W�K�H���I�R�X�U�W�K���S�D�S�H�U���±���-�D�Y�Q�L���G�X�J���N�D�R���V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L���H�S�L�I�H�Q�R�P�H�Q���P�R�Q�H�W�D�U-
�Q�R���¿�V�N�D�O�Q�R�J���Q�H�N�V�X�V�D�����3�X�E�O�L�F���'�H�E�W���D�V���D���6�W�U�X�F�W�X�U�D�O���(�S�L�S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q��
�R�I�� �W�K�H�� �0�R�Q�H�W�D�U�\�� �D�Q�G�� �)�L�V�F�D�O�� �1�H�[�X�V�����3�H�þ�D�U�L�ü�� ���W�R�J�H�W�K�H�U�� �Z�L�W�K�� �6�O�L�ã�N�R�Y�L�ü����
�D�Q�D�O�\�V�H�V�� �W�K�L�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �S�D�U�W�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\���� �Z�K�R�V�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �K�D�V��
been neglected for a long time in economic literature. The paper points 
out that the rise of public debt is not the cause of the crisis, but the ef-
�I�H�F�W�� �R�I�� �W�K�H�� �³�P�R�G�H�O�� �F�U�L�V�L�V�´���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �R�I�W�H�Q�� �Q�H�J�O�H�F�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�V�W�U�H�D�P��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���S�R�O�L�F�\�����(�I�¿�F�L�H�Q�W���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�P�S�O�L�H�V���U�H�F�R�Q�F�H�S�W�X-
�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���D�Q�G���W�K�H���U�R�O�H���R�I���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W���D�Q�G���W�K�H��
resulting institutional structure.

�,�Q���W�K�H���¿�I�W�K���S�D�S�H�U�������)�L�V�F�D�O���0�X�O�W�L�S�O�L�H�U���'�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���L�Q���W�K�H���&�(�6�(�(�� �5�H-
�J�L�R�Q���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�����â�L�P�R�Y�L�ü���D�Q�G���%�X�O�M�D�Q���X�V�H���W�K�H���S�D�Q�H�O���9�$�5���P�R�G�H�O���Z�L�W�K��
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�H�[�R�J�H�Q�R�X�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���W�R���D�Q�D�O�\�V�H���W�K�H���H�‡�H�F�W�V���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
on economic growth in the Central, Eastern and Southeastern Europe, 
�F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���H�‡�H�F�W�V���R�I���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����O�H�Y�H�O���R�I���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W����
level of tax burden, openness of the economy, rigidity of labour market, 
monetary regime and the phase of the business cycle. These charac-
�W�H�U�L�V�W�L�F�V���K�D�Y�H���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���H�‡�H�F�W���R�Q���W�K�H���V�L�]�H���R�I�� �W�K�H���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���D�Q�G��
they are in line with the theoretical assumption. The recessionary phase 
of the cycle, size of the economy, rigidity of the labour market and the 
�¿�[�H�G���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���U�H�J�L�P�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���V�L�]�H���R�I���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V��
while tax burden, indebtedness and openness of the economies reduce 
its size.

�7�K�H���O�D�V�W���S�D�S�H�U���I�U�R�P���W�K�L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���E�R�R�N���±���3�X�E�O�L�F���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���(�û�F�L�H�Q-
cy and the Optimal Size of Government in the European Union  by 
�%�X�O�M�D�Q�����â�L�P�R�Y�L�ü���D�Q�G���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�V���S�X�E�O�L�F���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���H�ˆ-
ciency and its relation to the optimal size of government. There are sig-
�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\�� �F�R�H�ˆ�F�L�H�Q�W�V���D�F�U�R�V�V���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���P�R�V�W��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���K�D�Y�L�Q�J���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\���R�I���S�X�E�O�L�F���V�S�H�Q�G�L�Q�J����
The conclusion is that there is a large space for reduction in government 
�V�L�]�H���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���E�\���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\��

�0�R�U�H�R�Y�H�U���� �I�X�U�W�K�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �V�K�R�Z�V�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �P�X�O�W�L�S�O�L�F�D�W�L�Y�H�� �H�‡�H�F�W�V�� �R�I��
public investment on GDP, not only in Croatia but most of the South-East 
�(�X�U�R�S�H�D�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����6�X�F�K���H�‡�H�F�W���L�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�K�U�R�X�J�K���F�U�R�Z�G�L�Q�J��
in of private investment. Public investment does not seem to increase 
the debt-to-GDP ratio, but reduces the debt level in the long term with 
�S�R�V�L�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W�V���R�Q���W�K�H���X�Q�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���U�D�W�H���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���&�U�R�D�W�L�D�����6�X�F�K��
�P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���H�‡�H�F�W�V���F�D�Q�Q�R�W���E�H���R�E�V�H�U�Y�H�G���I�R�U���W�R�W�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G-
�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K�� �F�R�Q�¿�U�P�V�� �W�K�D�W�� �E�R�W�K�� �L�Q�� �6�R�X�W�K���(�D�V�W�� �(�X�U�R�S�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G��
economies public investment can be viewed as a catalyst of positive 
�V�S�L�O�O���R�Y�H�U���H�‡�H�F�W�V���W�R���R�W�K�H�U���V�H�F�W�R�U�V���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���D�Q�G���W�K�X�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R��
productivity growth. Social policies do not deliver such favourable condi-
�W�L�R�Q�V�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���S�R�O�L�F�L�H�V���L�Q���W�K�H���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���R�I���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D-
tion should be focused on transport and energy as main growth drivers. 
Such a conclusion is even more important given that further research 
�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W���V�K�R�Z�V���K�R�Z���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�D�[�H�V���K�D�V���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���Q�H�J-
�D�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W���R�Q���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���D�J�J�U�H�J�D�W�H�V�����:�L�W�K���E�R�W�K���V�L�G�H�V���R�I���W�K�H���F�R�L�Q��
�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�G�����L�W���V�H�H�P�V���W�K�D�W���S�X�E�O�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���F�R�X�O�G���G�H�O�L�Y�H�U���W�K�H���P�R�V�W���H�ˆ-
�F�L�H�Q�W���R�X�W�F�R�P�H�V���R�Q���W�K�H���S�D�W�K���R�I���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q����

�6�R�P�H�� �I�X�U�W�K�H�U�� �H�O�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�D�[�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �H�Q�W�L�U�H�� �¿�V�F�D�O�� �V�\�V�W�H�P�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �I�R�U��
�¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���K�D�Y�H���E�H�H�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�����E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H��
�D�Q�D�O�\�V�H�G�� �V�X�U�Y�H�\�� �U�H�V�X�O�W�V���� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K�� �H�‡�H�F�W�V���� �S�X�E�O�L�F�� �D�W�W�L-
tude and current Croatian tax system development. The most important 
�D�P�R�Q�J���W�K�H�P���D�U�H���V�S�H�F�L�¿�F���W�D�[�H�V���V�X�F�K���D�V���O�R�F�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�����W�D�[�����¿-
�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[�����H�Q�K�D�Q�F�H�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H���L�Q���W�K�H���(�8�������À�D�W���W�D�[���D�V���Z�H�O�O���D�V��
�V�S�H�F�L�¿�F���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���L�V�V�X�H�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W���I�R�U���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q��

�/�R�F�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����V�H�H�P�V���W�R���E�H���W�K�H���E�H�V�W���W�D�[���U�H�J�D�U�G�L�Q�J��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K�����,�W���L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���D�G�Y�R�F�D�W�H�G���W�D�[�H�V���L�Q���W�L�P�H�V���R�I���¿�V�F�D�O��
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�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���� �W�D�N�L�Q�J�� �L�Q�W�R�� �D�F�F�R�X�Q�W�� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �L�W�V�� �H�ˆ�F�L�H�Q�F�\�� �D�Q�G�� �¿�V�F�D�O�� �D�V-
�S�H�F�W�V���E�X�W���D�O�V�R���H�T�X�L�W�\���D�V�S�H�F�W�V�����$���S�X�E�O�L�F���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\���D�E�R�X�W���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F-
tion of this tax in Croatia was conducted in addition to the presented ex-
pert opinion survey. The results are presented in the paper Introduction 
of a Local Real Estate Tax in Croatia: A Survey of Expert and Public 
Opinion �����%�O�D�å�L�ü�����â�L�P�R�Y�L�ü���D�Q�G���â�W�D�P�E�X�N�������6�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I��
the real estate tax is stronger among the experts than the general public. 
�+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�� �H�[�S�H�U�W�V�� �G�L�‡�H�U�� �R�Q�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �O�L�Q�H�V���� �Z�L�W�K�� �I�D�F�X�O�W�\�� �V�S�H�F�L�D�O-
�L�V�H�G���L�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F�V���I�U�R�P���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���J�H�Q�H�U�D�O�O�\��
being against the tax. There is a positive relationship between support 
�I�R�U���W�K�H���W�D�[���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���P�R�U�H���H�T�X�L�W�D�E�O�H���W�D�[�D�W�L�R�Q�����7�K�H���E�U�R�D�G�H�U���H�[�S�H�U�W��
�P�R�G�H�O�� �L�V���� �E�H�V�L�G�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�� �D�Q�G�� �H�T�X�L�W�\���� �D�O�V�R�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�G�� �E�\��
�D�W�W�L�W�X�G�H�V�� �L�Q�� �I�D�Y�R�X�U�� �R�I�� �O�R�Z�H�U�� �W�D�[�D�W�L�R�Q�� �F�R�V�W�V�� �D�Q�G�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�G�� �E�\��
�D�W�W�L�W�X�G�H�V�� �L�Q�� �I�D�Y�R�X�U�� �R�I�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �E�H�L�Q�J�� �D�Q�� �D�G�H�T�X�D�W�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�� �R�I�� �D�E�L�O�L�W�\�� �W�R��
pay and of the need to tax capital income. The public opinion model 
�L�V���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�\���H�T�X�L�W�\���D�Q�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�\���Q�H�J�D�W�L�Y�H��
expectations about the abolition of existing real estate user charges and 
taxes. Work status is also relevant.

�5�H�F�H�Q�W�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �F�U�L�V�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�V�X�O�W�L�Q�J�� �¿�V�F�D�O�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�� �K�D�Y�H�� �S�X�W��
�W�D�[�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�L�P�H�O�L�J�K�W���� �,�Q�� ���������� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �&�R�P-
mission constructed a proposal for an EU-level Financial Transaction 
�7�D�[�� ���)�7�7������ �,�Q�� �W�K�H�� �S�D�S�H�U��The Impact of Introduction of the Financial 
Transaction Tax in Croatia �2�O�J�L�ü���'�U�D�å�H�Q�R�Y�L�ü���D�Q�D�O�\�V�H�V���W�K�H���¿�V�F�D�O���U�R�O�H���R�I��
�W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[���D�Q�G���L�W�V���H�‡�H�F�W�V���R�Q���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���W�D�[���V�\�V�W�H�P����
�7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V���L�P�S�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W�V���R�Q���W�K�H���G�R�P�H�V-
�W�L�F���L�O�O�L�T�X�L�G���D�Q�G���K�L�J�K�O�\���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H���W�D�[���E�D�V�H��
is very narrow due to the lack of derivatives trading. The assessment of 
�W�R�W�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���¿�V�F�D�O���H�‡�H�F�W�V���K�D�V���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���F�D�Q�Q�R�W���E�H���V�X�S�S�R�U�W�H�G����

�5�H�J�D�U�G�L�Q�J���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H�����W�D�[���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���K�D�V���E�H�H�Q���J�L�Y�H�Q���S�U�L-
�R�U�L�W�\���R�Y�H�U���H�T�X�L�W�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���L�Q���W�K�H���S�D�V�W���W�K�L�U�W�\���\�H�D�U�V���L�Q���E�R�W�K���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D�Q�G��
transition countries. The motivation of the paper Income, Personal In-
come Tax and Transition: The Case of Bosnia and Herzegovina by 
�/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D�� �Z�D�V�� �W�R�� �V�K�R�Z�� �W�K�D�W���� �X�Q�G�H�U�� �P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V����
�µ�À�D�W�� �W�D�[�¶�� �L�V�� �W�K�H�� �E�H�V�W�� �V�R�O�X�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �%�R�V�Q�L�D�� �D�Q�G�� �+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���� �3�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H��
income tax can be introduced, similarly to the case of Slovakia, once the 
society as a whole becomes wealthier and when the transition process 
�F�R�P�H�V���W�R���D�Q���H�Q�G�����$�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���µ�À�D�W���W�D�[�¶���L�Q���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���F�D�Q���E�H��
therefore observed as an intermediate phase in the wider transition pro-
�F�H�V�V�����$���P�R�Y�H���I�U�R�P���µ�À�D�W���W�D�[�¶���W�R���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���L�Q���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���F�R�X�Q-
tries can occur when the top one per cent of the wealthiest members of 
the society becomes visible.

�,�Q���W�K�H���O�D�V�W���S�D�S�H�U���±��Contemporary Government Accounting and Fis-
cal Consolidation���±���'�U�H�]�J�L�ü���D�Q�G���9�D�ã�L�þ�H�N���F�R�Y�H�U���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���F�K�D�Q�J-
es in government accounting related to the application of the Europe-
an system of national and regional accounts and Government Finance 
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�6�W�D�W�L�V�W�L�F�V�� �0�D�Q�X�D�O�� ���,�0�)���� �������������� �7�K�H�\�� �D�Q�D�O�\�V�H�� �W�K�H�L�U�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �R�Q�� �¿�V�F�D�O��
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���H�‡�R�U�W�V���D�Q�G���J�L�Y�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F-
�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���D�Q�G���S�X�E�O�L�F�� 
�¿�Q�D�Q�F�H���V�W�D�E�L�O�L�W�\��
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PERSPECTIVES OF TAX REFORMS IN CROATIA: 
EXPERT OPINION SURVEY1

ABSTRACT

In order to shape tax reform it is necessary objectively to assess the current 
state-of-the-art of and of the outlook for the tax system. After having reviewed 
�D�O�O�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�� �U�H�I�R�U�P�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�L�J�K�W�� �R�I�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�D�V�H�G�� ���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�G�M�X�V�W�H�G����
concept of direct taxation, which was almost systematically implemented in Cro-
�D�W�L�D���L�Q���������������Z�H���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���D���E�U�R�D�G���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\���D�E�R�X�W���W�K�H��
�&�U�R�D�W�L�D�Q���W�D�[���V�\�V�W�H�P�����7�K�H���P�R�V�W���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���V�X�J�J�H�V�W���W�K�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�����U�H��
�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���G�L�‡�H�U�H�Q�W���W�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���D�Q�G���U�H�G�X�F�H�G���9�$�7���U�D�W�H�V�����U�H�M�H�F�W�L�R�Q���R�I���D���À�D�W��
tax as well as decrease of tax brackets, an increase in alcohol and tobacco 
�G�X�W�L�H�V�����W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���D���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�D�[�����D���I�X�U�W�K�H�U���V�K�L�I�W���I�U�R�P���L�Q�F�R�P�H���W�R��
consumption, a decrease of the tax share in GDP and a belief in the behavioral 
�U�H�V�S�R�Q�V�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�D�[���G�H�F�U�H�D�V�H�V���H�[�H�P�S�W�L�R�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���D���¿�U�P���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R��
�W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���R�I���H�T�X�L�W�\�����7�K�H���O�D�V�W���W�K�U�H�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���Y�L�H�Z�V���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�U�H-
dictors of other tax attitudes.

Key words: opinion survey, tax reform, tax system, tax policy, Croatia

1. Introduction

In the summer of 2013 a �6�X�U�Y�H�\�� �D�E�R�X�W�� �6�W�D�W�H�� �D�Q�G�� �3�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�� �R�I�� �W�K�H��
�&�U�R�D�W�L�D�Q���7�D�[���6�\�V�W�H�P�����â�L�P�R�Y�L�ü���H�W���D�O�������������������Z�D�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G�����7�K�H���V�X�U�Y�H�\��
was based on a similar US survey from the beginning of 2013, organized 
�E�\���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���7�D�[���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�����1�7�$�����D�Q�G���U�D�Q���D�P�R�Q�J���L�W�V���P�H�P�E�H�U�V�����7�K�L�V��
survey is referred and compared to previous similar US surveys from 
�����������D�Q�G���������������/�L�P���H�W���D�O������������������

��	 �7�K�L�V���L�V���D���U�H�S�U�L�Q�W���R�I���D���S�D�S�H�U���S�X�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���7�K�H�R�U�\���	���3�U�D�F�W�L�F�H�������������������������������S����
�������������������K�W�W�S�������Z�Z�Z���¿�Q�W�S���K�U���X�S�O�R�D�G���¿�O�H�V���I�W�S�����������������V�L�P�R�Y�L�F�B�E�O�D�]�L�F�B�V�W�D�P�E�X�N���S�G�I 
This work has been supported in part by the Croatian Science Foundation under pro-
ject number IP-201311-8174 and in part by the University of Rijeka under project number 
13.02.1.2.02
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�7�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���R�X�U���U�H�V�H�D�U�F�K�����O�L�N�H���W�K�D�W���R�I���W�K�H���8�6���V�X�U�Y�H�\�����Z�D�V���W�R���¿�Q�G���R�X�W��
�Z�K�D�W���W�D�[���H�[�S�H�U�W�V���W�K�L�Q�N���D�E�R�X�W���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���F�X�U�U�H�Q�W���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�R�E�O�H�P�V��
�L�Q���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���W�D�[���V�\�V�W�H�P���D�Q�G���Z�K�D�W���W�K�H�\���H�[�S�H�F�W���I�U�R�P���W�D�[���S�R�O�L�F�\�� �L�Q���W�K�H��
�I�X�W�X�U�H�����6�L�Q�F�H���V�L�P�L�O�D�U���U�H�V�H�D�U�F�K���K�D�V���Q�H�Y�H�U���E�H�H�Q���G�R�Q�H���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����W�K�H���D�Q�D�O�\-
�V�L�V���L�V���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���G�L�U�H�F�W�H�G���W�R�Z�D�U�G�V���L�Q�F�R�P�H���Y�H�U�V�X�V���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�V���W�K�H���W�D�[��
�E�D�V�H�����Z�K�L�F�K���K�D�V���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���D�O�O���&�U�R�D�W�L�D�Q���W�D�[���U�H�I�R�U�P�V�����%�H�V�L�G�H�V���W�K�D�W�����W�K�H�U�H��
�D�U�H�� �V�R�P�H�� �R�W�K�H�U�� �P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q�V�� �E�H�K�L�Q�G�� �V�X�F�K�� �D�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���� �&�U�R�D�W�L�D�� �K�D�V��
�Z�L�W�Q�H�V�V�H�G���W�Z�R���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���W�X�U�E�X�O�H�Q�W���G�H�F�D�G�H�V���D�Q�G���V�R�P�H���Y�H�U�\���L�Q�À�X�H�Q�W�L�D�O���W�D�[��
�U�H�I�R�U�P�V�����$�E�R�Y�H���D�O�O�����W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���Z�D�V���E�H�J�X�Q���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H���D�W�W�L-
�W�X�G�H�V���R�I���W�D�[���H�[�S�H�U�W�V���D�O�P�R�V�W���������\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���W�K�H���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���W�D�[���U�H�I�R�U�P���L�Q��
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�D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W���D�Q�G���Z�K�H�U�H���W�K�H���G�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���F�R�Q�F�H�S�W���G�H�S�H�Q�G�V��
�P�R�V�W�O�\���R�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���U�X�O�L�Q�J���S�D�U�W�\����

�$�Q�� �R�Y�H�U�Y�L�H�Z�� �R�I�� �W�D�[�� �U�H�I�R�U�P�V�� �L�Q�� �&�U�R�D�W�L�D�� �Z�L�W�K�� �V�S�H�F�L�D�O�� �H�P�S�K�D�V�L�V�� �R�Q�� �W�K�H��
�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���W�R���H�L�W�K�H�U���W�K�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�U���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���F�R�Q�F�H�S�W���L�V��
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���7�D�E�O�H��������

��	 �7�K�H���W�H�U�P���³�F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�´���X�V�H�G���L�Q���W�K�L�V���S�D�S�H�U���I�R�U���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�V���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�P-
�S�D�U�D�E�L�O�L�W�\���� �Z�R�X�O�G�� �Q�R�W�� �E�H�� �F�R�P�S�O�H�W�H�O�\�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �I�R�U�� �&�U�R�D�W�L�D���� �7�K�H�� �W�D�[�� �S�D�\�H�U�V�� �R�I�� �W�K�L�V�� �W�D�[�� �D�U�H��
�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�V���� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �S�D�U�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �Q�R�Q���F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �V�H�F�W�R�U�� ���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K�� �³�W�U�D�G�H�U�� �V�W�D�W�X�V�´��
�D�Q�G���H�Y�H�Q���V�R�O�H���W�U�D�G�H�U�V�������,�Q���W�K�L�V���Z�D�\���W�K�H���W�\�S�L�F�D�O���G�L�V�W�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�O�D�V�V�L�F�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���F�R�Q�F�H�S�W��
�±�����E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���D�Q�G���W�K�H���Q�R�Q���F�R�U�S�R�U�D�W�H���V�H�F�W�R�U�������Z�D�V���D�Y�R�L�G�H�G�����D�V���W�K�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�W�D�[���F�R�Q�F�H�S�W���U�H�T�X�L�U�H�V�����D�Q�G���W�K�L�V���U�H�P�D�L�Q�V���H�Y�H�Q���Q�R�Z�����2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����L�W���F�R�X�O�G���E�H���D�U�J�X�H�G���W�K�D�W��
�L�W���L�V���V�L�P�S�O�\���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���W�K�H���G�L�V�W�R�U�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V���X�Q�L�W�V�����H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����W�K�D�W���S�D�\���F�R�U�S�R-
�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�� �D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���X�Q�L�W�V���W�K�D�W���S�D�\�� �S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�� ���V�H�O�I���H�P�S�O�R�\�H�G���L�Q���³�F�U�D�I�W�V��
�D�Q�G���W�U�D�G�H�V�´���W�K�D�W���D�U�H���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�P�D�O�O���R�U���G�R���Q�R�W���Z�D�Q�W���W�R���R�S�W���W�R���S�D�\���D���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�������,�Q��
�R�U�G�H�U���W�R���P�L�W�L�J�D�W�H���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P�����W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���K�D�V���I�U�R�P���W�K�H���Y�H�U�\���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���J�L�Y�H�Q���W�K�H��
�V�H�O�I���H�P�S�O�R�\�H�G���W�K�H���R�S�W�L�R�Q���R�I���S�D�\�L�Q�J���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�������W�K�H��
�V�H�O�I���H�P�S�O�R�\�H�G���F�D�Q���R�S�W���W�R���S�D�\���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���R�U���K�D�Y�H���W�R���S�D�\���L�W���L�I�� �W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���L�V���E�L�J��
�H�Q�R�X�J�K���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����D�V�V�H�W�V�����L�Q�F�R�P�H���R�U���W�X�U�Q�R�Y�H�U�����V�H�H���D�O�V�R���%�O�D�å�L�ü����������������
��	 �,�Q�� �F�R�Q�W�U�D�V�W�� �W�R�� �W�K�H�� �W�D�[�� �U�H�I�R�U�P�� �I�U�R�P�� ������������ �W�K�D�W�� �R�I�� ���������� �G�L�G�� �Q�R�W�� �F�D�X�V�H�� �Q�H�D�U�O�\�� �D�V�� �P�X�F�K��
�G�H�E�D�W�H�����$�O�W�K�R�X�J�K���L�W���Z�D�V���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���W�K�L�V���U�H�I�R�U�P���E�U�R�X�J�K�W���D�E�R�X�W���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H��
�W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����L�W���U�H�P�D�L�Q�H�G���T�X�H�V�W�L�R�Q�D�E�O�H���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���Z�H�U�H���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O��
�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q���R�I���W�D�[���S�R�O�L�F�\���F�U�H�D�W�R�U�V�����â�Y�D�O�M�H�N������������������
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Period and system Basic changes

1994-2000

Consumption-based 
system (interest-ad-
�M�X�V�W�H�G���3�,�7���D�Q�G���&�,�7��

1994

•	 Non-taxation of capital income (exception: property 
�L�Q�F�R�P�H��

•	 �$�&�(�����D�W���&�,�7���D�Q�G���3�,�7���I�R�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���L�Q�F�R�P�H����

2001-2004

Mostly income- 
based system (with 
some of consump-
tion-based ele-
ments: savings and 
interest-adjusted PIT 
�D�Q�G���&�,�7����

2001

•	 Introduction of capital income taxation (dividends 
�D�Q�G���S�D�U�W���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W��

•	 Abolishment of ACE and introduction of numerous 
�L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����W�D�[���K�R�O�L�G�D�\�V����

Elements of consumption concept: interest-adjust-
ed income tax 

•	 Non taxation of most interest (bank saving and de-
�S�R�V�L�W�� �D�F�F�R�X�Q�W�V���� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���� �D�Q�G�� �F�D�S�L�W�D�O�� �J�D�L�Q�V�� �I�U�R�P��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V��

•	 Some dual income tax elements retained (linear 
�W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���P�R�V�W���F�D�S�L�W�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���L�Q�F�R�P�H���E�\���W�K�H���Z�D�\��
�R�I���¿�Q�D�O���Z�L�W�K�K�R�O�G�L�Q�J���W�D�[��

Elements of consumption concept: saving-adjusted 
�L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�Q�G���F�D�V�K���À�R�Z���W�D�[

•	 Not only compulsory, but also voluntary pensions 
as well as life insurance contributions deductible 
���D�Q�G���O�D�W�H�U���W�D�[�D�E�O�H����

•	 �,�P�P�H�G�L�D�W�H���Z�U�L�W�H���R�‡���D�Q�G���H�Q�K�D�Q�F�H�G���D�F�F�H�O�H�U�D�W�H�G���G�H-
preciation 

2005-2013

Hybrid system 
�±�� �H�O�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �L�Q-
come-based and 
consumption-based 
taxation (interest- 
adjusted and sav-
�L�Q�J���D�G�M�X�V�W�H�G��

2005 „Mini“ tax reform

•	 Abolition of dividend taxation

•	 �$�E�R�O�L�W�L�R�Q���R�I���L�P�P�H�G�L�D�W�H���Z�U�L�W�H�±�R�‡���D�Q�G���H�Q�K�D�Q�F�H�G���D�F-
celerated depreciation (the accelerated deprecia-
tion in the form of doubled depreciation rates from 
�E�H�I�R�U�H�����������������U�H�P�D�L�Q�V����

•	 �0�R�G�L�¿�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���&�,�7���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V

2010

•	 Abolition of deductibility for voluntary pension insur-
ance and life insurance premiums (from saving-ad-
�M�X�V�W�H�G���W�R���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�G�M�X�V�W�H�G���P�R�G�H�O��

2012

•	 Reintroduction of dividend taxation (towards the in-
�F�R�P�H���F�R�Q�F�H�S�W�����E�X�W���Q�R�W���V�\�V�W�H�P�D�W�L�F�D�O�O�\��

•	 �1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�L�Q�Y�H�V�W�H�G���S�U�R�¿�W

Table 1�� �2�Y�H�U�Y�L�H�Z�� �R�I�� �W�D�[�� �U�H�I�R�U�P�V�� �D�Q�G�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �W�D�[�� �V�\�V�W�H�P�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �I�R�U�� �W�K�H�� �L�Q�F�R�P�H��
consumption concept 
�6�R�X�U�F�H����Authors
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3. 2013 expert opinion survey about tax policy in Croatia 

3.1. Survey methodology

�2�S�L�Q�L�R�Q���D�W�W�L�W�X�G�H�� �V�X�U�Y�H�\�V���� �H�L�W�K�H�U�� �U�D�W�K�H�U�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �R�U�� �P�R�U�H�� �V�S�H�F�L�¿�F�� have 
been applied in taxation research. The Croatian survey is mostly based 
�R�Q���W�K�H���O�D�W�H�V�W���8�6���1�7�$���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\�����/�L�P���H�W���D�O�������������������'�H�*�U�R�D�W����
���������������Z�K�L�F�K���K�D�V���D���O�R�Q�J���K�L�V�W�R�U�\���E�H�K�L�Q�G���L�W�����:�D�O�N�H�U�����������������6�O�H�P�U�R�G����������������
�%�U�D�Q�Q�R�Q���� �������������� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �D�� �O�R�W�� �R�I�� �P�R�G�L�¿�F�D�W�L�R�Q�V�� �K�D�G�� �W�R�� �E�H�� �P�D�G�H���� �Z�L�W�K��
�W�K�H�� �P�D�M�R�U�L�W�\�� �R�I�� �Q�H�Z�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�� �D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �D�� �O�R�W�� �R�I�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
�R�P�L�W�W�H�G���F�K�D�Q�J�H�G���� �7�K�H�� ������ �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� ���L���H���� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���� �F�R�P�E�L�Q�H�� �J�H�Q�H�U�D�O��
�L�V�V�X�H�V�� �D�Q�G�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �E�D�V�L�F�� �W�\�S�H�V�� �R�I�� �W�D�[�H�V���� �Z�L�W�K�� �V�S�H�F�L�I-
�L�F���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H���P�R�V�W���W�R�S�L�F�D�O���W�D�[���S�R�O�L�F�\���H�O�H�P�H�Q�W�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����7�K�H��
�E�D�V�L�F�� �\�H�V���Q�R���R�W�K�H�U�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�� �K�D�V�� �D�O�V�R�� �E�H�H�Q�� �F�K�D�Q�J�H�G�� �D�Q�G��
�/�L�N�H�U�W���L�W�H�P�V���������O�H�Y�H�O�V�����D�U�H���X�V�H�G���L�Q�V�W�H�D�G�����$�I�W�H�U���W�K�H���S�L�O�R�W�����D���F�R�X�S�O�H���R�I���D�F�D-
�G�H�P�L�F���F�R�O�O�H�D�J�X�H�V���R�I�� �W�K�H���D�X�W�K�R�U�V���D�Q�G���W�D�[�� �S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���� �V�R�P�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
�Z�H�U�H���R�P�L�W�W�H�G���F�O�D�U�L�¿�H�G����

The survey was performed between May and July 2013. The call was 
sent by e-mail at the beginning of May to 1,000 addresses and sent to 
other addresses in the middle of July.  Most of the answers were gath-
�H�U�H�G���E�\�� �Z�H�E���S�D�J�H���� �Z�L�W�K���D���V�P�D�O�O���S�D�U�W���E�\�� �S�R�V�W�����L�Q���K�D�U�G���F�R�S�\������ �2�X�W���R�I�� �W�K�H��
population of 1,000 experts targeted, 304 responded.

�,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���V�X�U�Y�H�\�V�����:�D�O�N�H�U�����������������6�O�H�P-
�U�R�G�����������������/�L�P���H�W���D�O�������������������W�K�H���W�D�[���H�[�S�H�U�W�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���E�H���G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���W�K�H��
following three groups: academe, the government sector and the private 
sector7 were the population targeted. Academics include professors and 
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�W���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V�����I�D�F�X�O�W�L�H�V�����R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F�V���D�W���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���D�Q�G��
�U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�V�W�L�W�X�W�H�V���W�K�D�W���G�H�Y�R�W�H���D�W���O�H�D�V�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H�L�U���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���D�Q�G���W�H�D�F�K�L�Q�J��
work to the tax system and policy. The government sector consists of the 
�7�D�[���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�� ���H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �R�I�� �V�H�F�W�R�U�V�� �L�Q�V�L�G�H�� �&�H�Q�W�U�D�O�� �2�ˆ�F�H���� �K�H�D�G�V��
�R�I�� �U�H�J�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �O�R�F�D�O�� �R�ˆ�F�H�V���� �D�Q�G�� �O�R�F�D�O�� �D�Q�G�� �U�H�J�L�R�Q�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �X�Q�L�W�V��
���K�H�D�G�V�� �R�I�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�H�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�R�V�H�� �X�Q�L�W�V������ �7�K�H�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �V�H�F�W�R�U��
means mostly tax advisors, but also some lecturers of private business 
polytechnics as well as employees in tax accounting, advising and pub-
lishing companies.

��	 �)�R�U�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�� �I�R�U�� �8�6���� �%�H�K�U�H�Q�V�� ���������������� �)�L�V�K�H�U�� ���������������� �,�5�6�� ���������������� �0�F�&�D�E�H�� �	�� �6�W�U�H�D�P��
���������������� �&�D�P�S�E�H�O�O�� ���������������� �/�L�P�� �H�W�� �D�O���� ���������������� �I�R�U�� �,�V�U�D�H�O���� �'�R�U�Q�V�W�H�L�Q�� ���������������� �I�R�U�� �$�X�V�W�U�L�D����
�.�L�U�F�K�O�H�U�������������������I�R�U���$�X�V�W�U�D�O�L�D�����0�X�U�S�K�\�������������������I�R�U���6�Z�H�G�H�Q�����+�D�P�P�D�U���H�W���D�O������������������
��	 �)�R�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H���I�R�U���F�L�J�D�U�H�W�W�H���W�D�[�H�V���*�U�H�H�Q���	���*�H�U�N�H�Q�������������������I�R�U���O�R�F�D�O���W�D�[���U�D�W�H�V���$�V�K�Z�R�U�W�K���	��
�+�H�\�Q�G�H�O�V�������������������I�R�U���À�D�W���W�D�[���D�Q�G���V�D�O�H�V���W�D�[�H�V���0�F�*�R�Z�D�Q�������������������I�R�U���H�V�W�D�W�H���W�D�[���D�Q�G���À�D�W���W�D�[��
�)�O�H�L�V�F�K�P�D�Q���	���+�X�W�F�K�L�V�R�Q�������������������I�R�U���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���(�L�F�K�H�U���H�W���D�O���������������������+�D�V�V�H�O�G�L�Q�H���	���+�L�W�H��
���������������� �I�R�U�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �W�D�[�H�V�� �7�K�D�O�P�D�Q�Q�� ���������������� �.�D�O�O�E�H�N�N�H�Q�� �	�� �6�D�H�O�H�Q�� ���������������� �I�R�U�� �W�D�[��
�G�H�G�X�F�W�L�E�L�O�L�W�\���R�I���P�R�U�W�J�D�J�H�V���9�D�Q���G�H�U���+�H�L�M�G�H�Q���H�W���D�O���������������������I�R�U���W�K�H���W�D�[���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���D�Q�G���P�R�U�D�O�H��
�7�R�U�J�O�H�U���	���6�F�K�Q�H�L�G�H�U�������������������������������$�O�P���H�W���D�O���������������������(�L�F�K�H�U���	���6�W�X�K�O�G�U�H�K�H�U�������������������5�D�Q�G�O�D�Q�H��
�����������������I�R�U���W�K�H���H�V�W�D�W�H���W�D�[���%�L�U�Q�H�\���H�W���D�O���������������������)�D�W�H�P�L���H�W���D�O���������������������I�R�U���&�22 tax Löfgren & 
�1�R�U�G�E�O�R�P�������������������I�R�U���P�L�Q�L�P�X�P���F�R�U�S�R�U�D�W�H���W�D�[���U�D�W�H�V���2�V�W�H�U�O�R�K���	���+�H�L�Q�H�P�D�Q�Q����������������
7	 Table A1 in Appendix entails detailed information about respondents’ structure.



����

�$�V�� �L�Q�� �V�L�P�L�O�D�U�� �V�X�U�Y�H�\�V���� �W�K�H�� ������ �V�X�U�Y�H�\�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �W�K�H�P�D�W�L�F�D�O�O�\��
divided into a handful of groups: property taxes, personal income tax, 
�F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �L�Q�F�R�P�H�� �W�D�[���� �9�$�7���� �H�[�F�L�V�H�� �W�D�[�H�V���� �V�R�F�L�D�O�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���� �J�H�Q�H�U�D�O��
�W�D�[���L�V�V�X�H�V���D�Q�G���Y�D�O�X�H�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����V�R�P�H���J�H�Q�H�U�D�O���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���V�H�W���W�R��
establish the demographic and professional characteristics of the re-
spondents.

3.2. Degree of Consensus

�,�Q���R�U�G�H�U���W�R���H�Q�D�E�O�H���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���1�7�$���V�X�U�Y�H�\�����D�W���O�H�D�V�W����������
�S�R�V�L�W�L�Y�H���R�U���Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�Q�V�Z�H�U�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���Q�H�X�W�U�D�O���U�H�V�S�R�Q�V�H�V�����D�U�H���W�D�N�H�Q���D�V��
�W�K�H���W�K�U�H�V�K�R�O�G���I�R�U���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�����/�L�P���H�W���D�O���������������������6�L�Q�F�H���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���V�X�U�Y�H�\��
�Z�D�V���P�D�G�H���Z�L�W�K�������O�H�Y�H�O���/�L�N�H�U�W���L�W�H�P�V�����W�K�H���D�Q�V�Z�H�U�V���X�Q�G�H�U���³�\�H�V�´���H�Q�W�D�L�O���D�Q-
�V�Z�H�U�V���³�W�R�W�D�O�O�\���V�W�U�R�Q�J�O�\���D�J�U�H�H�´���D�Q�G���³�P�R�V�W�O�\���D�J�U�H�H�´�����Z�K�L�O�H���W�K�H���D�Q�V�Z�H�U�V���X�Q-
�G�H�U���³�Q�R�´���H�Q�W�D�L�O���D�Q�V�Z�H�U�V���³�P�R�V�W�O�\���G�L�V�D�J�U�H�H�´���D�Q�G���³�W�R�W�D�O�O�\���V�W�U�R�Q�J�O�\���G�L�V�D�J�U�H�H�´����
Table 2 presents the number of answers with the consensus degree of at 
�O�H�D�V�W��������8. Table A2 in Appendix includes detailed data for the degree of 
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���I�R�U���D�O�O���������V�X�U�Y�H�\���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V������

Degree of consensus Total Academic Government Private

�7�R�W�D�O�������������� ���� ���� 33 ����

�7�R�W�D�O���������������� ���� ���� 38 32

�7�R�W�D�O���������������� ���� 71 71 ����

�7�R�W�D�O���������������������L�Q�������������� 77.2 77.2 ��������

Table 2 �'�H�J�U�H�H���R�I���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�����Q�X�P�E�H�U���R�I���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���Q�H�X�W�U�D�O���U�H�V�S�R�Q�V�H��
�6�R�X�U�F�H����authors based on survey responses

�$�V���P�D�Q�\���D�V���������T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����R�X�W���R�I�������������K�D�G���D���G�H�J�U�H�H���R�I���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�E�R�Y�H��
���������L�Q���W�K�H���8�6���1�7�$���V�X�U�Y�H�\�����Z�K�L�O�H���V�X�F�K���D���G�H�J�U�H�H���R�I���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�Q��
�V�X�U�Y�H�\�� �Z�D�V���H�O�L�F�L�W�H�G���E�\�� �R�Q�O�\�� ������ �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�U���������������� �� �,�I�� �W�K�H���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V��
�W�K�U�H�V�K�R�O�G���Z�H�U�H���U�D�L�V�H�G���W�R�����������H�T�X�D�O���D�Q�V�Z�H�U�V�����W�K�H���Q�X�P�E�H�U���Z�R�X�O�G���G�H�F�O�L�Q�H��
�W�R���R�Q�O�\�������������������R�X�W���R�I�������������'�X�H���W�R���W�K�H���I�U�H�T�X�H�Q�W���W�D�[���U�H�I�R�U�P�V���D�Q�G���W�D�[���O�D�Z��
changes in Croatia, such a low degree of consensus was to be expected. 
It is interesting that a slightly broader consensus was reached inside the 
academic and government sector in contrast to the private one. Unfortu-
�Q�D�W�H�O�\�����W�K�H�U�H���D�U�H���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K�R�X�W���D�Q�\���J�H�Q�H�U�D�O��
���W�R�W�D�O�����F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�����Z�K�L�F�K���L�V���Q�R�W���W�K�H���F�D�V�H���D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���J�U�R�X�S�V���R�I��
�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�����V�H�F�W�R�U�V�������:�K�H�Q���W�K�H���H�[�S�H�U�W�V���D�U�H���G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���V�H�F�W�R�U�V�����W�K�H�U�H��
is much more homogeneity inside each sector, so a higher percentage of 
consensus was to be expected. We hope that the further development of 
the Croatian society will result in a higher level of legal certainty and tax 
stability, which could also lead to a higher degree of consensus between 
tax experts. Such a trend is observed in the US with a higher level of 
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���L�Q�������������L�Q���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���Z�L�W�K������������

8	 This arbitrary but seemingly reasonable threshold for consensus is taken for the rele-
�Y�D�Q�W���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���8�6���V�X�U�Y�H�\���D�O�V�R�����/�L�P���H�W���D�O���������������������0�R�U�H���F�H�U�W�D�L�Q���G�H�J�U�H�H���Z�R�X�O�G���E�H��
���������I�R�U���V�X�U�H�����V�R���W�K�L�V���L�V���D�O�V�R���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W��
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However, there are some contrary statements, even when a consensus 
�Z�D�V�� �U�H�D�F�K�H�G���� �6�R�� �L�W�� �L�V�� �K�D�U�G�� �W�R�� �U�H�D�F�K�� �D�Q�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �V�S�H�F�L�¿�F��
�L�V�V�X�H�V���Z�L�W�K�R�X�W���I�X�U�W�K�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V�����6�W�L�O�O�����W�K�H�U�H���L�V���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H��
�G�H�J�U�H�H���R�I���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���H�Y�H�Q���D�P�R�Q�J���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���L�Q���Z�K�L�F�K���D���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V��
is achieved.

3.3. Special Tax Issues 

�$�V�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���� �W�K�H�� ������ �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �G�L�Y�L�G�H�G�� �L�Q�W�R�� �V�H�Y�H�U�D�O��
�J�U�R�X�S�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���V�S�H�F�L�D�O���W�D�[���L�V�V�X�H�V�����V�H�H���7�D�E�O�H���$��������

Concerning property taxation, only half of the statements reached the 
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�� �I�R�U�� �D�� �F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �W�R�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �U�H�D�F�K�H�G�� �������������� �7�K�H�� �P�D�L�Q��
�T�X�H�V�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���U�H�D�F�K�H�G���Q�R���F�R�Q�V�H�Q-
�V�X�V�����³�R�Q�O�\�´�����������R�I���D�Q�V�Z�H�U�V���L�Q���I�D�Y�R�U�������7�K�H���J�U�H�D�W�H�V�W���R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���L�V���I�R�X�Q�G���L�Q��
the academic community, while private and government sectors reached 
a consensus in favor of that tax. Consensus was also reached about real 
estate tax being a local tax, for the maintenance of the local surcharge 
as well as the real estate transfer tax and for property being a necessary 
additional indicator of ability to pay. Furthermore, the respondents have 
�G�L�‡�H�U�H�Q�W���L�G�H�D�V�� �D�E�R�X�W���W�K�H���W�D�[�� �E�X�U�G�H�Q���R�I�� �W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�� �I�R�U���E�X�V�L�Q�H�V�V��
and citizens. Overall consensus was reached concerning the statement 
that citizens should not pay higher rates in than businesses, but not con-
cerning the statement that business should pay higher rates than cit-
izens.  Naturally, academia and the government sector supported the 
�O�D�W�W�H�U���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�������������D�Q�G�����������L�Q���I�D�Y�R�U�������L�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U��
�����������D�J�D�L�Q�V�W������

�&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���G�L�‡�H�U�H�Q�W���V�\�V�W�H�P�V���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�H�V���D�Q�G���L�Q�K�H�U-
itance and gift taxes in Croatia and the US, it is hard to make any mean-
ingful comparisons. Still, respondents in both countries share the tradi-
tional view that real estate tax should be a local tax. On the other hand, 
unlike Croatian, US experts generally do not think that a real estate tax 
should distinguish between citizens and business. 

Most personal income tax statements, especially those about progres-
sivity, reached a consensus. Most of the respondents agree that the 
�O�R�Z�H�V�W�� ���E�X�W�� �Q�R�W�� �D�O�V�R�� �W�K�H�� �K�L�J�K�H�V�W���� �P�D�U�J�L�Q�D�O�� �U�D�W�H�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\��
�U�H�G�X�F�H�G�����W�K�D�W���D���À�D�W���W�D�[���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�����W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V���Q�R���Q�H�H�G���W�R��
reduce the number of tax brackets any further and that tax allowances 
���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�����I�R�U���Y�R�O�X�Q�W�D�U�\���S�H�Q�V�L�R�Q���D�Q�G���O�L�I�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�����K�H�D�O�W�K���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H��
costs and owner-occupied housing should be reintroduced. It could be 
�F�R�Q�F�O�X�G�H�G�� �W�K�D�W�� �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�� �V�W�U�R�Q�J�O�\�� �V�K�D�U�H�� �W�K�H�� �F�R�P�P�R�Q�� �Y�H�U�W�L�F�D�O�� �H�T�X�L-
ty principle, but this could not be broadened to include capital income 
taxation in general. Although a consensus was reached concerning divi-
�G�H�Q�G�V���D�Q�G���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���W�D�[�D�W�L�R�Q�����W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���V�X�F�K���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V��
about interest on saving and securities.

�&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���G�L�‡�H�U�H�Q�W���W�D�[���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V���R�I���L�Q�F�R�P�H�V���I�U�R�P���O�D�E�R�U���D�Q�G���I�U�R�P��
capital, the private sector was alone in not achieving a consensus against 
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the lower taxation of capital incomes. Concerning additional arguments 
�L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���O�R�Z�H�U���G�L�Y�L�G�H�Q�G���W�D�[�D�W�L�R�Q�����W�K�H�U�H���D�U�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���E�H-
tween the academic and the private sector on the one hand (accept-
�L�Q�J���L�W�����D�Q�G���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�H�F�W�R�U���R�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����7�K�H�U�H���L�V���D���J�H�Q�H�U�D�O��
agreement that capital incomes should not be taxed at lower rates, but 
�W�K�H�U�H���L�V���Q�R���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�E�R�X�W���H�T�X�D�O���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�I���D�O�O���V�R�X�U�F�H�V���R�I���L�Q�F�R�P�H���R�U��
�S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O�� �G�L�Y�L�G�H�Q�G�� �W�D�[�D�W�L�R�Q�� �±�� �P�R�U�H�R�Y�H�U���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �V�W�U�R�Q�J�� �G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V��
between particular sectors.

�'�X�H���W�R���W�K�H���O�R�Q�J���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���R�I���D���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�D�V�H�G�����L�Q�W�H�U�H�V�W���D�G�M�X�V�W�H�G�����V�\�V-
tem of direct taxation in Croatia in general and especially interest-adjust-
ed personal income tax, the basic elements of which remained in force 
even after 2001, a higher preference of experts for this concept could 
have been expected. The only such preference is seen in the area of in-
�W�H�U�H�V�W���R�Q���V�D�Y�L�Q�J�V�����D�Q�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����D�Q�G�����D�V���D�O�U�H�D�G�\���V�D�L�G�����F�R�X�O�G���E�H���S�D�U�W�L�D�O�O�\��
attributed to the individual taxpayer’s circumstances (in contrast to divi-
�G�H�Q�G�V���D�Q�G���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���W�D�[�D�W�L�R�Q���������6�R�P�H���³�P�R�G�L�¿�H�G���H�O�H�P�H�Q�W�´���R�I��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���W�D�[�D�W�L�R�Q���±���D���K�\�E�U�L�G���V�\�V�W�H�P���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���D�Q�G��
�W�K�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���F�R�Q�F�H�S�W���±���D���O�R�Z�H�U���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�R�P�H�V�����L�Q�V�W�H�D�G��
�R�I���W�K�H�L�U���E�H�L�Q�J���H�[�H�P�S�W�H�G�����±���W�K�H���F�D�V�H���R�I���G�X�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����Z�K�L�F�K���L�V���F�R�P�L�Q�J��
strongly into Croatian tax system, has, again, reached no support.10 It 
seems that experts strongly advocate classical comprehensive income 
�W�D�[�D�W�L�R�Q�����2�Q�H���F�R�X�O�G���W�K�H�Q���H�[�S�H�F�W���W�R���J�H�W���D�����S�R�V�L�W�L�Y�H�����F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�E�R�X�W���W�K�H��
taxation of all sources of income in the same way (regarding Q27 as the 
�F�R�Q�W�U�R�O���T�X�H�V�W�L�R�Q�������E�X�W���W�K�L�V���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���L�V���D�F�K�L�H�Y�H�G���R�Q�O�\���L�Q���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�V�H�F�W�R�U�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�L�V���P�D�\���Q�R�W���E�H���W�K�H���F�D�V�H�����V�L�Q�F�H���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���L�V�����F�R�X�O�G��
�E�H�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���W�D�[�D�E�O�H�����P�R�V�W�O�\���O�D�E�R�U�����L�Q�F�R�P�H�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���D�Q�G���W�K�H��
�Y�H�U�\���W�R�S�L�F�D�O���S�U�R�E�O�H�P���R�I���³�R�W�K�H�U�´�����D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�����S�D�U�W���W�L�P�H�����Z�R�U�N���E�H�L�Q�J���W�D�[�H�G���D�W��
�O�R�Z�H�U���U�D�W�H�V�����E�\���D���Z�D�\���R�I���¿�Q�D�O���Z�L�W�K�K�R�O�G�L�Q�J���W�D�[�����L�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���Z�D�J�H�V���V�D�O�D-
ries. The recent idea of the Croatian Ministry of Finance to tax all labor 
incomes in a same way in order to get additional budgetary revenues 
�Z�D�V�����I�R�U���W�K�H���W�L�P�H���E�H�L�Q�J�����U�H�M�H�F�W�H�G��

As in the previous case, it is hard to make comparisons with the US 
survey, especially concerning capital income taxation, where the US sys-
�W�H�P���L�V���V�W�U�R�Q�J�O�\���G�H�Y�H�O�R�S�H�G�����D�O�V�R���G�X�H���W�R���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
system. A similar conclusion could be drawn regarding the numerous 
�W�D�[���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���H�[�L�V�W���L�Q���W�K�H���8�6���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���V�\�V-
�W�H�P�����+�R�Z�H�Y�H�U�����V�R�P�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���L�Q���F�R�P�P�R�Q���F�R�X�O�G���E�H���I�R�X�Q�G�������D�ˆ�Q�L�W�\��
to stronger personal income tax progressivity as well as disagreements 

��	 �1�R�W���V�X�U�S�U�L�V�L�Q�J�O�\�����W�K�H�U�H���L�V���D���V�W�U�R�Q�J���D�Q�G���K�L�J�K�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���D�G�Y�R�F�D�W�L�Q�J��
dividend and capital gains taxation (rs��� �����������������S�������������������D�Q�G���P�X�F�K���O�R�Z�H�U���E�H�W�Z�H�H�Q���I�R�U�P�H�U��
and interest taxation (rs��� �����������������S�������������������D�Q�G���O�D�W�H�U���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�D�[�D�W�L�R�Q�����Us��� �����������������S������
�������������� �0�R�U�H�R�Y�H�U���� �W�K�H�V�H�� �6�S�H�D�U�P�D�Q�� �F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�� �I�R�U�� �R�U�L�J�L�Q�D�O�� �/�\�N�H�U�W�� �W�\�S�H�� �D�Q-
�V�Z�H�U�V�����������������7�K�H���V�D�P�H���D�S�S�O�L�H�V���W�R���I�R�R�W�Q�R�W�H������
10	There is, of course, negative correlation between advocating capital incomes taxation 
���4���������������D�Q�G�����������D�Q�G���W�K�H�L�U���O�R�Z�H�U���W�D�[�D�W�L�R�Q���W�K�D�Q���O�D�E�R�U���L�Q�F�R�P�H�V�����4�����������7�K�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���F�R�H�I-
�¿�F�L�H�Q�W�V���D�U�H���K�L�J�K�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�����S���������������������E�X�W���O�R�Z�����Us��� �������������������Us =- 0.340, rs��� ���������������������7�K�H��
same is true for the correlation between advocating dividend taxation and their lower taxa-
tion (rs��� ��������������������
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about taxation of capital income in the US, especially at the capital gains 
level. There is also a general conclusion about the preference for stronger 
comprehensive taxation, but some views regarding capital income, prop-
erty and inheritance and gifts mean that such a view is not undivided.

Experts do not consider that the minimum monthly assessment base for 
social contributions should be abolished. On the other hand, there is no 
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���I�R�U���W�K�H���D�E�R�O�L�W�L�R�Q���R�I���D���P�D�[�L�P�X�P���E�D�V�H�����D���F�H�L�O�L�Q�J�������)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H����
there is a strong disagreement here between the private sector (against 
�D�E�R�O�L�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�H�F�W�R�U�����L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���D�E�R�O�L�W�L�R�Q�������0�R�V�W���R�I���W�K�H��
�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���¿�U�V�W���S�L�O�O�D�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����L�Q�W�H�U�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�R�O-
�L�G�D�U�L�W�\���� �W�R�R�� �K�L�J�K���� �V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J�� �W�K�H�\�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �O�R�Z�H�U�H�G�����$�O�W�K�R�X�J�K�� �W�K�H�U�H�� �L�V��
no general consensus, the private sector and academia circles support 
�D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���S�L�O�O�D�U�����L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�D�S�L�W�D�O�L�]�H�G���V�D�Y�L�Q�J���D�F�F�R�X�Q�W�V����
contributions. 

�7�K�H�U�H�� �L�V�� �F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �I�R�U�� �D�O�P�R�V�W�� �D�O�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �¿�H�O�G�� �R�I�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H��
income tax. Most of the respondents consider that it should boost eco-
�Q�R�P�L�F�� �D�F�W�L�Y�L�W�\���� �V�R�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�W�D�L�Q�H�G�� �R�U�� ���U�H���L�Q�W�U�R-
�G�X�F�H�G�� ���G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �W�D�[�� �K�R�O�L�G�D�\�V�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V������ �(�V�S�H�F�L�D�O�O�\��
�S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�G���L�V���W�K�H���K�L�J�K���G�H�J�U�H�H���R�I���V�X�S�S�R�U�W���������������I�R�U���5�	�'���D�Q�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O��
incentives. A high degree of consensus is achieved for reintroduction of 
ACE, favoring consumption-based taxation at the corporate level (in con-
�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���S�H�U�V�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O�������7�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���%�H�O�J�L�X�P���S�U�R�Y�H�V���W�K�D�W���V�X�F�K��
system is still (for the time being11�����F�R�P�S�D�W�L�E�O�H���Z�L�W�K���(�8���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����<�H�W��
�R�Q�H���R�I���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�V���J�L�Y�H�Q���I�R�U���L�W�V���Z�L�W�K�G�U�D�Z�D�O���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���Z�D�V���L�W�V���X�Q�L�T�X�H�Q�H�V�V��
in in the EU (which was only partially true, due to some already existing 
�H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���$�&�(���L�Q���$�X�V�W�U�L�D���D�Q�G���,�W�D�O�\���D�W���W�K�D�W���W�L�P�H�������,�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�O�\���D�Q�G���U�H�O�D-
tively unexpectedly, no consensus has been reached for the lowering of 
the CIT rate. It is especially interesting that the private sector is the only 
opponent, reaching a consensus against rate lowering. They are proba-
�E�O�\���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���O�R�Z���H�‡�H�F�W�L�Y�H���U�D�W�H���G�X�H���W�R���Q�X�P�H�U�R�X�V���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V����
No comparison of the US and the Croatian survey is possible, since the 
�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���G�L�‡�H�U��

�(�[�S�H�U�W�V���D�U�H���P�R�V�W�O�\���D�J�D�L�Q�V�W���D�L�P�L�Q�J���D�W���K�D�Y�L�Q�J���R�Q�O�\���R�Q�H�����V�W�D�Q�G�D�U�G�����9�$�7���U�D�W�H��
and also against abolition of the reduced rates. So, a consensus was 
reached concerning the maintenance of reduced rates for basic food-
�V�W�X�‡�V�� �D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �W�K�H�L�U�� �H�[�W�H�Q�V�L�R�Q�� �W�R�� �D�O�O�� �I�R�R�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �6�X�F�K�� �D�Q�� �D�W�W�L�W�X�G�H��
could be explained by the already mentioned relatively high preference 
�R�I�� �H�[�S�H�U�W�V�� �I�R�U�� �Y�H�U�W�L�F�D�O�� �H�T�X�L�W�\�����$�� �K�X�J�H�� �P�D�M�R�U�L�W�\�� ������������ �D�Q�G�� ���������� �I�R�U�� �W�K�H��
�S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U�����F�O�D�L�P���W�K�D�W���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���9�$�7���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��
�I�X�U�W�K�H�U���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �F�R�P�S�O�H�W�H�O�\�� �H�[�S�H�F�W�H�G���� �V�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �&�U�R�D�W�L�D�Q�� �9�$�7�� �U�D�W�H�� �R�I��
���������L�V���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���K�L�J�K�H�V�W�����D�I�W�H�U���+�X�Q�J�D�U�\���Z�L�W�K�������������L�Q���W�K�H���(�8��

11	 Recent CCCTB development trends should be taken into account, including even the 
possibility of future shift of this tax base from optional to compulsory.
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�7�K�H�U�H�� �L�V�� �K�L�J�K�� �G�H�J�U�H�H�� �R�I�� �F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �I�R�U�� �P�R�V�W�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �¿�H�O�G�� �R�I��
�H�[�F�L�V�H���W�D�[�H�V�����0�R�V�W���W�K�L�Q�N���W�K�D�W���G�L�‡�H�U�H�Q�W���H�[�F�L�V�H���W�D�[�H�V���R�Q���H�Q�H�U�J�\���D�Q�G���H�O�H�F-
�W�U�L�F�L�W�\���V�K�R�X�O�G���³�Q�R�W���E�H���U�D�L�V�H�G�´�������³�E�H���O�R�Z�H�U�H�G�´�����,�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W�����P�R�V�W���W�K�L�Q�N���W�K�D�W��
excise taxes on tobacco and tobacco products should be increased and 
that taxation of luxury products should be reintroduced. Here, some re-
semblance with the US survey, where similar opinions prevail, could be 
established. Most experts support excise taxes on cars, aircrafts and 
�Y�H�V�V�H�O�V�����Z�K�L�O�H���Q�R���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���Z�D�V���U�H�D�F�K�H�G���I�R�U���H�[�F�L�V�H���W�D�[�H�V���I�R�U���F�R�‡�H�H���D�Q�G��
car insurance premiums. Interesting, a consensus was reached for intro-
�G�X�F�L�Q�J���H�[�F�L�V�H���W�D�[�H�V���R�Q���³�M�X�Q�N���I�R�R�G�´�����Z�K�H�U�H���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���G�L�‡�H�U���I�U�R�P���W�K�H���8�6��
experts, who do not support such special taxes.

3.4. General Tax Issues, Experts’ Values and Economic Model

The last twenty survey statements relate to general attitudes about the 
�W�D�[���V�\�V�W�H�P���D�Q�G���S�R�O�L�F�\���D�V���Z�H�O�O���D�V���V�R�P�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���P�R�G�H�O�V�����7�K�H�V�H���T�X�H�V-
tions are pretty comparable to the US survey. In contrast to the US sur-
vey, no overall consensus has been reached for three of the statements, 
although even here some partial consensus exists.

�)�R�U���P�D�Q�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���L�V���K�L�J�K�����R�Y�H�U���������������0�R�V�W��
�R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�� �V�R�O�Y�H�� �W�K�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �³�H�T�X�L�W�\���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\�� �W�U�D�G�H���R�‡�´�� �L�Q��
�I�D�Y�R�U�� �R�I�� �H�T�X�L�W�\���� �7�K�L�V�� �D�W�W�L�W�X�G�H�� �L�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G���� �W�D�N�L�Q�J�� �L�Q�W�R�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�� �W�K�H��
previous survey parts about particular taxes. It could be explained by the 
historical inheritance and the general justice awareness that prevails in 
Croatia, but maybe also by some recent tax policy tendencies due to the 
economic crisis. A high degree of consensus is present for the statement 
that penalties for tax evasion should be increased and administrative and 
�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���F�R�V�W�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���S�D�U�D���¿�V�F�D�O���O�H�Y�L�H�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G�����7�K�H���U�H�V�X�O�W�V���I�R�U��
these statements are mostly in accordance with the US experts’ opinion.

Most experts think that the share of government in GDP (measured by 
�S�X�E�O�L�F���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����V�K�R�X�O�G���E�H���G�H�F�U�H�D�V�H�G�����,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H��
with that there is a consensus about related statements that the entire 
tax burden should be lowered and the tax structure changed. There is 
�Q�R�� �F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �D�E�R�X�W���W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �D�G�Y�R�F�D�W�H�G���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �D�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
transaction tax, as it is the case in the US survey. On the other hand, 
�W�K�H�U�H���L�V���D���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�E�R�X�W���D���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�D�[�����2�Q�H���R�I���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�V��
�I�R�U���W�K�H���G�L�‡�H�U�H�Q�W���D�W�W�L�W�X�G�H�V���W�R���W�K�R�V�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U���W�D�[�H�V���F�R�X�O�G���E�H���W�K�H���F�R�Q-
cern of the experts about the incidence of the former tax.

There is also consensus concerning some views about economic ef-
fects. Most think that lower marginal income tax rates increase work ef-
�I�R�U�W���D�Q�G���U�H�G�X�F�H���O�H�L�V�X�U�H���������������D�Q�G���W�K�D�W���V�X�F�K���D���F�K�D�Q�J�H���Z�R�X�O�G���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H��
�W�D�[���E�D�V�H���V�R���W�K�D�W���W�K�H���U�H�Y�H�Q�X�H���O�R�V�W���F�R�X�O�G���E�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�H�G���I�R�U�����������������0�R�V�W��
�W�K�L�Q�N���D�O�V�R���W�K�D�W���Q�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���V�D�Y�L�Q�J���������������D�Q�G���U�H-
�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���Q�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
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�D�Q�G���S�U�R�P�R�W�H�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K������������12. The bulk of these reasonings 
are close to those in the US survey. 

While the US experts consider consumption taxes regressive, Croatian 
�H�[�S�H�U�W�V�����H�[�F�H�S�W���D�F�D�G�H�P�L�F�V�����K�D�Y�H���U�H�D�F�K�H�G���Q�R���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�E�R�X�W���U�H�J�U�H�V-
sivity. Maybe this is due to the lack of knowledge of other groups about 
that term. However, experts from both countries have reached the con-
sensus that CIT is shifted mostly to consumers and employees. 

�7�K�H���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\���R�I���U�H�J�L�R�Q�D�O���W�D�[���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����W�K�H���F�L�W�\���R�I��
�9�X�N�R�Y�D�U���D�Q�G���D�U�H�D�V���R�I���V�S�H�F�L�D�O���Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�Q�F�H�U�Q�����L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
where no general consensus was achieved. A consensus about them 
�Q�R�W���E�H�L�Q�J���H�ˆ�F�L�H�Q�W���Z�D�V���U�H�D�F�K�H�G���R�Q�O�\���L�Q���W�K�H���D�F�D�G�H�P�L�F���F�R�P�P�X�Q�L�W�\����������������
�Z�K�L�O�H���W�K�H���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�Q�V�Z�H�U�V���L�Q���W�K�H���S�U�L�Y�D�W�H���������������D�Q�G���J�R�Y-
�H�U�Q�P�H�Q�W���V�H�F�W�R�U���������������Z�D�V���Q�R�W���K�L�J�K���H�Q�R�X�J�K�����,�W���F�R�X�O�G���E�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W��
�W�K�L�V���D�W�W�L�W�X�G�H���V�X�S�S�R�U�W�V���U�H�F�H�Q�W�O�\�����D�I�W�H�U���W�K�H���V�X�U�Y�H�\�����F�R�Q�G�X�F�W�H�G���U�H�I�R�U�P���R�I���V�W�D�W-
�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����W�K�H�L�U���Q�D�U�U�R�Z�L�Q�J����

4. Determinants of experts’ policy opinions in Croatia

�7�K�L�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �S�D�S�H�U�� �D�Q�D�O�\�V�H�V�� �I�D�F�W�R�U�V�� �W�K�D�W�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �W�D�[�� �H�[�S�H�U�W�V�¶�� �D�W�W�L-
tudes in Croatia using a serial binomial probit regression. As in the case 
of the degree for consensus being reached, only positive and negative 
�D�Q�V�Z�H�U�V�����Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H���Q�H�X�W�U�D�O���R�Q�H�����D�U�H���R�E�V�H�U�Y�H�G�����$�V���L�Q���R�W�K�H�U���U�H�O�H�Y�D�Q�W���U�H-
�V�H�D�U�F�K�� ���/�L�P�� �H�W�� �D�O������ �������������� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �L�V�� �D�L�P�H�G�� �L�Q�� �W�Z�R�� �G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���� �7�K�H��
�¿�U�V�W���S�D�U�W���D�Q�D�O�\�V�H�V���W�D�[���H�[�S�H�U�W�¶�V���D�W�W�L�W�X�G�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���V�R�P�H���Y�D�O�X�H���M�X�G�J�P�H�Q�W�V��
���Y�D�O�X�H�V�����L�Q���W�K�H���D�U�H�D���R�I���W�D�[�D�W�L�R�Q�����Z�K�H�U�H���W�Z�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����4�������������7�K�H���H�Q�W�L�U�H��
�W�D�[�� �E�X�U�G�H�Q�� ���W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �W�D�[�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�� �W�R�� �*�'�3���� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�G�X�F�H�G and 
�4������ �����7�K�H���H�T�X�L�W�\�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���S�U�H�F�H�G�H�Q�F�H���R�Y�H�U���W�K�H���H�û�F�L�H�Q�F�\��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H���L�Q���F�U�H�D�W�L�Q�J���W�D�[���S�R�O�L�F�\�����D�U�H���X�V�H�G���D�V���S�U�H�G�L�F�W�R�U�V�����L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���Y�D�U-
�L�D�E�O�H�V������ �7�K�H�� �V�H�F�R�Q�G�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�� �H�F�R-
nomic views related to the behavioral responsiveness and tax incidence, 
�Z�K�R�V�H���S�U�H�G�L�F�W�R�U�V�����L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����D�U�H���W�H�V�W�H�G���R�Y�H�U���¿�Y�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
(Q84 - �1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���V�D�Y�L�Q�J�����4�����������1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �F�D�S�L�W�D�O�� �J�D�L�Q�V�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �S�U�R�P�R�W�H�V�� �H�F�R�Q�R�P�L�F��
�J�U�R�Z�W�K������ �4������ �����'�L�ú�H�U�H�Q�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���W�D�[�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�� ���U�H�O�L�H�I�V���� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V����
�S�U�R�P�R�W�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K�����4�������±���7�K�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P��
�S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���4�������±���7�K�H���W�D�[���E�X�U-
�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���S�U�R�S�H�U�W�\������
In both cases, the regression includes also demographic characteristics 
���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���V�H�F�W�R�U�����D�J�H���D�Q�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���O�H�Y�H�O�����D�V���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���Y�D�U�L�D�E�O�H�V����

12	���+�R�Z�H�Y�H�U�����R�Q�H���V�K�R�X�O�G���N�H�H�S���L�Q���P�L�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���Q�H�X�W�U�D�O���D�Q�V�Z�H�U�����������Z�D�V���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H��
survey results. Where it comes to such economic modelling statements (as well as value 
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���� �V�X�F�K�� �V�N�H�S�W�L�F�L�V�P���L�Q�G�H�F�L�V�L�Y�H�Q�H�V�V�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���� �H�[�S�U�H�V�V�L�Q�J�� �Q�R�� �O�D�F�N�� �R�I��
knowledge of the respondents, but their awareness of complexity. The inclusion of neutral 
�D�Q�V�Z�H�U�V���L�Q���W�K�H�V�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���Z�R�X�O�G���P�D�N�H���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���D���O�L�W�W�O�H���E�L�W���O�H�V�V���R�S�W�L�P�L�V�W�L�F�����%�O�D�å�L�ü�����â�L-
�P�R�Y�L�ü�����â�W�D�P�E�X�N������������������



����

They are not particularly analyzed but detailed probit regression results, 
as well for demographic characteristics, are presented in Table A3 and 
A4 in Appendix. 

�6�H�Y�H�Q�W�H�H�Q���G�L�‡�H�U�H�Q�W���P�R�G�H�O�V���D�U�H���R�E�V�H�U�Y�H�G�����Z�K�H�U�H���V�H�Y�H�Q�W�H�H�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���E�H�V�W���U�H�À�H�F�W���W�R�S�L�F�D�O���G�L�V�S�X�W�H�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�Q���W�D�[���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G��
could be used to assess future tax trends were chosen as dependent 
variables.

4.1. Values

�7�K�L�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �Z�D�Q�W�V�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �W�K�H�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �R�I�� �W�D�[�� �H�T�X�L-
ty values and general values concerning the government’s role in the 
economy on professional attitudes about tax system and policy. In order 
�W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�D�W���L�Q�À�X�H�Q�F�H�����4���������7�K�H���H�Q�W�L�U�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[-
�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�� �W�R�� �*�'�3���� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�G�X�F�H�G���� �D�Q�G�� �4������ ���7�K�H�� �H�T�X�L�W�\�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H��
�V�K�R�X�O�G���W�D�N�H���S�U�H�F�H�G�H�Q�F�H���R�Y�H�U���W�K�H���H�û�F�L�H�Q�F�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���L�Q���F�U�H�D�W�L�Q�J���W�D�[���S�R�O�L-
�F�\�������Z�K�L�F�K���V�R�P�H�K�R�Z���H�[�S�U�H�V�V���G�L�‡�H�U�H�Q�W���Y�L�H�Z�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�D�[���S�R�O�L�F�\�����Z�H�U�H��
�F�K�R�V�H�Q���D�V���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����S�U�H�G�L�F�W�R�U�V�������7�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�K�D�W���V�X�S-
port the reduction in the entire tax burden (expressed as the level of 
�W�D�[�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���*�'�3���������W�K�R�V�H���W�K�D�W���J�D�Y�H���W�K�D�W���J�D�Y�H���W�K�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�V�Z�H�U���W�R��
�4���������7�K�H���H�Q�W�L�U�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���*�'�3�����V�K�R�X�O�G���E�H��
�U�H�G�X�F�H�G�����F�R�X�O�G���E�H���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���K�D�Y�L�Q�J���P�R�U�H�����Q�H�R���O�L�E�H�U�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�F���Y�L�H�Z�V��
i.e. advocating a smaller role of government in the economy. On the oth-
�H�U���K�D�Q�G�����W�K�R�V�H���W�K�D�W���F�O�D�L�P���W�K�H���H�T�X�L�W�\���L�V���P�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�K�D�Q���W�K�H���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�R�V�H���W�K�D�W���K�D�Y�H���D�Q�V�Z�H�U�H�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�����V�X�S�S�R�U�W���D��
�J�U�H�D�W�H�U���U�R�O�H���I�R�U���H�T�X�L�W�\���L���H�����K�L�J�K�H�U���V�W�D�W�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���U�H�G�L�V�W�U�L�E�X-
tive issues. Concerning consumption-based taxation, the former group 
could be expected to be more in favor of and the latter group to be more 
against it. Table 3 presents the results of binomial probit regression for 
�Y�D�U�L�D�E�O�H�V���4���������7�K�H���H�Q�W�L�U�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���*�'�3����
�V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�G�X�F�H�G�����D�Q�G�� �4������ ���7�K�H�� �H�T�X�L�W�\�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�� �V�K�R�X�O�G�� �W�D�N�H�� �S�U�H�F�H-
�G�H�Q�F�H���R�Y�H�U���W�K�H���H�û�F�L�H�Q�F�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���L�Q���F�U�H�D�W�L�Q�J���W�D�[���S�R�O�L�F�\�����U�H�À�H�F�W�L�Q�J���Y�D�O�X�H�V��
�L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���W�D�[�D�W�L�R�Q����
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Question/statement Q75a Q91b �$2 c

Q01 Croatia should introduce the proposed real es-
tate tax.

0.014

��������������

0.820**

��������������

������������

[0.041]
Q03 Taxation should include other  forms of proper-
�W�\�� �W�R�R�� ���P�R�Y�D�E�O�H�� �S�U�R�S�H�U�W�\���� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �H�W�F������ �L���H����
�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\�����Q�H�W���Z�H�D�O�W�K���W�D�[��

0.223

��������������
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��������������
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�>�����������@

�4������ �,�Q�V�W�H�D�G���R�I���P�R�U�H���3�,�7���U�D�W�H�V���R�Q�O�\���R�Q�H���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G��
�E�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�� ���D�� �À�D�W���W�D�[���� �D�O�R�Q�J�� �Z�L�W�K�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�� �R�I��
personal exemptions.
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8.783

�>�����������@

Q24 Inside PIT dividends should be taxed.
������������

��������������

0.740**
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[0.010]

�4������ �,�Q�V�L�G�H�� �3�,�7�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �F�D�S�L�W�D�O�� �J�D�L�Q�V�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H��
taxed.

������������

��������������

0.843**

��������������

������������

�>�����������@

�4������ �,�Q�V�L�G�H�� �3�,�7�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �R�Q�� �V�D�Y�L�Q�J�� �D�Q�G�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
should be taxed.

-0.782**

��������������

����������

��������������

����������

�>�����������@
Q27 All sources of income inside PIT should be taxed 
in the same way (at statutory rates, without allowing 
�W�K�H���O�R�Z�H�U���Z�L�W�K�K�R�O�G�L�Q�J���W�D�[���W�R���E�H���¿�Q�D�O����

������������

��������������

-0.048

��������������

3.443

[0.841]

�4�������&�,�7�����J�H�Q�H�U�D�O�����U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
0.841**

��������������

����������

��������������

10.177

�>�����������@

Q31 CIT burden for SMEs should be reduced.
0.810**

��������������

0.047

��������������

������������

[0.042]

�4������ �5�H�L�Q�Y�H�V�W�H�G�� �S�U�R�¿�W�V�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �H�[�H�P�S�W�� �I�U�R�P�� �W�D�[-
ation.

����������

��������������

-0.141

��������������

����������

�>�����������@

�4������ �7�D�[�� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�� �I�R�U�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �P�D�L�Q-
tained.

����������

��������������

0.741

��������������

����������

[0.408]

�4�������3�U�R�W�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���F�R�U�S�R�U�D�W�H���H�T�X�L-
�W�\�������$�&�(�����V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��

������������

��������������

����������

��������������

����������

[0.242]

�4�������2�Q�O�\���R�Q�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���9�$�7���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���D�L�P�H�G���D�W��
���U�H�G�X�F�H�G���U�D�W�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���Q�D�U�U�R�Z�H�G���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G����

0.031

��������������

������������

��������������

����������

�>�����������@

�4�������$���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��
������������

��������������

�����������
�


��������������

������������

[0.030]

�4�������$���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��
������������

��������������

1.378***

��������������

������������

�>�������������@
�4������ �*�H�Q�H�U�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �¿�Q�D�Q�F�H�G�� �O�H�V�V��
�I�U�R�P���W�D�[�H�V���D�Q�G���P�R�U�H���I�U�R�P���G�L�‡�H�U�H�Q�W���Q�R�Q���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V��
���Z�L�W�K���D�Q���H�P�S�K�D�V�L�V���R�Q���G�L�‡�H�U�H�Q�W���X�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V����

�����������
�
�


��������������

0.327

��������������

12.132

�>�����������@

�4�����3�D�U�D���¿�V�F�D�O���O�H�Y�L�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
�����������
�


��������������

0.288

��������������

������������

�>�����������@
Table 3 Binomial probit regression results for values
�6�R�X�U�F�H����authors’ calculation

�1�R�W�H�V���� �5�R�E�X�V�W�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�� �H�U�U�R�U�V�� �D�U�H�� �L�Q�� �S�D�U�H�Q�W�K�H�V�L�V���� �7�K�H�� �S���Y�D�O�X�H�V�� �R�I�� �W�K�H� � � $2 �D�U�H�� �L�Q�� �E�U�D�F�N�H�W�V���� �2�W�K�H�U��
�U�H�J�U�H�V�V�R�U�V���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I���V�H�F�W�R�U���R�I���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����D�J�H���D�Q�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q����
�
���S�����������������
�
���S�������������������
�
�
���S��������������
�D�����4�����������(�Q�W�L�U�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�K�H���*�'�3�����V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
�E�����4�����������7�K�H���H�T�X�L�W�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���V�K�R�X�O�G���E�H���S�U�L�R�U���W�R���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���L�Q���F�U�H�D�W�L�Q�J���W�D�[���S�R�O�L�F�\��
�F�����:�D�O�G���$2���W�H�V�W�V���W�K�H���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���W�K�D�W���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���R�I���W�K�H���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���F�R�H�ˆ�F�L�H�Q�W�V���L�V���Q�R�W���H�T�X�D�O���W�R���]�H�U�R
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Presented results imply relatively consistent attitudes of Croatian tax ex-
perts. For the most observed models, the experts with neoliberal eco-
�Q�R�P�L�F�� �Y�L�H�Z�V�� �K�D�Y�H�� �P�R�V�W�O�\�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V�� �W�K�D�Q�� �W�K�H�� �H�[�S�H�U�W�V�� �W�K�D�W��
advocate greater equity in taxation. Furthermore, Q91 (The equity prin-
�F�L�S�O�H���V�K�R�X�O�G���W�D�N�H���S�U�H�F�H�G�H�Q�F�H���R�Y�H�U���W�K�H���H�û�F�L�H�Q�F�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���L�Q���F�U�H�D�W�L�Q�J���W�D�[��
policy�����L�V���D�O�V�R���D���P�R�U�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U���W�K�D�Q���W�K�H���4���������7�K�H���H�Q�W�L�U�H���W�D�[��
�E�X�U�G�H�Q�����W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���*�'�3�����V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G�� - which 
could imply that the equity principle is the dominant value in shaping tax 
attitudes for most of the experts.13 

�0�R�U�H�� �Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�� �W�D�[�� �H�[�S�H�U�W�V�� �L���H���� �W�K�R�V�H�� �W�K�D�W�� �D�Q�V�Z�H�U�H�G�� �W�R�� �4������ ��The en-
�W�L�U�H���W�D�[�� �E�X�U�G�H�Q�����W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I�� �W�D�[�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���*�'�3���� �V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G����
positively are more inclined to reduce the CIT rate, especially for SMEs. 
�7�K�H�\���D�U�H���D�O�V�R���L�Q�F�O�L�Q�H�G���W�R���U�H�G�X�F�H���S�D�U�D���¿�V�F�D�O���O�H�Y�L�H�V���D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�D�W���W�K�H��
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �¿�Q�D�Q�F�H�G�� �O�H�V�V�� �I�U�R�P�� �W�D�[�H�V�� �D�Q�G�� �P�R�U�H�� �I�U�R�P�� �X�V�H�U��
�F�K�D�U�J�H�V�����7�K�L�V���F�R�X�O�G���E�H���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���E�\���W�K�H�L�U���L�Q�F�O�L�Q�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���E�H�Q�H�¿�W���S�U�L�Q-
�F�L�S�O�H�����³�T�X�L�G���S�U�R���T�X�R�´�����D�V���D�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����L�Q���H�‡�H�F�W���R�O�G�H�U�����X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I��
equity (equality) instead of the ability to pay principle. That is why they 
are also not inclined to the taxation of interest income (as well as other 
capital incomes14) following consumption-based (interest-adjusted) tax-
ation concept.

Tax experts expressing a preference for a greater role for vertical equi-
ty (those that reacted positively to Q91) are, expectedly, more inclined 
to the introduction of a real estate tax (as additional indicator of ability 
to pay) as well as to the taxation of capital incomes such as dividends 
and capital gains.���� �� �1�R�W���X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G�O�\�� �W�K�H�\�� �D�U�H���D�O�V�R���L�Q���I�D�Y�R�U���R�I�� �D�� �¿�Q�D�Q-
�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[���D�Q�G���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���D���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�D�[�����D�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O��
ability to pay tax on the “undertaxed” banking sector). Needless to say 
�W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���À�D�W���W�D�[�����Z�K�L�F�K�����G�X�H���W�R���L�W�V���L�Q�G�L�U�H�F�W���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�L�W�\����
jeopardizes the traditional equity-founded appreciation of the ability to 
pay principle.

4.2. Economic views

�,�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �W�K�H�� �S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H�� �R�I�� �V�S�H�F�L�¿�F�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �Y�L�H�Z�V�� �L�Q�� �W�D�[-
ation, statements/questions that relate to taxpayers’ behavior and tax 
incidence are used as independent variables (predictors). For the tax-
payers’ behavioral response questions/statements QP84 (�1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q��
�R�I�� �L�Q�W�H�U�H�V�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V�� �V�D�Y�L�Q�J������ �4�3������ ���1�R�Q�� �W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �F�D�S�L�W�D�O�� 

13	 It is harder to make the comparison with the US survey in this context since the set of 
�R�E�V�H�U�Y�H�G�� �P�R�G�H�O�V�� �L���H���� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �L�V�� �V�R�P�H�K�R�Z�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W���� �7�K�H�� �S�U�H�G�L�F�W�R�U�V�� �D�U�H�� �Q�R�W��
identical also, but they could be put in the similar comparable context. In the US survey the 
question “Is the redistribution of income within the United States a legitimate role for gov-
�H�U�Q�P�H�Q�W�´���W�X�U�Q�H�G���R�X�W���W�R���E�H���P�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U�����Z�L�W�K���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�Q���D�W�W�L�W�X�G�H�V��
of lower capital income and dividend taxation) than the question about higher equality of 
income distribution in the US (Lim et al., 2013: 790-791).
14	�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���I�R�U���R�W�K�H�U���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�R�P�H�V��
����	�7�K�H�U�H���L�V���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�D�[�D�W�L�R�Q���D�O�V�R�����E�X�W���Z�L�W�K�R�X�W���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H��
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�J�D�L�Q�V�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �S�U�R�P�R�W�H�V�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K���� �D�Q�G��
�4�3���������'�L�ú�H�U�H�Q�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���W�D�[���U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�����U�H�O�L�H�I�V�����L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����S�U�R�P�R�W�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K���� �D�U�H�� �X�V�H�G�� �D�Q�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �W�D�[�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �W�Z�R��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����4�������±���7�K�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U-
�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���4�������±���7�K�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q��
�V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���S�U�R�S�H�U�W�\�����D�U�H��
used. Table 4 presents the results of a binomial probit regression for the  
stated variables. 

Results relating to tax incidence show a relatively consistent attitude 
among tax experts. On the other hand, there are some inconsistencies 
concerning behavioral responses, which have already been referred to 
in the part of the analysis concerning the degree of consensus achieved.

�$�P�R�Q�J�� �E�H�K�D�Y�L�R�U�D�O�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���� �4������ ���'�L�ú�H�U�H�Q�W���J�R�Y-
�H�U�Q�P�H�Q�W�� �W�D�[�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�� ���U�H�O�L�H�I�V���� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���� �S�U�R�P�R�W�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K����
�W�X�U�Q�H�G���R�X�W���W�R���E�H���W�K�H���E�H�V�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U�����7�K�H���H�[�S�H�U�W�V���W�K�D�W���D�Q�V�Z�H�U�H�G���W�K�D�W���T�X�H�V-
�W�L�R�Q���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�R�V�H���W�K�D�W���D�Q�V�Z�H�U�H�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�����D�U�H���P�R�U�H���L�Q-
�F�O�L�Q�H�G���W�R���H�[�H�P�S�W���W�K�H���U�H�L�Q�Y�H�V�W�H�G���S�U�R�¿�W�V���I�U�R�P���W�D�[�D�W�L�R�Q�����W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���G�L�‡�H�U�H�Q�W��
�W�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���D�Q�G���W�R���U�H�G�X�F�H���S�D�U�D���¿�V�F�D�O���O�H�Y�L�H�V�����7�K�H�\���D�U�H���D�O�V�R���Q�R�W���L�Q�F�O�L�Q�H�G��
�W�R���D�E�R�O�L�V�K���U�H�G�X�F�H�G���9�$�7���U�D�W�H�V�����7�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���W�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���D�Q�G��
�U�H�O�L�H�I�V���F�R�X�O�G���E�H���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���³�F�O�D�V�V�L�F�D�O���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�L�V�W�´���D�S�S�U�R�D�F�K�����Z�K�H�U�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\���L�V���Q�R�W���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���L�Q���D���V�H�Q�V�H���R�I���Q�H�X�W�U�D�O�L�W�\�����E�X�W���P�R�U�H��
�I�U�R�P���D�����F�R�V�W�����H�‡�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���D�S�S�U�R�D�F�K�����$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���F�U�L�W�L�F�V���F�R�X�O�G���V�D�\���W�K�L�V��
�K�D�V���E�H�H�Q���F�R�Q�V�L�J�Q�H�G���W�R���K�L�V�W�R�U�\���D�Q�G���L�V���G�H�¿�Q�L�W�H�O�\���L�Q�F�R�P�S�D�W�L�E�O�H���Z�L�W�K���P�R�G�H�U�Q��
consumption-based proposals, as well as with modern tax reform pro-
posals in general from the eighties on, it is still popular especially in the 
�W�D�[���S�U�D�F�W�L�F�H���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�Q�G�����S�R�V�W���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���H�F�R�Q�R�P�L�H�V�����7�K�H��
�U�H�F�H�Q�W�� ���U�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �Q�X�P�H�U�R�X�V�� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �F�R�X�Q-
�W�U�L�H�V�� �D�W�� �W�K�H�� �E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �F�U�L�V�L�V���� �V�K�R�Z�V�� �W�K�D�W��
they are indeed still compatible with a modern tax system. Furthermore, 
�W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�K�D�W���U�H�D�F�W�H�G���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���W�R���4�������D�U�H���L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H��
tax as well as net wealth tax, which could be easier explained by a tra-
�G�L�W�L�R�Q�D�O���³�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�L�V�W�´���D�S�S�U�R�D�F�K���W�K�D�Q���W�K�H���Q�H�Z�H�V�W���U�H�I�R�U�P���W�H�Q�G�H�Q�F�L�H�V���L�Q��
favor of these taxes.

�6�L�Q�F�H���L�W���L�V���P�R�U�H���Q�D�U�U�R�Z�����4���������1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���H�Q-
�F�R�X�U�D�J�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�H�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K�����W�X�U�Q�H�G���R�X�W���W�R���E�H��
�D���O�H�V�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U�����7�K�H���H�[�S�H�U�W�V���W�K�D�W���D�Q�V�Z�H�U�H�G���W�K�L�V���T�X�H�V�W�L�R�Q���S�R�V-
�L�W�L�Y�H�O�\�����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�R�V�H���W�K�D�W���D�Q�V�Z�H�U�H�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�����D�U�H�����O�R�J�L�F�D�O�O�\�����Q�R�W���L�Q��
favor of capital gains taxation only, but also of dividend taxation as well 
�D�V�� �D�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �W�D�[���� �6�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �Q�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �F�D�S�L�W�D�O�� �J�D�L�Q�V�� ���D�V��
�Z�H�O�O���D�V���D�O�O���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�R�P�H�V���� �L�V�� �R�Q�H���R�I�� �W�K�H���F�U�X�F�L�D�O���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I�� �F�R�Q-
�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�D�V�H�G�� ���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�G�M�X�V�W�H�G���� �W�D�[�D�W�L�R�Q�� �L�W���L�V�� �F�R�P�S�O�H�W�H�O�\�� �O�R�J�L�F�D�O�� �W�K�D�W��
the same reasoning should be broadened to include dividend taxation 
(and also interest taxation, where the relationship is negative also, but 
�Q�R�W���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\���V�R�������)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�K�R�V�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���L�Q���U�H�G�X�F-
�L�Q�J���W�K�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���D�Q�G���W�D�[���G�L�V�W�R�U�W�L�R�Q�V���L�Q���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�U�N�H�W�V���D�U�H�����O�R�J�L�F�D�O�O�\��
�D�J�D�L�Q�����Q�R�W���L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���D���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[��



����

It is interesting that the same experts do not think that CIT incentives 
should be maintained. Although it could seem peculiar to the gener-
al public, it is completely in accordance with consumption-based ap-
�S�U�R�D�F�K���R�U���W�K�H���P�R�U�H���J�H�Q�H�U�D�O���P�R�G�H�U�Q���³�E�D�V�H���E�U�R�D�G�H�Q�L�Q�J�´���D�S�S�U�R�D�F�K�����Z�K�H�U�H��
non-taxation of capital incomes and rate lowering of taxable incomes are 
advocated as better and more neutral incentive measures. 

Q84 (�1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���V�D�Y�L�Q�J�����V�K�R�Z�H�G���D�O�O���W�K�H���F�R�Q�W�U�R-
versiality of interest taxation attitudes as well as of the survey in general. 
�$�O�W�K�R�X�J�K�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �Q�H�H�G��
�I�R�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�D�[�D�W�L�R�Q�����4�����������L�W���L�V���Q�R�W���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�����4�������W�X�U�Q�H�G���R�X�W��
�W�R���E�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U���R�Q�O�\���I�R�U���À�D�W���W�D�[���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����7�K�H���O�L�Q�N���E�H�W�Z�H�H�Q��
non-taxation of interest as one of the basic characteristic of consump-
�W�L�R�Q���E�D�V�H�G�����L�Q�W�H�U�H�V�W���D�G�M�X�V�W�H�G�����W�D�[�D�W�L�R�Q���D�Q�G���+�D�O�O���5�D�E�X�V�K�N�D���À�D�W���W�D�[���±���R�Q�H��
of the typical examples of interest-adjusted personal income tax accom-
panied with only one rate needn’t to be additionally explained. Regard-
�O�H�V�V���R�I���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���R�I���R�W�K�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����L�W���L�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���W�K�D�W��
�V�R�P�H���R�I���W�K�H�P���D�U�H���R�I���D���G�L�‡�H�U�H�Q�W���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���L�Q���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���Z�L�W�K���4������ ���1�R�Q��
�W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�H�V��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K�������Z�K�L�F�K���L�P�S�O�L�H�V���D���O�R�W���R�I���G�L�V�D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���E�X�W���D�O�V�R���L�Q�F�R�Q-
sistences among tax experts.

�5�H�J�D�U�G�O�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H�� �V�W�D�W�H�G�� �L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�L�H�V���� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �4������
(�1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R-
�P�R�W�H�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K�����D�Q�G���4���������'�L�ú�H�U�H�Q�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���W�D�[���U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V��
���U�H�O�L�H�I�V���� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���� �S�U�R�P�R�W�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K���� �W�X�U�Q�H�G�� �R�X�W�� �W�R�� �E�H�� �V�L�J�Q�L�¿-
cant predictors, which work in the expected direction in most of the test-
�H�G�� �P�R�G�H�O�V�� �L���H���� �L�P�S�O�\�� �V�L�P�L�O�D�U�� �D�W�W�L�W�X�G�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �W�D�[�� �H�[�S�H�U�W�V�� �D�E�R�X�W�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W��
tax incentive mechanisms. Similar tendencies could be established in 
relation with the relevant US survey, where similar attitudes prevail and 
�W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�I���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�Q���S�U�L�Y�D�W�H���V�D�Y�L�Q�J���W�X�U�Q�H�G���R�X�W���W�R��
�E�H���W�K�H���Z�H�D�N�H�V�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U�����/�L�P���H�W���D�O��������������������������������������

Economic incidence results show relatively consistent attitudes of tax 
experts.���� �� �4������ ���7�K�H�� �W�D�[�� �E�X�U�G�H�Q�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �V�K�L�I�W�H�G�� �I�U�R�P�� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �D�Q�G��
�F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���� �W�X�U�Q�H�G���R�X�W���W�R���E�H���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W��
�S�U�H�G�L�F�W�R�U�����7�K�H�� �H�[�S�H�U�W�V�� �W�K�D�W���U�H�V�S�R�Q�G�H�G�� �W�R�� �W�K�D�W���T�X�H�V�W�L�R�Q�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�� ���F�R�P-
�S�D�U�H�G���W�R���W�K�R�V�H���W�K�D�W���D�Q�V�Z�H�U�H�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�����D�U�H�����H�[�S�H�F�W�H�G�O�\�����Q�R�W���L�Q���I�D�Y�R�U���R�I��
�F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�D�W�L�R�Q���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V����
�D�Q�G���D�U�H���L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���À�D�W���W�D�[���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����R�Q�O�\���R�Q�H�����V�W�D�Q�G�D�U�G�����9�$�7���U�D�W�H���D�V��
well as a reduction of the tax burden for SMEs. These experts follow 
contemporary tax policy recommendations and consumption-based (in-
�W�H�U�H�V�W���D�G�M�X�V�W�H�G�����W�D�[���F�R�Q�F�H�S�W���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����7�K�R�V�H���H�[�S�H�U�W�V���D�U�H���Y�H�U�\���S�U�H�F�L�V�H��
in their attitudes and the answers are in accordance with expectations 
at most tested models. Again, it is not surprising that the experts that fa-
�Y�R�U���D���J�H�Q�H�U�D�O���Q�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�R�P�H�V�����À�D�W���W�D�[���D�Q�G���R�Q�O�\���R�Q�H���9�$�7��

����	�,�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���E�H�K�D�Y�L�R�U�D�O���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����W�K�H���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���Z�L�W�K���8�6���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�X�O�W�V��
�L�V���Q�R�W���S�R�V�V�L�E�O�H���K�H�U�H���V�L�Q�F�H���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�W�D�L�O�V���R�W�K�H�U���S�U�H�G�L�F�W�R�U���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�U�H��
more applicable to the Croatian tax system characteristics. 
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�U�D�W�H���D�U�H���D�J�D�L�Q�V�W���U�H�W�D�L�Q�L�Q�J���V�S�H�F�L�¿�F���W�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����6�R�����W�K�H�\���S�U�H�I�H�U���J�H�Q�H�U�D�O��
�K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�� �D�Q�G�� �³�Q�H�X�W�U�D�O�´�� �H�‡�H�F�W�V�� �D�Q�G�� �Q�R�W�� �³�G�L�V�W�R�U�W�L�Y�H�´�� �W�D�[�� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���� �1�R�W��
surprisingly, these incentives were introduced after Croatia abandoned 
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���W�D�[�D�W�L�R�Q���D�W���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���O�H�Y�H�O�V�����7�D�E�O�H����������

Q80 (�7�D�[���E�X�U�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H��
�W�R���S�U�R�S�H�U�W�\���� �D�O�V�R���W�X�U�Q�H�G���R�X�W���W�R���E�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U�����7�K�H���H�[�S�H�U�W�V���W�K�D�W��
�D�Q�V�Z�H�U�H�G�� �W�K�L�V�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�� ���F�R�P�S�D�U�H�G�� �W�R�� �W�K�R�V�H�� �W�K�D�W�� �D�Q�V�Z�H�U�H�G��
�Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�����D�U�H�����O�R�J�L�F�D�O�O�\�����L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���D�V���Z�H�O�O���D�V���Q�H�W���Z�H�D�O�W�K��
tax. But they are also more inclined to income-based taxation (in con-
�W�U�D�V�W�� �W�R�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�D�V�H�G�� �R�I�� �W�K�H�� �I�R�U�P�H�U�� �J�U�R�X�S���� �±�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �L�Q�� �I�D�Y�R�U�� �R�I��
�F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�D�W�L�R�Q�����L�Q�W�H�U�H�V�W�����G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���D�Q�G���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V��
of taxing all income sources in the same way (classical comprehensive 
�6���+���6���L�Q�F�R�P�H�������1�R�W���V�X�U�S�U�L�V�L�Q�J�O�\���W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H���D�O�V�R���L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���D���S�U�R�S�R�V�H�G��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[����

�$�O�W�K�R�X�J�K���E�R�W�K���S�U�H�G�L�F�W�R�U�V�����4�������±���7�K�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P��
�S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����D�Q�G���4�������±���7�K�H���W�D�[���E�X�U-
�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���S�U�R�S�H�U�W�\�� 
point to the experts’ attitudes relatively precisely, neither of them turned 
�R�X�W���W�R���E�H�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�����D�Q�G���S�R�V�L�W�L�Y�H���� �I�R�U�� �4������ ���U�H�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���$�&�(�� �W�D�[������
�7�K�L�V���L�V���D�E�R�X�W���D�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���W�K�D�W���Z�D�V���F�U�X�F�L�D�O���I�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�±�E�D�V�H�G��
interest-adjusted corporate income taxation in Croatia implemented in 
���������������������� �2�Q�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U�� �K�D�Q�G���� �E�R�W�K�� �S�U�H�G�L�F�W�R�U�V�� �D�U�H�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �I�R�U�� �W�K�H��
���Q�R�Q�����W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�R�P�H�V�����4���������4�������D�Q�G���4�������������W�K�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
that were crucial for the consumption-based interest-adjusted personal 
income tax not only in the same period, but also even further. The fact 
that ACE, unlike non-taxation of capital incomes non-taxation, has not 
�E�H�H�Q�� �L�Q�� �H�‡�H�F�W�� �V�L�Q�F�H�� ���������� �L���H���� �W�K�D�W�� �L�W�� �L�V�� �D�O�P�R�V�W�� �I�R�U�J�R�W�W�H�Q���� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �W�K�H��
�P�D�L�Q���U�H�D�V�R�Q���E�H�K�L�Q�G���W�K�H���O�D�F�N���R�I���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����D�Q�G���S�R�V�L�W�L�Y�H�����U�H�D�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�D�W��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���D�V���Z�H�O�O���D�V���D���O�R�W���R�I���Q�H�X�W�U�D�O���D�Q�V�Z�H�U�V���I�R�U���W�K�L�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�����P�R�U�H���W�K�D�Q��
�R�Q�H���T�X�D�U�W�H�U����

 



�4�X�H�V�W�L�R�Q���V�W�D�W�H�P�H�Q�W
Behavioral Responsiveness Incidence

�$2 f

Q84a �4����b �4���� c �4����d Q80e

Q01 Croatia should introduce the proposed real estate tax.
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1.333***
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[0.001]
Q03 Taxation should include other  forms of property too (movable 
�S�U�R�S�H�U�W�\�����¿�Q�D�Q�F�L�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���H�W�F�������L���H�����V�\�Q�W�K�H�W�L�F���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\�����Q�H�W��
�Z�H�D�O�W�K���W�D�[��
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�4�������,�Q�V�W�H�D�G���R�I���P�R�U�H���3�,�7���U�D�W�H�V���R�Q�O�\���R�Q�H���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�����D��
�À�D�W���W�D�[�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���S�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�H�P�S�W�L�R�Q�V��
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Q24 Inside PIT, dividends should be taxed.
-1.120*
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�4�������,�Q�V�L�G�H���3�,�7�����L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���V�D�Y�L�Q�J���D�Q�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���W�D�[�H�G��
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Q27 All sources of income inside PIT should be taxed in the same way 
(at statutory rates, without allowing the lower withholding tax to be the 
�¿�Q�D�O���W�D�[����
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�4�������7�K�H���&�,�7�����J�H�Q�H�U�D�O�����U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
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Q31 The CIT burden for SMEs should be reduced.
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[0.032]
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�4�������7�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�K�R�X�O�G���E�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G��
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�4�������3�U�R�W�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���F�R�U�S�R�U�D�W�H���H�T�X�L�W�\�������$�&�(�����V�K�R�X�O�G��
be reintroduced.
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�4�������2�Q�O�\���R�Q�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���9�$�7���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���D�L�P�H�G���D�W�����U�H�G�X�F�H�G���U�D�W�H�V��
�V�K�R�X�O�G���E�H���Q�D�U�U�R�Z�H�G���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G����
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�4�������$���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��
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�4�������$���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��
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�4�������*�H�Q�H�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�K�R�X�O�G���E�H���¿�Q�D�Q�F�H�G���O�H�V�V���I�U�R�P���W�D�[�H�V���D�Q�G��
�P�R�U�H���I�U�R�P���G�L�‡�H�U�H�Q�W���Q�R�Q���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����Z�L�W�K���H�P�S�K�D�V�L�V���R�I���G�L�‡�H�U�H�Q�W���X�V�H�U��
�F�K�D�U�J�H�V����

����������

��������������

-0.087

��������������

0.481

��������������

����������

��������������

������������

��������������

����������

�>�����������@

�4�����3�D�U�D���¿�V�F�D�O���O�H�Y�L�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
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Table 4 Binomial probit regression results for economic views
�6�R�X�U�F�H�����Duthors’ calculation

�1�R�W�H�V�����5�R�E�X�V�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V���D�U�H���L�Q���S�D�U�H�Q�W�K�H�V�L�V�����7�K�H���S���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H���$2 �D�U�H���L�Q���E�U�D�F�N�H�W�V�����2�W�K�H�U���U�H�J�U�H�V�V�R�U�V���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I���V�H�F�W�R�U���R�I���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����D�J�H���D�Q�G��
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����2�P�L�W�W�H�G���Y�D�U�L�D�E�O�H���G�U�R�S�S�H�G���I�U�R�P���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���P�R�G�H�O���S�U�H�G�L�F�W�V���V�X�F�F�H�V�V���S�H�U�I�H�F�W�O�\��
�
���S�����������������
�
���S�������������������
�
�
���S��������������
�D�����4�����������1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���V�D�Y�L�Q�J��
�E�����4�����������1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�H�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K��
�F�����4�����������'�L�ú�H�U�H�Q�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���W�D�[���U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�����U�H�O�L�H�I�V�����L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����S�U�R�P�R�W�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K��
�G�����4�����������7�D�[���E�X�U�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�H�����4�����������7�D�[���E�X�U�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���S�U�R�S�H�U�W�\��
�I�����:�D�O�G���$2���W�H�V�W�V���W�K�H���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���W�K�D�W���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���R�I���W�K�H���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���F�R�H�û�F�L�H�Q�W�V���L�V���Q�R�W���H�T�X�D�O���W�R���]�H�U�R



33

5. Conclusion

Maybe disappointingly, but not unexpectedly, there is no high and broad 
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �R�I�� �&�U�R�D�W�L�D�Q�� �W�D�[�� �H�[�S�H�U�W�V�� �D�O�W�K�R�X�J�K�� �W�K�H�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�� �Z�K�L�F�K�� �Z�D�V��
�D�S�S�O�L�H�G�����H�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�X�W�U�D�O���D�Q�V�Z�H�U�V�����\�H�V���R�U���Q�R���D�Q�V�Z�H�U�V���R�Q�O�\�����L�P�S�O�L�H�V��
as high a consensus as possible.

However, the relatively high degree of consensus concerning some spe-
�F�L�¿�F���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���H�Q�D�E�O�H�V���X�V���W�R���G�U�D�Z���V�R�P�H���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���H�[-
�S�H�U�W�V�¶���D�W�W�L�W�X�G�H�V�����,�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I�����S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H�����L�Q�F�R�P�H���W�D�[�D�W�L�R�Q��
they include maintenance of corporate tax incentives, reintroduction of 
�S�H�U�V�R�Q�D�O�� �L�Q�F�R�P�H�� �W�D�[�� �U�H�O�L�H�I�V�� ���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V������ �D�Q�G�� �U�H�M�H�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �D�� �À�D�W�� �W�D�[�� �D�V��
well as a decrease in number of tax brackets. Concerning consumption 
taxation, the most interesting results are in favor of the maintenance and 
�H�Y�H�Q���E�U�R�D�G�H�Q�L�Q�J���R�I���U�H�G�X�F�H�G���9�$�7���U�D�W�H�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���D�O�F�R�K�R�O��
�D�Q�G���W�R�E�D�F�F�R���G�X�W�L�H�V�����$�O�W�K�R�X�J�K���H�[�S�H�U�W�V���V�X�S�S�R�U�W���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U���W�D�[�D�W�L�R�Q���L�Q��
�J�H�Q�H�U�D�O���� �F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �Z�D�V�� �U�H�D�F�K�H�G�� �Q�R�W�� �D�E�R�X�W�� �D�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�� �W�D�[����
�E�X�W���D�E�R�X�W���D���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�D�[�����&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���J�H�Q�H�U�D�O���W�D�[���L�V�V�X�H�V���D���I�X�U-
ther shift from income to consumption as well as decrease of the share of 
taxation in GDP, as expected, is advocated. Experts showed remarkable 
�E�H�O�L�H�I���L�Q���E�H�K�D�Y�L�R�U�D�O���U�H�V�S�R�Q�V�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�D�[���G�H�F�U�H�D�V�H�V���H�[�H�P�S�W�L�R�Q�V�����E�X�W�����R�Q��
�W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����V�R�O�Y�H�G���W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�\���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\���W�U�D�G�H���R�‡���L�Q���I�D�Y�R�U��
�R�I���H�T�X�L�W�\��

In a sectoral comparison, the government sector expresses higher social 
�V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�\�����H�T�X�L�W�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�����D�Q�G���D���V�W�U�R�Q�J�H�U���L�Q�F�O�L�Q�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���F�O�D�V�V�L�F�D�O���L�Q-
�F�R�P�H���E�D�V�H�G���±���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�D�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�����Z�K�L�F�K���L�V���U�H�À�H�F�W�H�G���D�O�V�R���L�Q���W�K�H���S�U�R�S-
�H�U�W�\���D�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�D�\���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�������+�R�Z�H�Y�H�U�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���R�ˆ�F�H�U�V��
are not in favor of personal income tax deductions, maybe due to their 
high administrative costs, which burden the tax administration directly. 
�7�K�H�� �D�F�D�G�H�P�L�F�� �V�H�F�W�R�U�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �V�D�L�G�� �W�R�� �E�H�� �P�R�U�H�� �³�U�D�W�L�R�Q�D�O�´�� �E�H�L�Q�J�� �Q�R�W�� �V�R��
�P�X�F�K���D�J�D�L�Q�V�W���D���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�D�V�H�G�����L�Q�W�H�U�H�V�W���D�G�M�X�V�W�H�G�����W�D�[�D�W�L�R�Q���D�V���R�W�K�H�U��
sectors, but still not in favor of it (with the exception of the ACE tax that 
�U�H�F�H�L�Y�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���V�X�S�S�R�U�W����

Some values and economic views are found to be important and con-
�V�L�V�W�H�Q�W�� �S�U�H�G�L�F�W�R�U�V�� �R�I�� �W�D�[�� �R�S�L�Q�L�R�Q�V���� �7�K�L�V�� �L�V�� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�U�X�H�� �R�I�� �W�K�H�� �H�T�X�L�W�\��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H���� �W�K�H�� �E�H�K�D�Y�L�R�U�D�O�� �H�‡�H�F�W�V�� �R�I�� �W�D�[�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �D�W�W�L�W�X�G�H�V�� �U�H�O�D�W�H�G��
to tax incidence. The results are consistent with the consumption-based 
versus income-based concepts.
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Appendix

Structure of respondents �9�D�O�L�G���3�H�U�F�H�Q�W

Age

������������������ 17.2

30 - 44 ��������

�������������� ��������

������ ��������

Education

High school degree ������

���������$�V�V�R�F�L�D�W�H���G�H�J�U�H�H�����%�$ 11.2

�*�U�D�G�X�D�W�H�������0�D�V�W�H�U ��������

Mr. sc. 7.3

PhD 31.7

Sector

Private sector ������

Government sector ��������

Academic community ��������

Sector: Private sector

Tax advisor ��������

�(�G�L�W�R�U���D�Q�G���R�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�G�Y�L�V�R�U��������

Others 20.8

�+�L�J�K���E�X�V�L�Q�H�V�V���V�F�K�R�R�O�����O�H�F�W�X�U�H�U��12.7

Sector: Government sector

Local and regional units 48.7

Tax Administration ��������

�0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���)�L�Q�D�Q�F�H�����R�X�W�V�L�G�H���7�D�[���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��1.8

Others 4.4

Sector: Academic community

Economics ��������

Law 12.2

Political sciences ������

Sector: Academic community - Economics

�3�X�E�O�L�F���¿�Q�D�Q�F�H 23.1

�0�R�Q�H�W�D�U�\���¿�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�U�N�H�W�V18.3

�&�R�U�S�R�U�D�W�H���¿�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��������

Macroeconomics 24.0

�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�K�L�S 8.7
Table A1 Demographics and sample information

�6�R�X�U�F�H�� authors-survey



Br. �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�������T�X�H�V�W�L�R�Q
Total Academic Government Private

NO YES NO YES NO YES NO YES

Property taxes, Inheritance and gift taxes

1. Croatia should introduce the proposed real estate tax. 41 ���� 47 ���� 37 63 ���� 61

2. Real estate tax should be a local tax. 18 82 18 82 21 79 ���� 84

3.
Taxation should include other forms of property too (movable prop-
�H�U�W�\���� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �H�W�F������ �L���H���� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �D�� �V�\�Q�W�K�H�W�L�F�� �W�D�[�D�W�L�R�Q�� �R�I��
�S�U�R�S�H�U�W�\�����Q�H�W���Z�H�D�O�W�K���W�D�[����

44 ���� ���� ���� ���� 61 ���� ����

4.
Regardless of any possible real estate tax introduction, communal 
charge should still remain local revenue. 

48 ���� 42 ���� ���� ���� 71 ����

����
Regardless of any possible real estate tax introduction, tax on hol-
iday houses should remain local revenue too.

43 ���� 34 66 ���� ���� 68 32

����
Regardless of any possible real estate tax introduction, surtax on 
income tax should still remain local revenue too.

33 67 30 70 33 67 48 ����

7.
Real estate tax should be assessed at the same rate for business 
and residents. 

71 ���� 75 ���� 71 ���� 68 32

8. Business should be taxed at a higher rate than residents. 40 ���� 38 62 ���� 65 68 32

���� Residents should be taxed at a higher rate than business. 88 12 87 13 88 12 82 18

10. Inheritances and gifts should be taxed. ���� 44 ���� ���� 61 ���� 43 ����

11.

Inheritance and gift taxation should be progressive - according to 
�W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\���L�Q�K�H�U�L�W�H�G���J�L�I�W�H�G���D�Q�G���W�K�H���S�U�R�[�L�P�L�W�\���R�I���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����L�Q��
�F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���������Z�L�W�K���W�K�H���H�[�H�P�S�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���F�O�R�V�H�V�W���I�D�P�L�O�\��
�P�H�P�E�H�U�V����

���� ���� ���� 48 ���� ���� ���� ����

12. Real estate transfers should be taxed. ���� 84 20 80 14 86 8 92

13.
Property is a necessary additional indicator of ability to pay besides 
income.

17 83 14 86 17 83 23 77



Br. �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�������T�X�H�V�W�L�R�Q
Total Academic Government Private

NO YES NO YES NO YES NO YES

Personal income tax

14.
The highest PIT rate should be reduced further (recently reduced 
�I�U�R�P�����������W�R������������

���� 48 ���� ���� ���� 43 48 ����

������
The lowest PIT rate should be reduced further (recently reduced 
�I�U�R�P�����������W�R������������

34 66 ���� 64 ���� 71 ���� ����

������
�,�Q�V�W�H�D�G���R�I���P�R�U�H���3�,�7���U�D�W�H�V���R�Q�O�\���R�Q�H���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�����D���À�D�W��
�W�D�[�´�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���S�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�H�P�S�W�L�R�Q��

69 31 63 37 72 28 79 21

17. �7�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�D�[���E�U�D�F�N�H�W�V���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�����F�X�U�U�H�Q�W�O�\���W�K�U�H�H����47 ���� 41 ���� ���� ���� 70 30

18. �7�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�D�[���E�U�D�F�N�H�W�V���V�K�R�X�O�G���E�H���G�H�F�U�H�D�V�H�G�����F�X�U�U�H�Q�W�O�\���W�K�U�H�H����81 ���� 77 23 83 17 86 14

������ �7�D�[���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���I�R�U���K�H�D�O�W�K���F�R�V�W�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G����27 73 23 77 27 73 ���� ����

20.
�7�D�[���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���I�R�U���R�Z�Q�H�U���R�F�F�X�S�L�H�G���K�R�X�V�L�Q�J���V�K�R�X�O�G���E�H��
reintroduced.

30 70 23 77 ���� 65 48 ����

21.
�7�D�[�� �G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V�� �I�R�U�� �O�L�I�H�� �L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�L�Q�W�U�R-
duced.

40 ���� 34 66 47 ���� ���� 61

22.
�7�D�[���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���I�R�U���Y�R�O�X�Q�W�D�U�\���S�H�Q�V�L�R�Q���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���V�K�R�X�O�G��
be reintroduced.

���� 65 ���� 71 42 ���� 32 68

23.
�7�D�[���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���K�H�D�O�W�K���L�Q�V�X�U-
ance should be reintroduced.

���� 65 30 70 38 62 ���� 64

24. Inside PIT, dividends should be taxed. 27 73 ���� 65 14 86 38 63

������ �,�Q�V�L�G�H���3�,�7�����¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���V�K�R�X�O�G���E�H���W�D�[�H�G��23 77 34 66 13 87 ���� 71

������ Inside PIT interest on saving and securities should be taxed. ���� ���� ���� 40 ���� ���� ���� ����



Br. �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�������T�X�H�V�W�L�R�Q
Total Academic Government Private

NO YES NO YES NO YES NO YES

27.
All sources of income inside PIT should be taxed in the same way 
(at statutory rates, without allowing the lower withholding tax to be 
�W�K�H���¿�Q�D�O���W�D�[���G�X�H������

43 ���� 42 ���� ���� 64 ���� ����

28. Capital incomes should be taxed at lower rates than labor incomes. 70 30 61 ���� 80 20 ���� 43

������
Dividends should be taxed at lower rates than other incomes (due 
�W�R���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�R�X�E�O�H���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V����

43 ���� 28 72 61 ���� 38 62

Corporate income tax

30. �&�,�7�����J�H�Q�H�U�D�O�����U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G������ ���� 41 ���� 48 ���� 64 ����

31. CIT burden for SMEs should be reduced. 21 79 21 79 17 83 ���� 64

32. �5�H�L�Q�Y�H�V�W�H�G���S�U�R�¿�W�V���V�K�R�X�O�G���E�H���H�[�H�P�S�W���I�U�R�P���W�D�[�D�W�L�R�Q��12 88 7 93 12 88 ���� 75

33.
Tax incentives for areas of special national concern should be 
maintained. 

32 68 ���� 71 ���� 65 ���� 85

34. Tax incentives for mountain areas should be maintained. 32 68 34 66 31 69 ���� 85

������ Tax incentives for free trade zones should be maintained. 31 69 27 73 32 68 28 72

������ �7�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���I�R�U���W�K�H���F�L�W�\���R�I���9�X�N�R�Y�D�U���V�K�R�X�O�G���E�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G��23 77 23 77 21 79 ���� 84

37. �7�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����V�W�D�W�H���D�L�G�����I�R�U���5�	�'���V�K�R�X�O�G���E�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���� 91 8 92 8 92 17 83

38.
�7�D�[�� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�� ���V�W�D�W�H�� �D�L�G���� �I�R�U�� �W�K�H�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �V�K�R�X�O�G��
be maintained..

�� 91 �� 94 10 90 14 86

������ Tax incentives for investment should be maintained. 11 89 �� 91 12 88 13 88

40.
�3�U�R�W�H�F�W�L�Y�H�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� ���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�� �I�R�U�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �H�T�X�L�W�\�� �����$�&�(���� �V�K�R�X�O�G��
be reintroduced.

���� 75 27 73 24 76 ���� 74

41.
�$�F�F�H�O�H�U�D�W�H�G�� �G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� ���G�R�X�E�O�H�� �G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�V���� �V�K�R�X�O�G�� �E�H��
maintained.

���� 74 20 80 28 72 ���� 61



Br. �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�������T�X�H�V�W�L�R�Q
Total Academic Government Private

NO YES NO YES NO YES NO YES

�9�$�7

42.
�2�Q�O�\�� �R�Q�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�� �9�$�7�� �U�D�W�H�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �D�L�P�H�G�� �D�W�� ���U�H�G�X�F�H�G�� �U�D�W�H�V��
�V�K�R�X�O�G���E�H���Q�D�U�U�R�Z�H�G���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G����

64 ���� 65 ���� 63 37 62 38

43.
�,�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�D�O���S�H�U�L�R�G�����D�I�W�H�U���D�F�F�H�V�V�L�Q�J���(�8�����&�U�R�D�W�L�D���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H��
�W�U�L�H�G���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���]�H�U�R���U�D�W�H���R�I���9�$�7���I�R�U���V�R�P�H���J�R�R�G�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�D�W��
have a social purpose.

���� 75 28 72 18 82 ���� 64

44. �7�R�X�U�L�V�W���D�Q�G���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���W�D�[�H�G���D�W���O�R�Z�H�U���9�$�7���U�D�W�H�������� ���� 48 ���� ���� 43 ���� ����

������
�6�R�P�H���E�D�V�L�F���I�R�R�G�V�W�X�‡�����E�U�H�D�G�����P�L�O�N�����E�D�E�\���I�R�R�G�����H�G�L�E�O�H���R�L�O�V���D�Q�G���I�D�W�V����
�V�K�R�X�O�G���E�H���W�D�[�H�G���D�W���D���U�H�G�X�F�H�G���9�$�7���U�D�W�H����

13 87 17 83 8 92 20 80

������ �$���V�S�H�F�L�D�O���V�F�K�H�P�H���I�R�U���9�$�7���I�R�U���I�D�U�P�H�U�V���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G������ 75 20 80 27 73 ���� 74

47. �6�W�D�Q�G�D�U�G���J�H�Q�H�U�D�O���9�$�7���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��97 3 97 3 98 2 100 0

48.
�$�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�W�D�Q�G�D�U�G���J�H�Q�H�U�D�O�� �9�$�7�� �U�D�W�H�� �L�V�� �E�H�W�W�H�U�� �W�K�D�Q�� �W�K�H��
�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���³�F�U�L�V�H�V���W�D�[�´��

62 38 67 33 63 37 37 ����

������
�,�Q�V�W�H�D�G�� �R�I�� �U�H�G�X�F�H�G�� �9�$�7�� �U�D�W�H�V�� �I�R�U�� �V�R�P�H�� �³�E�D�V�L�F�´�� �I�R�R�G�V�W�X�‡�V�� �W�K�H�� �U�H-
�G�X�F�H�G���9�$�7���U�D�W�H���I�R�U���D�O�O���I�R�R�G�V�W�X�‡�V�����D�Q�G���Z�D�W�H�U�����V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��

���� 64 ���� 61 ���� 65 41 ����

������
�7�K�H���U�H�G�X�F�H�G���9�$�7���U�D�W�H���I�R�U���Q�H�Z�V�S�D�S�H�U�V���D�Q�G���S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�V���V�K�R�X�O�G���Q�R�W��
�E�H���D�S�S�O�L�H�G���I�R�U���³�W�K�H���\�H�O�O�R�Z���S�U�H�V�V�´��

27 73 ���� 74 ���� 75 ���� ����

������
�7�K�H���U�H�G�X�F�H�G���9�$�7���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���K�L�J�K�H�U���I�R�U���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���M�R�X�U�Q�D�O�V���W�K�D�Q��
for the daily press. 

���� 40 ���� 42 ���� 42 78 22

������ �9�$�7���U�H�Y�H�Q�X�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���S�D�U�W�L�D�O�O�\���G�L�U�H�F�W�H�G���W�R���O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��40 ���� 43 ���� ���� 65 ���� ����

Excise duties

������ �$���V�S�H�F�L�D�O���W�D�[���R�Q���³�M�X�Q�N���I�R�R�G�´���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��34 66 ���� 71 34 66 47 ����

������
Excise taxes on mineral oil and petroleum products should be de-
creased.

27 73 33 67 21 79 32 68



Br. �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�������T�X�H�V�W�L�R�Q
Total Academic Government Private

NO YES NO YES NO YES NO YES

������ Excise duties on natural gas should be increased. 91 �� 91 �� 91 �� 89 11

������ Excise duties on electricity should be increased. 94 �� 90 10 98 2 95 ��

������ Excise duties on alcohol should be increased. 18 82 18 82 18 82 18 82

������ Excise duties on wine should be introduced. ���� 40 ���� 42 ���� 41 71 ����

������
Excise duties on tobacco and tobacco products should be in-
creased.

���� 85 11 89 ���� 85 24 76

������ Croatia has enough excise duties. 7 93 �� 94 �� 91 �� 95

������ Excise duties should be levied on luxury products. 20 80 ���� 81 ���� 84 42 ����

������ Excise duties should be levied on cars and other vehicles. ���� 64 32 68 37 63 ���� ����

������ Excise duties should be levied on aircrafts and vessels. 22 78 24 76 ���� 85 40 ����

������
Excise duties should be levied on liability and comprehensive road 
vehicle insurance premiums​.

���� 41 ���� ���� ���� 40 81 ����

������ �(�[�F�L�V�H���G�X�W�L�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���O�H�Y�L�H�G���R�Q���F�R�‡�H�H������ ���� ���� ���� ���� 42 ���� ����

������ Excise duties should be levied on non-alcoholic beverages. 68 32 65 ���� 74 ���� 65 ����

Social contributions

������
The ceiling for pension insurance contributions should be abol-
ished.

43 ���� 44 ���� 37 63 70 30

������
Minimum assessment base for pension insurance contributions 
should be abolished.

72 28 70 30 72 28 76 24

������
Rates for compulsory pension insurance contributions for intergen-
�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�R�O�L�G�D�U�L�W�\�����,�����S�L�O�O�D�U�����V�K�R�X�O�G���E�H���G�H�F�U�H�D�V�H�G��

���� 61 ���� 61 41 ���� 33 67



Br. �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�������T�X�H�V�W�L�R�Q
Total Academic Government Private

NO YES NO YES NO YES NO YES

70.
Rates for compulsory pension insurance contributions for individ-
�X�D�O���F�D�S�L�W�D�O�L�]�H�G���V�D�Y�L�Q�J�V���D�F�F�R�X�Q�W�V�����,�,�����S�L�O�O�D�U�����V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��

40 ���� 34 66 48 ���� 33 67

71. Health insurance contributions should be decreased. 41 ���� 40 ���� 44 ���� 30 70

72.
Small business personal income taxpayers are in a favorable posi-
tion compared to employment income taxpayers concerning com-
pulsory social security contributions’ payment.

47 ���� 43 ���� ���� ���� 43 ����

General tax issues, experts’ values and economic model

73. �$���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��44 ���� ���� ���� ���� 64 ���� 47

74. �$���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��23 77 33 67 �� 94 ���� 47

������
�7�K�H�� �H�Q�W�L�U�H�� �W�D�[�� �E�X�U�G�H�Q�� ���W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �W�D�[�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�� �W�R�� �*�'�3���� �V�K�R�X�O�G��
be reduced.

���� 85 17 83 ���� 85 �� 95

������
�*�H�Q�H�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�K�R�X�O�G���E�H���¿�Q�D�Q�F�H�G���O�H�V�V���I�U�R�P���W�D�[�H�V���D�Q�G���P�R�U�H��
�I�U�R�P���G�L�‡�H�U�H�Q�W���Q�R�Q���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����Z�L�W�K���D�Q���H�P�S�K�D�V�L�V���R�Q���G�L�‡�H�U�H�Q�W���X�V�H�U��
�F�K�D�U�J�H�V������

���� 65 33 67 38 62 37 63

77.
�7�K�H���H�Q�W�L�U�H���O�H�Y�H�O���R�I���S�X�E�O�L�F���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����D�Q�G���S�X�E�O�L�F���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����U�H�O�D-
tive to GDP should be lowered. 

18 82 23 77 ���� 84 �� 91

78. The tax structure should be changed. 8 92 11 89 8 93 0 100

������
The tax burden should be shifted from personal and corporate in-
come to consumption. 

33 67 31 69 34 66 ���� 65

80.
The tax burden should be shifted from personal and corporate in-
come to property.

48 ���� 47 ���� ���� ���� 71 ����

81. �3�D�U�D���¿�V�F�D�O���O�H�Y�L�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G���� 95 7 93 3 97 4 96



Br. �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�������T�X�H�V�W�L�R�Q
Total Academic Government Private

NO YES NO YES NO YES NO YES

82.
Lower marginal income tax rates reduce leisure and increase work 
�H�‡�R�U�W��

���� 81 18 82 18 82 21 79

83.
�/�R�Z�H�U���P�D�U�J�L�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�D�W�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H���Z�R�U�N���H�‡�R�U�W���D�Q�G���W�D�[�D�E�O�H��
income generally so much as to raise revenue.

���� 65 34 66 37 63 31 69

84. Non taxation of interest encourages saving. 22 78 22 78 24 76 14 86

������
�1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G��
promotes economic growth. 

���� 65 34 66 37 63 24 76

������
�'�L�‡�H�U�H�Q�W�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �W�D�[�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�� ���U�H�O�L�H�I�V���� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���� �S�U�R�P�R�W�H��
economic growth. 

21 79 ���� 81 24 76 17 83

87. �9�$�7���L�V���U�H�J�U�H�V�V�L�Y�H�� 40 ���� 33 67 42 ���� ���� 41

88. CIT is mostly shifted onto consumers and employees. ���� 74 23 77 28 72 33 67

������
�5�H�J�L�R�Q�D�O���W�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����F�L�W�\���R�I���9�X�N�R�Y�D�U�����D�U�H�D�V���R�I���V�S�H�F�L�D�O���Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�F�R�Q�F�H�U�Q�����D�U�H���H�ˆ�F�L�H�Q�W���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q��

���� 41 68 32 ���� ���� ���� 42

������
Administrative and compliance costs of taxation should a play sig-
�Q�L�¿�F�D�Q�W���U�R�O�H���L�Q���F�U�H�D�W�L�Q�J���W�D�[���S�R�O�L�F�\�����W�K�H�V�H���F�R�V�W�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
�E�\���P�D�N�L�Q�J���W�K�H���W�D�[���V�\�V�W�H�P���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\���V�L�P�S�O�H�U����

�� 94 �� 91 �� 95 �� 95

������
�7�K�H���H�T�X�L�W�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���S�U�L�R�U�L�W�\���R�Y�H�U���W�K�H���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\���S�U�L�Q�F�L-
ple in creating tax policy.

13 87 ���� 85 �� 94 40 ����

������ Penalties for tax evasion should be increased. 13 87 11 89 12 88 ���� 71

Table A2 �5�H�V�S�R�Q�V�H�V�¶���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����L�Q���������I�R�U���D�O�O���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���D�Q�G���P�D�L�Q���J�U�R�X�S�V���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����Z�L�W�K�R�X�W���Q�H�X�W�U�D�O���D�Q�V�Z�H�U��
�6�R�X�U�F�H�����D�X�W�K�R�U�V���±���W�K�H���V�X�U�Y�H�\
�1�R�W�H�����$�Q�V�Z�H�U�V���D�E�R�Y�H�����������D�U�H���E�R�O�G�H�G��



Sector.c Educationd

�4�X�H�V�W�L�R�Q���V�W�D�W�H�P�H�Q�W �4����a �4����b Public Academic Age
Level 7

Master

Level 8.1-8.2

�0�6�F�������3�K�'
�$2 e

Q01 Croatia should introduce the proposed real es-
tate tax.

0.014

��������������

0.820**

��������������

������������

��������������

-0.432

��������������

-0.007

��������������

0.171

��������������

-0.431

��������������

������������

[0.041]
Q03 Taxation should include other  forms of proper-
�W�\���W�R�R�����P�R�Y�D�E�O�H���S�U�R�S�H�U�W�\�����¿�Q�D�Q�F�L�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���H�W�F�������L���H����
�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\�����Q�H�W���Z�H�D�O�W�K���W�D�[��

0.223

��������������

����������

��������������

0.140

��������������

-0.030

��������������

����������

��������������

������������

��������������

������������

��������������

����������

�>�����������@

�4�������,�Q�V�W�H�D�G���R�I���P�R�U�H���3�,�7���U�D�W�H�V���R�Q�O�\���R�Q�H���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G��
�E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�����D���À�D�W���W�D�[�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H��
of personal exemption.

����������

��������������

�������������


��������������

����������

��������������

����������

��������������

-0.004

��������������

������������

��������������

����������

��������������

8.783

�>�����������@

Q24 Inside PIT, dividends should be taxed.
������������

��������������

0.740**

��������������

0.702

��������������

-0.240

��������������

0.014

��������������

����������

��������������

����������

��������������

������������

[0.010]

�4������ �,�Q�V�L�G�H�� �3�,�7���� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �F�D�S�L�W�D�O�� �J�D�L�Q�V�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H��
taxed.

������������

��������������

0.843**

��������������

0.387

��������������

������������

��������������

0.012

��������������

����������

��������������

����������

��������������

������������

�>�����������@

�4������ �,�Q�V�L�G�H�� �3�,�7���� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �R�Q�� �V�D�Y�L�Q�J�� �D�Q�G�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
should be taxed.

-0.782**

��������������

����������

��������������

-0.011

��������������

-0.301

��������������

0.008

��������������

������������

��������������

����������

��������������

����������

�>�����������@
Q27 All sources of income inside PIT should be taxed 
in the same way (at statutory rates, without allowing 
�I�R�U���W�K�H���O�R�Z�H�U���Z�L�W�K�K�R�O�G�L�Q�J���W�D�[���W�R���E�H���W�K�H���¿�Q�D�O���W�D�[���G�X�H����

������������

��������������

-0.048

��������������

0.231

��������������

����������

��������������

����������

��������������

������������

��������������

0.028

��������������

3.443

[0.841]

�4�������&�,�7�����J�H�Q�H�U�D�O�����U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
0.841**

��������������

����������

��������������

0.133

��������������

0.723*

��������������

0.010

��������������

0.210

��������������

������������

��������������

10.177

�>�����������@

Q31 CIT burden for SMEs should be reduced.
0.810**

��������������

0.047

��������������

����������

��������������

0.781*

��������������

-0.018

��������������

����������

��������������

-0.184

��������������

������������

[0.042]

�4�������5�H�L�Q�Y�H�V�W�H�G���S�U�R�¿�W�V���V�K�R�X�O�G���E�H���H�[�H�P�S�W���I�U�R�P���W�D�[-
ation.

����������

��������������

-0.141

��������������

0.012

��������������

����������

��������������

0.004

��������������

����������

��������������

-0.130

��������������

����������

�>�����������@



Sector.c Educationd

�4�X�H�V�W�L�R�Q���V�W�D�W�H�P�H�Q�W �4����a �4����b Public Academic Age
Level 7

Master

Level 8.1-8.2

�0�6�F�������3�K�'
�$2 e

�4������ �7�D�[�� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�� �I�R�U�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �P�D�L�Q-
tained.

����������

��������������

0.741

��������������

������������

��������������

-0.013

��������������

������������

��������������

����������

[0.408]

�4�������3�U�R�W�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���F�R�U�S�R�U�D�W�H���H�T-
�X�L�W�\�������$�&�(�����V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��

������������

��������������

����������

��������������

������������

��������������

������������

��������������

-0.003

��������������

������������

��������������

������������

��������������

����������

[0.242]

�4�������2�Q�O�\���R�Q�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���9�$�7���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���E�H���D�L�P�H�G���D�W��
���U�H�G�X�F�H�G���U�D�W�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���Q�D�U�U�R�Z�H�G���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G����

0.031

��������������

������������

��������������

����������

��������������

-0.014

��������������

0.004

������������

-0.283

��������������

0.147

��������������

����������

�>�����������@

�4�������$���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��
������������

��������������

�����������
�


��������������

����������

��������������

-0.203

��������������

����������

��������������

�����������
�


��������������

0.722*

��������������

������������

[0.030]

�4�������$���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��
������������

��������������

1.378***

��������������

�����������
�
�


��������������

0.313

����������

0.018

��������������

����������

��������������

������������

��������������

������������

�>�������������@
�4������ �*�H�Q�H�U�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �¿�Q�D�Q�F�H�G�� �O�H�V�V��
�I�U�R�P���W�D�[�H�V���D�Q�G���P�R�U�H���I�U�R�P���G�L�‡�H�U�H�Q�W���Q�R�Q���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V��
���Z�L�W�K���D�Q���H�P�S�K�D�V�L�V���R�Q���G�L�‡�H�U�H�Q�W���X�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V����

�����������
�
�


��������������

0.327

��������������

-0.202

��������������

����������

��������������

0.001

��������������

������������

��������������

-0.772

��������������

12.132

�>�����������@

�4�����3�D�U�D���¿�V�F�D�O���O�H�Y�L�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
�����������
�


��������������

0.288

��������������

����������

��������������

����������

��������������

0.034*

������������

0.187

��������������

����������

��������������

����������

�>�����������@

Table A3 Binomial probit regression results for values, detailed 
�6�R�X�U�F�H�� authors’ calculation
�1�R�W�H�V�����5�R�E�X�V�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V���D�U�H���L�Q���S�D�U�H�Q�W�K�H�V�L�V�����7�K�H���S���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H���$2 �D�U�H���L�Q���E�U�D�F�N�H�W�V�����2�W�K�H�U���U�H�J�U�H�V�V�R�U�V���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I���V�H�F�W�R�U���R�I���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����D�J�H���D�Q�G��
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����2�P�L�W�W�H�G���Y�D�U�L�D�E�O�H���G�U�R�S�S�H�G���I�U�R�P���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���P�R�G�H�O���S�U�H�G�L�F�W�V���V�X�F�F�H�V�V���S�H�U�I�H�F�W�O�\��
�
���S�����������������
�
���S�������������������
�
�
���S��������������
�D�����4�����������(�Q�W�L�U�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�K�H���*�'�3�����V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�G�X�F�H�G��
�E�����4�����������7�K�H���H�T�X�L�W�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���V�K�R�X�O�G���E�H���S�U�L�R�U���W�R���H�û�F�L�H�Q�F�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���L�Q���F�U�H�D�W�L�Q�J���W�D�[���S�R�O�L�F�\��
�F�����5�H�I�H�U�H�Q�F�H���F�D�W�H�J�R�U�\���L�V���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U
�G�����5�H�I�H�U�H�Q�F�H���F�D�W�H�J�R�U�\���L�V���/�H�Y�H�O�� �������������D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���&�U�R�D�W�L�D�Q���4�X�D�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q���)�U�D�P�H�Z�R�U�N�����K�L�J�K���V�F�K�R�R�O�������E�D�F�K�H�O�R�U��
�H�����:�D�O�G���$2���:�D�O�G���$2���W�H�V�W�V���W�K�H���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���W�K�D�W���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���R�I���W�K�H���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���F�R�H�û�F�L�H�Q�W�V���L�V���Q�R�W���H�T�X�D�O���W�R���]�H�U�R



Behavioral Responsiveness Incidence Sector.f Education.g

Question/statement Q84a Q85b Q86c Q79d Q80e Public Academic Age
Level 7

Master

L e v e l  
8.1-8.2

MSc / 
�3�K�'

�$2 h

�4�������&�U�R�D�W�L�D���V�K�R�X�O�G���L�Q�W�U�R�G�X�F�H��
�W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[��

-0.777

��������������

-0.472

��������������

�����������


��������������

-0.273

��������������

1.333***

��������������

0.420

�>�����������@

������������

��������������

����������

��������������

����������

��������������

0.411

��������������

30.322

[0.001]
Q03 Taxation should include 
other  forms of property too 
���P�R�Y�D�E�O�H�� �S�U�R�S�H�U�W�\���� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�S�U�R�S�H�U�W�\�� �H�W�F������ �L���H���� �V�\�Q�W�K�H�W-
ic taxation of property (net 
�Z�H�D�O�W�K���W�D�[��

������������

��������������

-0.411

��������������

�����������


��������������

������������

��������������

�����������
�


��������������

������������

�>�����������@

������������

��������������

0.027**

��������������

-0.288

��������������

������������

��������������

������������

�>�����������@

�4�������,�Q�V�W�H�D�G���R�I���P�R�U�H���3�,�7���U�D�W�H�V��
only one rate should be intro-
�G�X�F�H�G�� ���D�� �À�D�W�� �W�D�[���� �D�O�R�Q�J�� �Z�L�W�K��
the maintenance of personal 
exemption.

1.203*

��������������

-0.280

��������������

����������

��������������

�����������
�


��������������

������������

��������������

����������

�>�����������@

-0.111

��������������

-0.022

��������������

����������

��������������

0.831

��������������

������������

�>�����������@

Q24 Inside PIT, dividends 
should be taxed.

-1.120*

��������������

����������

������������

�������������
�


��������������

�����������
�
�


��������������

0.342

�>�����������@

-0.428

��������������

����������

��������������

0.244

��������������

������������

��������������

������������

[0.003]

�4�������,�Q�V�L�G�H���3�,�7�����¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L-
tal gains should be taxed.

������������

��������������

�������������
�
�


��������������

����������

��������������

-0.802**

��������������

�����������
�
�


��������������

0.184

�>�����������@

������������

������������

0.002

��������������

����������

��������������

������������

��������������

������������

[0.002]
�4������ �,�Q�V�L�G�H�� �3�,�7���� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �R�Q��
savings and securities should 
be taxed.

-0.040

��������������

-0.072

��������������

0.111

��������������

�������������
�
�


��������������

�����������
�
�


��������������

�������������
�
�


�>���������@

-0.843

��������������

-0.001

��������������

������������

��������������

-1.084

��������������

������������

�>�������������@



Behavioral Responsiveness Incidence Sector.f Education.g

Question/statement Q84a Q85b Q86c Q79d Q80e Public Academic Age
Level 7

Master

L e v e l  
8.1-8.2

MSc / 
�3�K�'

�$2 h

Q27 All sources of income 
inside PIT should be taxed 
in the same way (at statuto-
ry rates, without allowing the 
lower withholding tax to be 
�W�K�H���¿�Q�D�O���W�D�[���G�X�H����

0.233

��������������

-0.044

��������������

�������������


������������

-0.408

��������������

�����������


��������������

������������

�>�����������@

-0.111

��������������

������������

��������������

-0.312

��������������

-0.477

��������������

����������

�>�����������@

�4�������&�,�7�����J�H�Q�H�U�D�O�����U�D�W�H���V�K�R�X�O�G��
be reduced.

����������

��������������

����������

��������������

����������

��������������

�����������


��������������

-0.310

��������������

0.422

�>�����������@

0.101

������������

-0.014

��������������

0.400

��������������

����������

��������������

������������

[0.111]

Q31 CIT burden for SMEs 
should be reduced.

����������

��������������

-0.433

������������

����������

��������������

�����������
�
�


��������������

������������

��������������

0.878

�>���������@

����������

��������������

-0.022

��������������

�����������


��������������

����������

��������������

������������

[0.032]

�4�������5�H�L�Q�Y�H�V�W�H�G���S�U�R�¿�W�V���V�K�R�X�O�G��
be exempt from taxation.

����������

��������������

����������

��������������

�����������
�


��������������

������������

��������������

0.020

��������������

����������

�>�����������@

1.002

��������������

����������

��������������

�����������


��������������

0.324

��������������

������������

�>�����������@

�4�������7�D�[���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W-
ment should be maintained.

����������

��������������

-1.243**

��������������

�����������
�


��������������

�������������
�


��������������

������������

��������������

����������

�>�����������@

�����������
�
�


��������������

0.012

��������������

������������

��������������

13.310

�>�����������@
Q40 Protective interest (al-
�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���F�R�U�S�R�U�D�W�H���H�T�X�L�W�\������
�$�&�(�����V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G��

������������

��������������

0.074

������������

0.307

������������

������������

��������������

������������

��������������

-0.211

�>�����������@

����������

��������������

0.020

��������������

-0.044

��������������

-0.484

��������������

����������

�>�����������@

�4������ �2�Q�O�\�� �R�Q�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�� �9�$�7��
rate should be aimed at (re-
duced rates should be nar-
�U�R�Z�H�G���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G����

����������

��������������

����������

��������������

-0.882**

������������

�����������
�
�


��������������

����������

��������������

������������

�>�����������@

-0.771

��������������
� � � � � � � � � � � �� �
��������������

0.332

��������������

0.720

��������������

������������

�>�����������@



Behavioral Responsiveness Incidence Sector.f Education.g

Question/statement Q84a Q85b Q86c Q79d Q80e Public Academic Age
Level 7

Master

L e v e l  
8.1-8.2

MSc / 
�3�K�'

�$2 h

�4������ �$�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q��
tax should be introduced.

������������

��������������

-0.441

��������������

0.330

��������������

������������

��������������

�����������
�


��������������

�����������
�


�>�����������@

0.101

��������������

�����������
�


��������������

�����������
�


��������������

1.087*

��������������

������������

�>�����������@

�4������ �$�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �W�D�[��
should be introduced.

����������

��������������

�������������


��������������

-0.003

��������������

����������

��������������

0.427

��������������

3.411***

�>�����������@

�����������
�
�


��������������

0.037**

��������������

1.174**

��������������

0.107

��������������

������������

�>�������������@
�4������ �*�H�Q�H�U�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �¿�Q�D�Q�F�H�G�� �O�H�V�V�� �I�U�R�P��
�W�D�[�H�V���D�Q�G���P�R�U�H���I�U�R�P���G�L�‡�H�U�H�Q�W��
non-tax revenues (with an 
�H�P�S�K�D�V�L�V�� �R�Q�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �X�V�H�U��
�F�K�D�U�J�H�V����

����������

��������������

-0.087

��������������

0.481

��������������

����������

��������������

������������

��������������

������������

�>�����������@

-0.102

��������������
� � � � � � � � � � � �� �
��������������

-0.803*

��������������

������������

��������������

����������

�>�����������@

�4�����3�D�U�D���¿�V�F�D�O�� �O�H�Y�L�H�V�� �V�K�R�X�O�G��
be reduced.

����������

��������������

�����������
�
�


��������������

����������

��������������

����������

��������������

�����������
�
�


[0.832]

0.040

��������������

4.872***

��������������

�����������
�
�


��������������

��������������

�>�������������@
Table A4 Binomial probit regression results for economic views, detailed
�6�R�X�U�F�H����authors’ calculation
�1�R�W�H�V���� �5�R�E�X�V�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V�� �D�U�H�� �L�Q�� �S�D�U�H�Q�W�K�H�V�L�V���� �7�K�H�� �S���Y�D�O�X�H�V�� �R�I�� �W�K�H���$2 �D�U�H�� �L�Q�� �E�U�D�F�N�H�W�V���� �2�W�K�H�U���U�H�J�U�H�V�V�R�U�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�� �R�I�� �V�H�F�W�R�U���R�I�� �H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���� �D�J�H�� �D�Q�G��
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����2�P�L�W�W�H�G���Y�D�U�L�D�E�O�H���G�U�R�S�S�H�G���I�U�R�P���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���P�R�G�H�O���S�U�H�G�L�F�W�V���V�X�F�F�H�V�V���S�H�U�I�H�F�W�O�\��
�
���S�����������������
�
���S�������������������
�
�
���S��������������
�D�����4�����������1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���V�D�Y�L�Q�J��
�E�����4�����������1�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�H�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K��
�F�����4�����������'�L�ú�H�U�H�Q�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���W�D�[���U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�����U�H�O�L�H�I�V�����L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����S�U�R�P�R�W�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K��
�G�����4�����������7�D�[���E�X�U�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�H�����4�����������7�D�[���E�X�U�G�H�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�L�I�W�H�G���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���S�U�R�S�H�U�W�\��
�I�����5�H�I�H�U�H�Q�F�H���F�D�W�H�J�R�U�\���L�V���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U
�J�����5�H�I�H�U�H�Q�F�H���F�D�W�H�J�R�U�\���L�V���/�H�Y�H�O �������������D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���&�U�R�D�W�L�D�Q���4�X�D�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q���)�U�D�P�H�Z�R�U�N�����K�L�J�K���V�F�K�R�R�O�������E�D�F�K�H�O�R�U��
�K�����:�D�O�G���$2���W�H�V�W�V���W�K�H���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���W�K�D�W���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���R�I���W�K�H���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���F�R�H�û�F�L�H�Q�W�V���L�V���Q�R�W���H�T�X�D�O���W�R���]�H�U�R
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ABSTRACT

�%�X�G�J�H�W���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�V���S�X�V�K���V�H�Y�H�U�D�O���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\�� �D�Q�G���6�O�R�Y�H�Q�L�D���L�V�� �Q�R�W���D�Q��
�H�[�F�H�S�W�L�R�Q�����6�H�Y�H�U�D�O���G�H�E�D�W�H�V���D�Q�G���S�R�O�L�F�\���F�K�D�Q�J�H�V���Z�H�U�H���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���W�K�H���¿�V�F�D�O���J�R�O�G-
en rule, decrease of social transfers and tax reforms. Following the tax policy 
priorities put forward by the European Commission and taking into consideration 
�E�X�G�J�H�W���G�H�¿�F�L�W���U�H�G�X�F�W�L�R�Q�����6�O�R�Y�H�Q�L�D���P�D�G�H���V�H�Y�H�U�D�O���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���L�W�V���W�D�[���V�\�V�W�H�P���L�Q���W�K�H��
past three years. In the paper we present tax changes in Slovenia, discuss how 
they are aligned with EC recommendations (shifting taxation away from labour, 
broadening tax bases, reducing corporate tax debt bias, and improving tax com-
�S�O�L�D�Q�F�H�������D�Q�G���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���I�D�L�U�Q�H�V�V�����Q�H�X�W�U�D�O�L�W�\���D�Q�G���U�H�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����:�H���D�O�V�R���S�U�H�V�H�Q�W��
research results of professionals’ opinions about tax policy in Slovenia. A survey 
�D�P�R�Q�J�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� ���D�F�D�G�H�P�L�F�V���� �W�D�[�� �D�G�Y�L�V�R�U�V�� �D�Q�G�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �D�W�� �W�K�H��
�0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���)�L�Q�D�Q�F�H�����Z�D�V���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V���V�K�R�Z��
�W�K�H���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���G�L�‡�H�U�H�Q�W���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���Z�L�W�K���W�D�[���S�R�O�L�F�\���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\����
�:�H���W�U�L�H�G���W�R���¿�Q�G���R�X�W���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H�U�H���Z�H�U�H���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�¶���R�S�L�Q-
ion and at which points they disagreed the most. We focused on the statements 
that are in connection with the actual tax changes in the last years (i.e. whether 
�W�K�H�\�� �D�U�H�� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�¶�� �R�S�L�Q�L�R�Q�V������ �7�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �U�H�V�X�O�W�V��
could be of great importance, especially since comparisons with similar research 
in Croatia and Bosnia and Herzegovina could be done in the future. 

1. Introduction 

The growing economic crisis has led to a range of reforms. The tax sys-
tem is no exception. As part of the Europe 2020 strategy, the European 
Commission has decided to report on and propose measures to increase 
�H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���X�V�L�Q�J���W�K�H���$�Q�Q�X�D�O���*�U�R�Z�W�K���6�X�U�Y�H�\�����&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�����D�W���W�K�H��
end of 2012, the European Commission proposed that the following tax-
ation measures be implemented in 2013: shifting the tax burden away 

17	�7�K�L�V���L�V���D���O�D�Q�J�X�D�J�H���H�G�L�W�H�G���U�H�S�U�L�Q�W���R�I���D���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���S�D�S�H�U���S�X�E�O�L�V�K�H�G���L�Q�����2�W�W�����.�����%�O�D�å�L�ü�����+����
�D�Q�G���â�L�P�R�Y�L�ü���+�������H�G�V�������������������7�D�[���U�H�I�R�U�P�V�����(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�����&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���3�U�R-
�F�H�H�G�L�Q�J�V�����,�Q�V�W�L�W�X�W�H���R�I���3�X�E�O�L�F���)�L�Q�D�Q�F�H�����=�D�J�U�H�E�����&�U�R�D�W�L�D�����S�������������������� �K�W�W�S�������Z�Z�Z���L�M�I���K�U���X�S�O�R�D�G��
�¿�O�H�V���¿�O�H���N�Q�M�L�J�H���W�D�[�B�U�H�I�R�U�P�B�S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V���S�G�I
This work has been supported in part by the Croatian Science Foundation under the pro-
ject number IP- 2013-11-8174 and by the University of Rijeka under the project number 
13.02.1.2.02. 
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from labour, broadening the tax bases, improving tax compliance and 
reducing company debts as a result of corporate income tax (European 
�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�������������D�������$�Q���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���U�H�I�R�U�P�V���L�Q���W�K�H���S�D�V�W���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V��
�V�K�R�Z�V���W�K�D�W���P�R�V�W���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���K�D�Y�H���P�D�G�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���H�‡�R�U�W�V���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���W�D�[��
�H�Y�D�V�L�R�Q�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���V�W�L�P�X�O�D�W�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K�����W�K�H���(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V��
have decreased corporate income tax or adopted additional tax meas-
�X�U�H�V���W�R���S�U�R�P�R�W�H���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K���Z�R�U�N�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���H�Q�W�U�H�S�U�H-
neurship in general (Garnier �H�W�� �D�O������ �������������� �,�Q�� �W�K�H�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U��
2012, one of the proposals for tax measures concerns property tax, pro-
posing that reform processes be focused mainly on introducing the kind 
�R�I���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[���W�K�D�W���Z�L�O�O���E�H���H�‡�H�F�W�L�Y�H���L�Q���S�U�H�Y�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���U�H���H�P�H�U-
�J�H�Q�F�H���R�I�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O���U�L�V�N�V���L�Q���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�����7�K�H���V�S�H�F�L�D�O���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q���I�R�U��
�6�O�R�Y�H�Q�L�D���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���P�H�D�V�X�U�H�V���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I�� �W�D�[�D�W�L�R�Q�����&�R�X�Q�F�L�O���R�I��
�W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �8�Q�L�R�Q���� �������������� �7�K�L�V�� �L�V�� �D�O�V�R�� �W�U�X�H�� �I�R�U�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U��
�6�O�R�Y�H�Q�L�D���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V�����������±�������������5�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���W�K�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V��
for Slovenia, in the past three years the country has begun to implement 
�D���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�K�D�Q�J�H�V�����D�O�V�R���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���W�D�[�D�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���G�R���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U-
ily comply with the recommendations of the 2012 Annual Growth Survey. 

The central thesis of this paper is that, despite the familiar theoretical 
assumptions on tax reforms promoting economic growth, most of the 
�U�H�I�R�U�P�V���D�U�H���D�F�W�X�D�O�O�\���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�����,�Q���W�K�H���¿�U�V�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H��
paper, the tax reforms in Slovenia are compared to measures adopted 
by other EU member states. Afterwards we present methodology of the 
research conducted among tax professionals. The next section presents 
�W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �U�H�V�X�O�W�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�D�S�H�U�� �F�R�Q�F�O�X�G�H�V�� �Z�L�W�K�� �¿�Q�D�O�� �U�H�P�D�U�N�V�� �D�Q�G�� 
recommendations.

2. Tax reforms in Slovenia
and comparison with the member states

While there are a number of reasons for tax reforms, the reforms in-
troduced in the last four years have undoubtedly been focused on the 
economic crisis. In most countries, the initial changes were unplanned 
and mainly concerned with increasing the budget, but eventually it be-
came clear that these types of reforms can actually have a detrimental 
�H�‡�H�F�W���R�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����2�Q�H���W�K�L�Q�J���L�V���F�O�H�D�U�����W�K�H���J�U�H�D�W�H�U���R�X�U���I�R-
cus on partial goals, the greater the likelihood that the whole system will 
no longer function in line with the principles of a good tax system. 

Slovenia has witnessed several important stages in the tax system de-
velopment. The greatest change came after independence, when Slove-
�Q�L�D���P�R�G�L�¿�H�G���L�W�V���W�D�[���V�\�V�W�H�P���W�R���P�D�W�F�K���W�K�R�V�H���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����7�K�H��
previous system consisted of a variety of tax levels and a multitude of 
taxes: according to some information, companies paid as many as 47 
�G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �W�D�[�H�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�U�H�� �Z�H�U�H�� �D�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �O�H�Y�H�O�V�� �D�Q�G��
bases for each individual tax. The system of direct levies went through a 
thorough audit and reduction in the number of taxes and contributions, 
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�G�L�‡�H�U�H�Q�W���W�D�[���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���E�D�V�H�V���D�Q�G���W�D�[���V�R�X�U�F�H�V�����7�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�U�R�¿�W��
tax was introduced as the main tax for corporations and personal income 
tax as the main tax for natural persons. The Slovenian tax system un-
�G�H�U�Z�H�Q�W���V�H�Y�H�U�D�O���R�W�K�H�U���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H�����������V���� �(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O��
�W�D�[�H�V�� �Z�H�U�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�� �L�Q�� ������������ ���������� �V�D�Z�� �D�� �W�K�R�U�R�X�J�K�� �U�H�I�R�U�P�� �R�I�� �W�K�H�� �R�U-
ganisation of tax collection and the monitoring of tax payments. A single 
tax administration was established, combining the Republic of Slovenia’s 
Administration for Public Revenue and the Agency for Payment Transac-
tions. Previously, the former had collected and monitored the taxes paid 
by natural persons, while the latter monitored and collected corporate 
�W�D�[�H�V�����$�� �V�L�Q�J�O�H�� �W�D�[�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�� �D�O�O�R�Z�H�G�� �P�R�U�H�� �H�ˆ�F�L�H�Q�W�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G��
monitoring of taxes. Tax ID numbers were introduced and with them the 
�F�H�Q�W�U�D�O���U�H�J�L�V�W�H�U���R�I���W�D�[�D�E�O�H���S�H�U�V�R�Q�V�����7�K�H���O�D�V�W���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���F�K�D�Q�J�H���W�R���E�H���L�P-
�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�H�����������V���Z�D�V���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���9�$�7���L�Q���������������7�R���G�D�W�H�����9�$�7��
�W�D�[���O�H�Y�H�O�V���K�D�Y�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���W�Z�L�F�H�����L�Q�������������D�Q�G������������

The second important period of the tax system reform in Slovenia took 
�S�O�D�F�H�� �L�Q�� ���������������������� �0�R�V�W�� �R�I�� �W�K�H�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �Z�H�U�H�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� ������������
followed only by corrections. The main changes to personal income tax 
included: broadening income to include global income (i.e. the taxation 
�R�I�� �L�Q�F�R�P�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���L�Q���6�O�R�Y�H�Q�L�D���D�Q�G���D�E�U�R�D�G���� �D�Q�G���V�R�P�H���R�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H�V��
���H���J�����V�D�Y�L�Q�J�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�������O�R�Z�H�U�L�Q�J���V�R�P�H���G�L�U�H�F�W�����H���J�����U�H�O�L�H�I���I�R�U���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H����
�D�Q�G���L�Q�G�L�U�H�F�W���U�H�O�L�H�I�V�����H���J�����O�R�Z�H�U�L�Q�J���W�K�H���À�D�W���U�D�W�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U���U�R�\�D�O�W�\���S�D�\-
�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�Q�W�������U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�D�[���E�U�D�F�N�H�W�V���D�Q�G���O�R�Z�H�U�L�Q�J���W�K�H��
�P�D�U�J�L�Q�D�O���W�D�[���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���O�R�Z�H�V�W���E�U�D�F�N�H�W�����7�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�U�R�¿�W���W�D�[���Z�D�V���U�H-
�Q�D�P�H�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���Z�D�V���P�R�U�H���F�O�H�D�U�O�\���G�H�¿�Q�H�G�����D�Q�G��
the rates of depreciation were lowered. Investment relief was practically 
eliminated, but soon reintroduced with stricter restrictions. Due to the 
membership in the EU, the Tax Procedure Act was amended, as was the 
Tax Administration Act, since EU membership brought additional duties 
to the tax administration (reporting on taxable persons, assistance with 
�W�D�[���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�����W�K�H���9�,�(�6���V�\�V�W�H�P�������,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H�V�H���P�D�M�R�U���F�K�D�Q�J�H�V�����L�Q��
September 2004 the burden on the lowest salaries in the form of payroll 
tax was lifted and the tax on the balance sheet total of banks and savings 
institutions was abolished.

�,�Q�� ������������ �W�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �D�� �V�S�H�F�L�D�O�� �W�D�[�� �W�H�D�P�� �W�K�D�W�� �S�U�H�S�D�U�H�G��
�S�U�R�S�R�V�D�O�V�� �I�R�U�� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� ���������� �U�H�I�R�U�P���� �7�K�H�� �P�R�V�W�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
changes concerned personal income tax with the schedular system of 
taxation for some types of income and changes to some types of tax 
relief. Changes deemed advantageous for taxable persons entered into 
�I�R�U�F�H�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �\�H�D�U���� �L�Q�� ������������ �7�K�H�� �W�D�[�� �S�U�R�F�H�V�V�� �Z�D�V�� �V�L�P�S�O�L�¿�H�G���� �W�K�H�� �G�H-
�I�D�X�O�W�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �U�D�W�H�� �Z�D�V�� �G�H�F�U�H�D�V�H�G�� ���D�O�P�R�V�W�� �E�\�� �K�D�O�I������ �W�K�H�� �G�H�E�W�� �U�H�S�D�\�P�H�Q�W��
method was changed, the period for debt repayment in instalments 
�Z�D�V�� �H�[�W�H�Q�G�H�G�� ���I�U�R�P�� ������ �W�R�� ������ �P�R�Q�W�K�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �R�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �V�H�O�I���U�H�S�R�U�W-
�L�Q�J�� �Z�D�V�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���� �7�K�H�� �V�L�P�S�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q�� �S�U�R�F�H�V�V�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�� �L�Q�� ������������ �W�K�H��
number of tax brackets for personal income tax was reduced to three, 
the highest marginal tax rate was lowered, non-standard tax reliefs 
were eliminated, and pre-completed tax returns were introduced. In 



����

addition, changes were made concerning tax reliefs in the taxation of 
companies and several other taxes (e.g. the tax on motor boats and 
�W�K�H�� �W�D�[�� �R�Q�� �W�U�D�G�L�Q�J�� �L�Q�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H������ �,�W�� �Z�D�V�� �F�O�H�D�U�O�\�� �D�� �S�H�U�L�R�G�� �R�I�� �F�R�Q�V�L�G�H�U-
able instability for the tax system, with new changes being introduced 
virtually every six months. 

This was followed by a period of relative stability of the tax system, with 
�R�Q�O�\���D���I�H�Z���P�L�Q�R�U���F�K�D�Q�J�H�V���E�H�L�Q�J���P�D�G�H�����7�K�H���W�K�L�U�G���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���V�W�D�J�H���L�Q���W�K�H��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �6�O�R�Y�H�Q�L�D�¶�V�� �W�D�[�� �V�\�V�W�H�P�� �F�D�P�H�� �D�V�� �D�� �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H��
economic crisis. Several measures were introduced in 2010, mainly 
�D�L�P�H�G���D�W���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�V�H���F�K�D�Q�J-
�H�V���Z�H�U�H���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���D���P�D�M�R�U���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���L�Q���������������D�L�P�H�G���D�W���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O-
idation. In 2010, the tax rate for corporate income tax was planned to be 
�O�R�Z�H�U�H�G���J�U�D�G�X�D�O�O�\���W�R�������������E�X�W���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���L�Q�������������E�U�R�X�J�K�W��
�W�K�H���W�D�[���U�D�W�H���W�R�������������7�K�H���W�D�[���R�Q���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���W�R�W�D�O���R�I���E�D�Q�N�V���Z�D�V���U�H���L�Q-
troduced in 2011. The changes in the second half of 2012 and in 2013 
started with the Fiscal Balance Act, which introduced several changes 
to personal and corporate income taxes. 2013 saw the introduction of 
an additional personal income tax bracket and the re-introduction of the 
�K�L�J�K�H�V�W���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�D�W�H���R�I�������������,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���W�D�[���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H��
taxation of income using the schedular system (interests, capital gains, 
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����D�Q�G���U�H�Q�W�����Z�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P�����������W�R�������������7�K�H���W�D�[���U�H�O�L�H�I���I�R�U��
�V�W�X�G�H�Q�W�� �Z�R�U�N�� �Z�D�V�� �O�R�Z�H�U�H�G���� �Z�K�L�O�H�� �W�K�H�� �W�D�[�� �U�H�O�L�H�I�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �R�Y�H�U�� ������ �D�Q�G��
commuters was abolished altogether. The recognised costs for people 
�U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �L�Q�F�R�P�H�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �À�D�W�� �U�D�W�H�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �W�R�� ����������
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���D���À�D�W���U�D�W�H���V�\�V�W�H�P���I�R�U���S�H�R�S�O�H���H�Q�J�D�J�H�G���L�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V�����:�K�H�Q���L�W��
comes to corporate income tax, the upper limit on reliefs for investments 
was abolished, the reliefs for research and development increased to 
���������� �D�Q�G���� �D�V�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���� �J�U�D�G�X�D�O�� �O�R�Z�H�U�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �W�D�[�� �U�D�W�H��
�Z�D�V�� �K�D�O�W�H�G���� �7�K�L�V�� �S�H�U�L�R�G�� �D�O�V�R�� �V�D�Z�� �D�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �9�$�7�� �U�D�W�H�� �D�Q�G�� �D�Q��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���W�K�U�H�V�K�R�O�G���I�R�U���H�Q�W�U�\���L�Q�W�R���W�K�H���9�$�7���V�\�V�W�H�P���I�U�R�P���(�8�5���������������� 
�W�R���(�8�5������������������

Comparing the last two stages of tax reforms in Slovenia with those in 
�R�W�K�H�U���(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����Z�H���¿�Q�G���W�K�D�W���6�O�R�Y�H�Q�L�D���K�D�V���D�G�R�S�W�H�G��
similar measures to most other countries. If we compare the reforms 
introduced after the year 2000 and before the onset of the economic cri-
�V�L�V�����Z�H���¿�Q�G���W�K�D�W���P�R�V�W���W�D�[���U�H�I�R�U�P�V���D�U�H���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���O�R�Z�H�U�L�Q�J���W�K�H���W�D�[���U�D�W�H�V��
for the taxation of natural persons, increasing tax reliefs for people with 
low income and lowering the highest tax rates. A review of the chang-
�H�V���D�G�R�S�W�H�G���L�Q���W�K�H���W�D�[���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���L�Q�������������D�Q�G��
2010 shows some measures in a similar direction (more details in Klun 
�	���-�R�Y�D�Q�R�Y�L�ü�������������������,�Q���W�K�H�����������������������S�H�U�L�R�G���������(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���O�R�Z-
ered the personal income tax rates, while as many as 20 increased the 
income tax personal allowance or non-taxable amounts. When it comes 
to corporate income tax, 7 EU member states lowered the tax rate, while 
tax reliefs or other measures for lowering the tax base (e.g. transferring 
�O�R�V�V�H�V���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���\�H�D�U�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���U�D�W�H�V�����Z�H�U�H���D�P�H�Q�G-
ed by as many as 14 member states. Fewer tax rates were lowered when 



����

it comes to social security contributions. Just three EU member states 
�O�R�Z�H�U�H�G���W�K�H�L�U���9�$�7���U�D�W�H�V�����Z�K�L�O�H���I�R�X�U���O�R�Z�H�U�H�G���V�R�P�H���H�[�F�L�V�H���G�X�W�L�H�V�����.�O�X�Q���	��
�-�R�Y�D�Q�R�Y�L�ü��������������������

�$���G�L�‡�H�U�H�Q�W���W�U�H�Q�G���K�D�V���H�P�H�U�J�H�G���D�I�W�H�U���������������$���P�R�U�H���G�H�W�D�L�O�H�G���U�H�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H��
changes in each member state in 2012 and 2013 shows that most meas-
ures do not conform to the recommendations included in the 2012 Annu-
al Growth Survey. Where indirect taxes are concerned, most countries 
�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���9�$�7���U�H�I�R�U�P�V���W�K�D�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���W�D�[���U�D�W�H�V�����(�[�F�L�V�H���G�X�W�L�H�V���Z�H�U�H��
�D�O�V�R�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G���� �7�K�H�� �9�$�7�� �U�D�W�H�� �Z�D�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �E�\�� �D�V�� �P�D�Q�\�� �D�V�� �Q�L�Q�H�� �(�8��
member states, including Slovenia, while the rate was lowered in three 
member states. The excise duties on at least one group of excisable 
�S�U�R�G�X�F�W�V�� �Z�H�U�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �E�\�� �D�� �W�R�W�D�O�� �R�I�� ������ �P�H�P�E�H�U�� �V�W�D�W�H�V���� �1�R�� �P�H�P�E�H�U��
states decided to decrease excise duties. Staying with indirect taxes, 11 
member states increased the environmental tax rates, while three mem-
ber states decreased them. Despite the recommendations, the trend of 
increasing tax rates is noticeable even when it comes to the most im-
portant direct taxes. The corporate income tax rates were increased by 
six EU member states, while another six decided to lower them. On the 
�R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����D�V���P�D�Q�\���D�V���������P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���D�G�R�S�W�H�G���P�H�D�V�X�U�H�V���O�R�Z�H�U�L�Q�J��
the tax base (e.g. by increasing tax reliefs or introducing special arrange-
�P�H�Q�W�V�������7�K�H���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�D�W�H�V���Z�H�U�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\���Q�L�Q�H���P�H�P�E�H�U��
states and lowered by two. Additionally, a number of members adjusted 
the tax bases and introduced special tax arrangements. It is interesting 
to note that half of all the EU member states introduced reforms concern-
ing the taxation of property. Seven countries increased the tax rates, and 
additional four increased the tax base, while three countries lowered the 
tax rates (Garnier �H�W���D�O��������������������

Comparing the measures adopted in individual member states with the 
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V�����Z�H���¿�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���U�H�F�R�P-
mendation for the transfer of the tax on labour to other tax bases was 
given to 11 member states, none of which implemented it fully by 2013. 
�7�K�H���E�U�R�D�G�H�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�D�[���E�D�V�H�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���J�U�H�D�W�H�U���H�ˆ�F�L�H�Q-
cy and competitiveness, was implemented only partially in some mem-
ber states. The recommendation was given to seven member states in 
2012 and further three in 2013. It was only implemented in Slovakia. 
A similar failure is apparent when it comes to recommendations to re-
duce borrowing incentives in the context of corporate income tax. The 
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�D�V���¿�U�V�W���J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�U�H�H���(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���D�Q�G���W�K�H�Q���W�R��
further two member states. None of them implemented it. When it comes 
to recommendations related to the taxation of property, the rate of im-
plementation was also low. A total of 13 member states were given the 
recommendation to transfer the tax burden from labour to property. The 
recommendation was implemented by just four member states (Europe-
�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�������������E����



����

3. Survey on the opinion of tax experts
on the tax system in Slovenia

In preparing the survey, we followed the example of a 2013 survey in the 
USA, which was carried out for the purpose of comparison with similar 
�V�X�U�Y�H�\�V���L�Q�������������D�Q�G���������������1�7�$�����������������D�Q�G���6�O�H�P�U�R�G�������������������D�Q�G���D���V�X�U�Y�H�\��
�L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����â�L�P�R�Y�L�ü���H�W���D�O���������������������7�K�H���V�X�U�Y�H�\���Z�D�V���D�G�D�S�W�H�G���W�R���6�O�R�Y�H�Q�L�D�¶�V��
�W�D�[���V�\�V�W�H�P���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�V���E�R�W�K���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���D�Q�G���S�D�U�W�L�D�O�O�\���G�L�‡�H�U�H�Q�W���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
connected to tax legislation and the participants’ opinions. There is a total 
�R�I���������V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���Z�L�W�K���¿�Y�H���J�U�D�G�H�V�����7�K�H��
�V�X�U�Y�H�\���Z�D�V���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���D�J�H�����H�G�X�F�D-
tion and area of work. The survey was carried out in a population that is 
professionally involved with the tax system. The survey was carried out 
from December 2013 to April 2014 among three groups: employees at 
the Ministry of Finance (including the Tax Administration and Customs 
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�������W�D�[���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���D�Q�G���D�F�D�G�H�P�L�F�V���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���¿�Q�D�Q�F�H���D�Q�G��
economics. The academics and tax consultants were sent the survey 
using e-mail addresses available on the websites of various faculties 
and institutes or in the business register. The survey was sent to a total 
�R�I���������D�F�D�G�H�P�L�F�V���D�Q�G�����������W�D�[���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V�����7�K�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�W���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\��
of Finance were forwarded the survey through the managing director of 
�W�K�H���7�D�[���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����W�K�H���&�X�V�W�R�P�V���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���K�H�D�G���R�ˆ�F�H�����D�Q�G���W�K�H��
Ministry of Finance. The total number of recipients is therefore unknown, 
as it depends on how many heads of departments forwarded the survey, 
but the response in this group was considerable, with 101 employees 
�¿�O�O�L�Q�J���L�Q���W�K�H���V�X�U�Y�H�\�����7�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���Z�D�V���W�K�H���S�R�R�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U��
���M�X�V�W�������������D�Q�G���V�R�P�H�Z�K�D�W���E�H�W�W�H�U���D�P�R�Q�J���D�F�D�G�H�P�L�F�V���������������������,�Q���W�R�W�D�O������������
individuals responded to the survey. The structure of the respondents is 
presented below. 

N ��
�7�K�H���D�F�D�G�H�P�L�F���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�����L�Q�V�W�L�W�X�W�H�V��13 7.7
The general government sector 101 ��������
The private sector ���� ��������
Total 169 100.0

Table 1. Respondent structure

Below, we wanted to analyse the respondents’ opinions concerning just a 
�I�H�Z���V�S�H�F�L�¿�F���D�U�H�D�V�����:�H���Z�L�O�O���R�Q�O�\���I�R�F�X�V���R�Q���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���F�K�D�Q�J-
es made in the last stage of tax reforms in Slovenia. We will analyse re-
�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�Q���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[��
�U�D�W�H�V���D�Q�G���U�H�O�L�H�I�V���D�Q�G���D�E�R�X�W���W�K�H���9�$�7���U�D�W�H�����7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���V�K�R�Z�V���R�Q�O�\���W�K�H��
�P�R�V�W���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���¿�Q�G�L�Q�J�V�����,�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����P�R�V�W���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���D�Q���L�Q�G�L�‡�H�U-
ent attitude to individual statements, as most grade averages are around 
�������7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���S�X�E�O�L�F���L�V���L�Q�G�L�‡�H�U�H�Q�W���D�E�R�X�W���D���K�L�J�K�H�U���W�D�[��
rate and about changes to the lowest tax rate. There is more of a general 
agreement when it comes to re-introducing some non-standard reliefs 
(mainly housing relief and relief for donations, while there is less agree-
�P�H�Q�W���Z�K�H�U�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���U�H�O�L�H�I���L�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�������7�K�H�U�H���L�V���D���F�O�H�D�U���O�D�F�N���R�I���D�J�U�H�H-
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ment with abolishing pre-completed personal income tax returns. There 
is also a considerable lack of agreement with the statements on compre-
hensive taxation, as most respondents feel that the schedular taxation 
�R�I���S�D�V�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G�����,�W���L�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���W�R���Q�R�W�H���W�K�D�W���W�K�H���J�U�R�X�S�V���R�I��
respondents have expressed similar agreement or disagreement with 
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���J�U�H�D�W�H�V�W���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H���L�V���D�S�S�D�U�H�Q�W���Z�K�H�Q���L�W���F�R�P�H�V��
to the matter of the highest tax rate, which the government employees 
seem reasonable, while the respondents in the private sector disagree. 

Academics
The general 
government 

sector

Tax  
consultants

Total

The highest personal in-
come tax rate should be 
lowered (recently set at 
����������

3.182 2.780 ���������� ����������

The lowest personal in-
come tax rate should be 
�O�R�Z�H�U�H�G�����F�X�U�U�H�Q�W�O�\������������

���������� 3.000 3.037 ����������

Instead of multiple per-
sonal income tax rates, a 
single tax rate should be 
introduced and personal al-
lowances preserved. 

2.333 ���������� ���������� ����������

Individual completion of tax 
returns should be re-intro-
duced instead of the cur-
rent informative statement.

1.417 ���������� ���������� ����������

All income should be taxed 
using the same method (by 
�U�D�W�H�V���R�U���D���À�D�W���U�D�W�H���� 

���������� ���������� 2.302 ����������

Table 2. The average evaluation of statements connected to personal income tax

�:�K�H�Q�� �L�W�� �F�R�P�H�V�� �W�R�� �W�K�H�� �V�H�F�R�Q�G�� �V�H�W�� �R�I�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V���� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H��
income tax, there is less of a consensus between the three groups of re-
spondents. Interestingly, the government employees and the academics 
both disagree with the continued lowering of the tax rates. The tax con-
sultants also disagree with lowering the tax rate, but their average grade 
is somewhat higher. The tax consultants agree more with the statement 
that there should be a smaller tax burden on small and medium-sized en-
�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�U�H���L�Q�G�L�‡�H�U�H�Q�W���W�R���W�K�L�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����Z�K�L�O�H��
the academics disagree with it. Overall, the three groups agreed most 
with the statements connected to tax relief for research and development 
�D�Q�G���W�D�[���U�H�O�L�H�I���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����P�R�V�W���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�D�W�H-
ments. The respondents disagree with regional tax relief or tax relief in 
particular areas.
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Academics
The general 
government 

sector

Tax  
consultants

Total

The corporate income tax 
rate should be lowered.

���������� 2.740 ���������� 2.847

The tax burden on small and 
medium-sized enterprises 
should be reduced. 

���������� ���������� ���������� ����������

There should be more re-
gional tax reliefs.

���������� 3.178 3.148 ����������

The tax reliefs for Pomurje 
should be preserved even 
after expiry.

���������� ���������� ���������� 2.743

The tax reliefs for research 
and development purposes 
are important. 

4.083 4.228 ���������� ����������

The tax relief for investments 
should be suspended. 

4.000 ���������� 4.333 ����������

Table 3. The average evaluation of statements connected to corporate income tax

It is evident that recommendations for the transfer of tax burden from 
labour and capital to consumption have little support among profession-
�D�O�V�����$�Q�D�O�\�V�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���9�$�7�����Z�H���I�R�X�Q�G���W�K�D�W���P�R�V�W���U�H-
�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���9�$�7���U�D�W�H���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���D�Q�G���I�H�H�O���W�K�D�W��
�L�W���Z�R�X�O�G���E�H���E�H�W�W�H�U���W�R���L�Q�W�U�R�G�X�F�H���D���³�F�U�L�V�L�V���W�D�[�´���L�Q�V�W�H�D�G����

Academics
The general 
government 

sector

Tax 
consultants

Total

�6�W�D�Q�G�D�U�G�� �9�$�7�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �L�Q-
creased

1.182 ���������� ���������� ����������

�+�L�J�K�H�U�� �9�$�7�� �U�D�W�H�� �L�V�� �E�H�W�W�H�U��
�W�K�D�Q���³�F�U�L�V�L�V���W�D�[�´

1.833 2.820 2.778 ����������

Table 4. �7�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���9�$�7

4. Conclusion

Considering the recommendations given to other EU member states and 
their response, it is interesting to note that Slovenia adopted amend-
�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���W�D�[���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���L�Q���D���V�L�P�L�O�D�U���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�����I�R�F�X�V�L�Q�J���P�R�U�H���R�Q���¿�V�F�D�O��
consolidation than on change to promote economic growth. The profes-
sionals have a similar opinion, disagreeing with increasing the burden 
on consumption, but also disagreeing with lowering taxes for companies 
and disapproving high personal income taxation. It is interesting to note 
that in their comments, the respondents emphasised that the tax system 
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in Slovenia is good for the most part, but that it is too hard on people 
�Z�L�O�O�L�Q�J���W�R���S�D�\�� �W�D�[�H�V�����7�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶���R�S�L�Q�L�R�Q���L�V���W�K�D�W���P�X�F�K���P�R�U�H���H�‡�R�U�W��
and changes should be aimed at non-payers and the elements of the tax 
system that allow particular groups to enjoy special status. 
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THE STATE AND PERSPECTIVES OF TAX REFORMS 
IN BOSNIA AND HERZEGOVINA: EXPERT OPINION 

SURVEY RESULTS 
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�&�L�O�M�� �R�Y�R�J�D�� �U�D�G�D�� �M�H�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�W�L�� �R�G�J�R�Y�R�U�H�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �Q�D�� �V�N�X�S�L�Q�X�� �D�Q�N�H�W�Q�L�K��
�S�L�W�D�Q�M�D���X���Y�H�]�L���V�W�D�Q�M�D���L���S�H�U�V�S�H�N�W�L�Y�H���S�R�U�H�]�Q�L�K���U�H�I�R�U�P�L���X���%�R�V�Q�L���L���+�H�U�F�H�J�R�Y�L�Q�L�����%�L�+�������R�G-
�Q�R�V�Q�R���X���)�H�G�H�U�D�F�L�M�L���%�L�+�����)�%�L�+�������$�Q�N�H�W�D���M�H���S�U�R�Y�H�G�H�Q�D���X���������������J�R�G�L�Q�L�����D���R�E�X�K�Y�D�W�L�O�D���M�H��
�]�D�S�R�V�O�H�Q�H���X���W�U�L���V�H�N�W�R�U�D�����S�U�L�Y�D�W�Q�R�P�����M�D�Y�Q�R�P���L���D�N�D�G�H�P�V�N�R�P���G�D�M�X�ü�L���R�G�J�R�Y�R�U�H���Q�D���S�U�H-
�N�R���ã�H�]�G�H�V�H�W���S�L�W�D�Q�M�D���X���Y�H�]�L���J�O�D�Y�Q�L�K���S�R�U�H�]�Q�L�K���R�E�O�L�N�D���N�D�R���L���R�S�ü�L�K���V�W�D�Y�R�Y�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�M��
politici u BiH. Anketa je, osim u FBiH, provedena i u Republici Srpskoj te su u radu 
�X�V�S�R�U�H�ÿ�H�Q�L���L���R�G�J�R�Y�R�U�L���Q�D���L�V�W�D���S�L�W�D�Q�M�D���X���G�Y�D���H�Q�W�L�W�H�W�D���X���%�L�+�����5�H�]�X�O�W�D�W�L���S�R�N�D�]�X�M�X���G�D��
�V�H���X���P�H�ÿ�X�H�Q�W�L�W�H�W�V�N�R�M���X�V�S�R�U�H�G�E�L���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���X���W�U�L���V�H�N�W�R�U�D���V�O�D�å�X���R�N�R���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�D���S�U�R�J�U�H-
�V�L�Y�Q�R�J���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�K�R�G�D�N�����]�D�G�U�å�D�Y�D�Q�M�D���V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�L�K���R�G�E�L�W�D�N�D���X���V�X�V�W�D�Y�X���S�R�U�H�]�D���Q�D��
�G�R�K�R�G�D�N�����X�Y�R�ÿ�H�Q�M�D���W�U�R�ã�D�U�L�Q�D���Q�D���O�X�N�V�X�]�Q�H���S�U�R�L�]�Y�R�G�H���L���]�D�G�U�å�D�Y�D�Q�M�D���W�U�H�Q�X�W�Q�L�K���V�W�R�S�D��
�S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�G�D�Q�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���L���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W�����0�H�ÿ�X�W�L�P�����S�R�V�W�R�M�H���H�Q�W�L�W�H�W�V�N�H���U�D�]�O�L�N�H��
�X�� �S�H�U�F�H�S�F�L�M�L�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �X�� �Y�H�]�L�� �H�Y�H�Q�W�X�D�O�Q�R�J�� �X�Y�R�ÿ�H�Q�M�D�� �G�L�I�H�U�H�Q�F�L�U�D�Q�L�K�� �V�W�R�S�D�� �3�'�9���D����
�W�H���U�D�Y�Q�R�W�H�å�H���N�R�M�D���S�R�V�W�R�M�L���L�]�P�H�ÿ�X���Q�D�þ�H�O�D���S�U�D�Y�H�G�Q�R�V�W�L���L���H�¿�N�D�V�Q�R�V�W�L���X���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�X��
dohotka. U fokusu analize su odgovori ispitanika iz FBiH. U binomnoj probit re-
gresijskoj analizi provedenoj na bazi odgovora danih u FBiH u smislu ekonomskih 
�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�L�K�� �L�O�L�� �N�O�D�V�L�þ�Q�R���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�R�Q�L�V�W�L�þ�N�L�K�� �S�H�U�F�H�S�F�L�M�D�� �L�V�S�L-
�W�D�Q�L�N�D�����X�W�Y�U�ÿ�H�Q�D���V�X���R�G�V�W�X�S�D�Q�M�D���R�G�J�R�Y�R�U�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�D�����.�D�R���H�Y�H�Q�W�X�D�O�Q�R��
�R�E�M�D�ã�Q�M�H�Q�M�H�� �R�G�V�W�X�S�D�Q�M�D���� �X�� �U�D�G�X�� �M�H�� �G�D�Q�D�� �L�� �N�U�D�W�N�D�� �X�V�S�R�U�H�G�E�D�� �V�W�D�Y�R�Y�D�� �L�� �S�H�U�F�H�S�F�L�M�D��
�S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���V���D�N�W�X�D�O�Q�L�P���S�U�L�M�H�G�O�R�]�L�P�D���5�H�I�R�U�P�V�N�H���D�J�H�Q�G�H���]�D���%�L�+���þ�L�P�H���V�H��
�G�R�G�D�W�Q�R���Q�D�J�O�D�ã�D�Y�D���þ�L�Q�M�H�Q�L�F�D���G�D���V�H���S�R�U�H�]�Q�H���U�H�I�R�U�P�H���X���%�L�+���L���G�D�O�M�H���S�U�R�Y�R�G�H���D�G���K�R�F.
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ABSTRACT

The aim of this paper is to analyse the answers of tax experts to a group of 
�V�X�U�Y�H�\�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�W�D�W�H�� �D�Q�G�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �R�I�� �W�D�[�� �U�H�I�R�U�P�V�� �L�Q�� �%�R�V�Q�L�D��
�D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D�����%�	�+�����D�Q�G���L�Q���W�K�H���)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���%�	�+�����)�%�	�+�������7�K�H���V�X�U�Y�H�\���Z�D�V��
conducted in 2014 and included employees in three sectors: the private, public 
�D�Q�G���D�F�D�G�H�P�L�F���V�H�F�W�R�U���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���D�Q�V�Z�H�U�V���W�R���R�Y�H�U���������T�X�H�V�W�L�R�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���P�D�M�R�U���W�D�[��
forms as well as general views on tax policy in Bosnia and Herzegovina. Except 
in FB&H, the survey was also conducted in the Republika Srpska and the an-
�V�Z�H�U�V���W�R���W�K�H���V�D�P�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���W�Z�R���H�Q�W�L�W�L�H�V���R�I���%�R�V�Q�L�D���D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���Z�H�U�H��
compared in this paper.The results show that, in inter-entity comparisons, the 
respondents in the three sectors agree on introducing progressive income tax, 
retaining standard income tax deductions, introducing excise tax on luxury prod-
�X�F�W�V�����D�Q�G���N�H�H�S�L�Q�J���F�X�U�U�H�Q�W���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���W�D�[���D�Q�G���S�U�R�¿�W���W�D�[���U�D�W�H�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�U�H��
�D�U�H���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���H�Q�W�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���R�I�� �W�K�H���S�R�V�V�L�E�O�H��
�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���G�L�‡�H�U�H�Q�W�L�D�W�H�G���U�D�W�H�V���R�I���9�$�7���D�Q�G���W�K�H���W�U�D�G�H���R�‡���E�D�O�D�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���R�I���I�D�L�U�Q�H�V�V���D�Q�G���H�ˆ�F�L�H�Q�F�\���L�Q���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�D�W�L�R�Q�����7�K�H���I�R�F�X�V���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V��
is on the answers of respondents from FB&H. In the binomial probit regression 
analysis carried out based on responses provided in FB&H in terms of econom-
ic values, i.e. neoliberal or classic-interventionist perceptions of respondents, 
deviations of responses were recorded in relation to expected responses. As a 
possible explanation of deviations, there is also a short comparison of attitudes 
and perceptions of tax experts with the current proposals of the Reform Agenda 
for Bosnia and Herzegovina which further emphasises the fact that tax reforms 
in B&H are still being conducted �D�G���K�R�F. 

Key words: tax reform, tax policy, expert survey, B&H

1. Uvod

�%�L�+���V�H���Q�D�N�R�Q���S�R�W�S�L�V�L�Y�D�Q�M�D���'�D�\�W�R�Q�V�N�R�J���P�L�U�R�Y�Q�R�J���V�S�R�U�D�]�X�P�D���L���R�N�R�Q�þ�D�Q�M�D��
�U�D�W�D���X���%�L�+���Q�D�ã�O�D���X���M�H�G�L�Q�V�W�Y�H�Q�R�M���X�V�W�D�Y�Q�R�M���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�M�L���D�V�L�P�H�W�U�L�þ�Q�H���I�H�G�H�U-
acije koja se neminovno odrazila i na poreznu politiku i porezne reforme. 
Naime, porezna politika i reforme koje su se provodile i koje se provode 
�X���%�L�+���X���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�D���G�Y�D���G�H�V�H�W�O�M�H�ü�D���X�J�O�D�Y�Q�R�P���V�X���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���V�D�Y�M�H�W�D���L���S�U�H-
�S�R�U�X�N�D���P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�Q�V�W�L�W�X�F�L�M�D���S�D���M�H���S�U�R�Y�H�G�H�Q�R���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�H��
�L�]�P�H�ÿ�X���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���X���Y�H�]�L���V�W�D�Q�M�D���L���S�H�U�V�S�H�N�W�L�Y�H���S�R�U�H�]�Q�L�K���U�H�I�R�U�P�L���X��
�%�L�+���E�L�O�R���G�R�G�D�W�Q�R���]�D�Q�L�P�O�M�L�Y�R���L���L�]�D�]�R�Y�Q�R���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���V�O�L�þ�Q�R���S�U�R�Y�H�G�H�Q�R���L�V-
�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�H���X���]�H�P�O�M�D�P�D���X���U�H�J�L�M�L�����]�D���V�O�X�þ�D�M���+�U�Y�D�W�V�N�H�����â�L�P�R�Y�L�ü�����%�O�D�å�L�ü���L���â�W�D�P-
�E�X�N�����������������L���Q�D�N�Q�D�G�Q�R���S�U�R�Y�H�G�H�Q�R���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�H���]�D���V�O�X�þ�D�M���6�O�R�Y�H�Q�L�M�H�����.�O�X�Q���L��
�â�W�D�P�E�X�N���������������������'�D�N�O�H�����R�G���������������J�R�G�L�Q�H���N�D�G�D���V�H���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L���S�X�W���S�U�R�Y�H�O�D��
�V�Y�H�R�E�X�K�D�W�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D���U�H�I�R�U�P�D���X���%�L�+���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�P���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�G�D�Q�X���Y�U�L-
�M�H�G�Q�R�V�W�����Q�D�G�O�H�å�Q�R�V�W���L���M�X�U�L�V�G�L�N�F�L�M�D���Q�D�G���S�R�M�H�G�L�Q�L�P���S�R�U�H�]�Q�L�P���R�E�O�L�F�L�P�D���R�U�J�D�Q-
�L�]�L�U�D�Q�D���M�H���Q�D���V�O�M�H�G�H�ü�L���Q�D�þ�L�Q�����V�Y�L���Q�H�L�]�U�D�Y�Q�L���S�R�U�H�]�L�����G�D�N�O�H���S�R�U�H�]���Q�D���G�R�G�D�Q�X��
�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���N�D�R���S�U�H�G�V�W�D�Y�Q�L�N���S�R�U�H�]�D���Q�D���S�U�R�P�H�W�����W�U�R�ã�D�U�L�Q�H�����F�D�U�L�Q�H���L���F�H�V�W�D�U�L�Q�H��
�]�D�N�R�Q�V�N�L�� �V�X�� �U�H�J�X�O�L�U�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�]�L�Q�L�� �%�L�+�� �W�H�� �M�H�� �Q�D�G�O�H�å�Q�R�V�W�� �]�D�� �S�U�L�N�X�S�O�M�D�Q�M�H�� �L��
raspodjelu prihoda od neizravnih poreza dodijeljena posebnoj poreznoj 
�X�S�U�D�Y�L�� �±�� �8�S�U�D�Y�L�� �]�D�� �Q�H�L�]�U�D�Y�Q�R�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H�� �X�� �%�L�+���� �L�]�U�D�Y�Q�L�� �S�R�U�H�]�L�� �V�X�� �X��
�H�Q�W�L�W�H�W�V�N�L�P���Q�D�G�O�H�å�Q�R�V�W�L�P�D���]�D�M�H�G�Q�R���V�D���V�R�F�L�M�D�O�Q�L�P���G�R�S�U�L�Q�R�V�L�P�D�����W�D�N�R���G�D���X��
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�S�R�G�U�X�þ�M�X���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���G�R�K�R�W�N�D�����G�R�E�L�W�L���L���L�P�R�Y�L�Q�H���W�H���G�R�S�U�L�Q�R�V�D���Q�D�G�O�H�å�Q�R�V�W��
�G�L�M�H�O�H���G�Y�L�M�H���H�Q�W�L�W�H�W�V�N�H���S�R�U�H�]�Q�H���X�S�U�D�Y�H���±���3�R�U�H�]�Q�D���X�S�U�D�Y�D���)�%�L�+���L���3�R�U�H�]�Q�D��
�X�S�U�D�Y�D���5�6���D���E�H�]���P�H�ÿ�X�V�R�E�Q�L�K���I�R�U�P�D�O�Q�L�K���G�R�J�R�Y�R�U�D�����2�Y�D�N�D�Y���N�R�P�S�O�H�N�V�D�Q��
�S�R�U�H�]�Q�L���V�X�V�W�D�Y���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�M�H���S�R�U�H�]�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���%�L�+���L�P�D���V�Y�R�M�H���X�þ�L�Q�N�H���L���Q�D��
�S�R�N�U�H�W�D�Q�M�H�� �L�Q�F�L�M�D�W�L�Y�H�� �L�� �S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�� �S�R�U�H�]�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �%�L�+���� �ã�W�R�� �L�]�Y�M�H�V�Q�R��
�G�R�Y�R�G�L���G�R���Q�H�M�H�G�Q�D�N�R�J���S�R�U�H�]�Q�R�J���W�U�H�W�P�D�Q�D���V�Y�R�M�L�K���J�U�D�ÿ�D�Q�D�����V�W�L�P�X�O�L�U�D�Q�M�H���L��
�S�U�L�Y�O�D�þ�H�Q�M�H���V�W�U�D�Q�L�K���X�O�D�J�D�Q�M�D���L���G�U����

Aktualno stanje porezne politike u BiH je pred velikim izazovima. Naime, 
�/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D�� �L�� �â�W�D�P�E�X�N�� �������������� �������� �G�D�M�X�� �N�U�D�W�N�L�� �S�U�L�N�D�]�� �V�Y�L�K�� �S�U�R�Y�H�G�H�Q�L�K��
�S�R�U�H�]�Q�L�K���U�H�I�R�U�P�L���X���%�L�+���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H���N�D�G�D���M�H���D�Q�N�H�W�D���L���S�U�R�Y�H-
�G�H�Q�D�����0�H�ÿ�X�W�L�P�����R�G���������������J�����G�R���G�D�Q�D�V���%�L�+���V�H���Q�D�ã�O�D���S�U�H�G���Q�R�Y�L�P���L�]�D�]�R�Y�L�P�D��
�X�� �S�R�G�U�X�þ�M�X�� �S�R�U�H�]�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �L�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �U�H�I�R�U�P�L�� �G�H�¿�Q�L�U�D�Q�L�K�� �X�� �V�N�O�R�S�X�� �5�H-
formske agende za BiH���� ���]�D�U�D�]�G�R�E�O�M�H���������������������������J�������9�O�D�G�D���)�%�L�+����������������
�S�D���V�X���W�L�P�H���U�H�]�X�O�W�D�W�L���S�U�R�Y�H�G�H�Q�H���D�Q�N�H�W�H���X���J�R�G�L�Q�L���S�U�L�M�H���S�U�H�G�O�R�å�H�Q�L�K���U�H�I�R�U�P�L��
�M�R�ã���Y�D�å�Q�L�M�L���L���]�D�Q�L�P�O�M�L�Y�L�M�L���]�D���D�Q�D�O�L�]�X�����'�D�N�O�H�����5�H�I�R�U�P�V�N�X���D�J�H�Q�G�X���V�X���S�R�W�S�L�V�D�O�H��
�L���X�V�Y�R�M�L�O�H���V�Y�H���U�D�]�L�Q�H���Y�O�D�V�W�L���X���%�L�+�����H�Q�W�L�W�H�W�L�����N�D�Q�W�R�Q�L�����Q�D���W�H�P�H�O�M�X���S�U�L�M�H�G�O�R�J�D���L��
�S�U�H�S�R�U�X�N�D���P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�Q�V�W�L�W�X�F�L�M�D���N�D�N�R���E�L���X�V�S�M�H�ã�Q�R���L�]�Y�U�ã�L-
�O�L�� �U�H�I�R�U�P�X�� �X�� �ã�H�V�W�� �S�R�G�U�X�þ�M�D���� �J�G�M�H�� �V�H�� �S�U�Y�R�� �G�H�¿�Q�L�U�D�Q�R�� �S�R�G�U�X�þ�M�H�� �R�G�Q�R�V�L�� �Q�D��
�M�D�Y�Q�H���¿�Q�D�Q�F�L�M�H�����R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H���L���¿�V�N�D�O�Q�X���R�G�U�å�L�Y�R�V�W�����6���W�L�P���X���Y�H�]�L�����F�L�O�M���R�Y�R�J�D��
rada je predstaviti rezultate ankete o stanju i perspektivama poreznih 
reformi u BiH s fokusom na odgovore iz FBiH u godini prije usvajanja 
�5�H�I�R�U�P�V�N�H���D�J�H�Q�G�H���N�D�N�R���E�L���V�H���P�L�ã�O�M�H�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���P�R�J�O�D���X�V-
porediti s implementacijom poreznih reformi danih u Reformskoj agendi. 
�3�R�þ�H�W�Q�R���V�W�D�Q�M�H���S�R�U�H�]�Q�R�J���V�X�V�W�D�Y�D���X���%�L�+���S�R���R�V�Q�R�Y�Q�L�P���S�R�U�H�]�Q�L�P���R�E�O�L�F�L�P�D��
�M�H���V�D�å�H�W�R���X���W�D�E�O�L�F�L�������W�H���ü�H���S�R�V�O�X�å�L�W�L���N�D�R���W�H�P�H�O�M���]�D���G�D�O�M�Q�M�X���D�Q�D�O�L�]�X��

����	�5�H�I�R�U�P�V�N�D�� �D�J�H�Q�G�D�� �]�D�� �%�L�+�� �]�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� ������������������������ �J�R�G�L�Q�H�� �M�H�� �G�R�N�X�P�H�Q�W�� �N�R�M�L�� �L�P�S�O�H-
�P�H�Q�W�L�U�D�� �9�L�M�H�ü�H�� �0�L�Q�L�V�W�D�U�D�� �%�L�+���� �D�� �Q�D�� �W�H�P�H�O�M�X�� �W�]�Y���� �Ä�E�U�L�W�D�Q�V�N�R���Q�M�H�P�D�þ�N�H�� �L�Q�F�L�M�D�W�L�Y�H�� �]�D�� �%�L�+�³�� �L�]��
�������������J�R�G�L�Q�H���N�D�N�R���E�L���V�H���X�E�U�]�D�R���V�N�X�S���U�H�I�R�U�P�L���X���%�L�+���L���N�D�N�R���E�L���V�H���%�L�+���S�U�L�E�O�L�å�L�O�D���L�V�S�X�Q�M�D�Y�D�Q�M�X��
�X�Y�M�H�W�D���]�D���S�U�L�G�U�X�å�L�Y�D�Q�M�H���L�Q�W�H�J�U�D�F�L�M�D�P�D���(�8���D��
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Vrste davanja
BiH

FBiH RS

Imovinski porezi

Porez na nekretnine

Nominalno postoji porez na 
�L�P�R�Y�L�Q�X���� �N�D�Q�W�R�Q�D�O�Q�R�� �G�H�¿�Q�L�U�D�Q��
(10 kantona), paušalno 
�S�O�D�ü�D�Q�M�H���Q�D���E�D�]�L���P2 prema lok-
aciji/reforma nije provedena

Da, reforma provedena 
od 2013.g., niska stopa 
od maks. 0,2 % godišn-
je na procijenjenu vrijed-
nost

Porez na darove i 
nasljedstvo

�'�D���� �N�D�Q�W�R�Q�D�O�Q�R�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�� �X��
nekim kantonima, stope 2 
%-10 %

Ne

Porez na promet 
nekretnina

�'�D���� �N�D�Q�W�R�Q�D�O�Q�R�� �G�H�¿�Q�L�U�D�Q����
stope do 5 %

Ne

Porez na dohodak

Porezne stope 10 % 10 %

�6�W�D�Q�G�D�U�G�Q�L�� �R�G�E�L�W�F�L��
���R�V�R�E�Q�L���� �]�D�� �X�]�G�U�å�D-
�Y�D�Q�H���þ�O�D�Q�R�Y�H���R�E�L�W�H�O�M�L��

Da Da

�1�H�V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�L���R�G�E�L�W�F�L
�'�D���� �Q�S�U���� �N�D�P�D�W�D���Q�D���V�W�D�P�E�H�Q�L��
kredit

Da, npr. kamata na 
�V�W�D�P�E�H�Q�L���N�U�H�G�L�W

Oporezivanje 
dividendi

Ne Da

Oporezivanje
kamate na štednju i 
vrijednosne papire

Ne Ne

�3�R�U�H�]���Q�D���G�R�E�L�W

Porezne stope 10 % 10 %

�,�]�X�]�H�ü�D���L���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�V�N�L��
poticaji 

Da Da

Doprinosi

Da, 31 % (mirovinsko, zdra-
�Y�V�W�Y�H�Q�R���� �]�D�� �V�O�X�þ�D�M�� �Q�H�]�D�S�R�V-
lenosti) �Å snosi zaposlenik; 
10,5 % (po istim osnovama) 
snosi poslodavac

Da, 33 % (mirovinsko, 
�]�G�U�D�Y�V�W�Y�H�Q�R���� �]�D�� �V�O�X�þ�D�M��
�Q�H�]�D�S�R�V�O�H�Q�R�V�W�L���� �G�M�H�þ�M�D��
zaštita) �Å snosi zapos-
lenik

Neizravni porezi BiH razina

Stope PDV-a (stand-
�D�U�G�Q�H�����V�Q�L�å�H�Q�H��

�'�D���������������V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�D���V�W�R�S�D�����E�H�]���V�Q�L�å�H�Q�H���V�W�R�S�H

Trošarine
Da, kao u standardnoj praksi EU-a + kava i  
�E�H�]�D�O�N�R�K�R�O�Q�D���S�L�ü�D

Tablica 1. Stanje poreznog sustava u BiH 20 (2014.-2015. g.)
Izvor: vlastiti prikaz na temelju relevantnih zakonskih rješenja

20	�=�Q�D�þ�D�M�Q�H���]�D�N�R�Q�V�N�H���L�]�P�M�H�Q�H���Q�L�V�X���S�U�L�V�X�W�Q�H���Q�L���X���������������J�R�G�L�Q�L��



����

2. Metodologija

�%�O�D�å�L�ü���H�W�� �D�O���� �������������� �Q�D�Y�R�G�H�� �N�D�N�R���� �]�D�� �U�D�]�O�L�N�X�� �R�G�� �X�R�E�L�þ�D�M�H�Q�H�� �D�P�H�U�L�þ�N�H��
�S�U�D�N�V�H�����/�L�P�����6�O�H�P�U�R�G���L���:�L�O�N�L�Q�J�������������������N�R�M�D���X�N�O�M�X�þ�X�M�H���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���V�W�D�Q�M�D���L��
�S�H�U�V�S�H�N�W�L�Y�D���S�R�U�H�]�Q�L�K���U�H�I�R�U�P�L���X���U�H�G�R�Y�Q�L�P���F�L�N�O�X�V�L�P�D�����X�����S�R�V�W���W�U�D�Q�]�L�F�L�M�V�N�L�P��
�]�H�P�O�M�D�P�D�� �R�Y�D�N�Y�D�� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �Q�L�V�X�� �X�R�E�L�þ�D�M�H�Q�D���� �'�D�N�O�H���� �D�Q�N�H�W�D�� �R�� �V�W�D�Q�M�X��
�L�� �S�H�U�V�S�H�N�W�L�Y�D�P�D�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �U�H�I�R�U�P�L�� �X�� �%�L�+�� �N�R�M�D�� �M�H�� �S�U�R�Y�H�G�H�Q�D�� �X�� �S�U�R�O�M�H�ü�H�� �L��
ljeto 201421. godine je prva anketa ikada provedena u BiH. Anketa je 
paralelno provedena i u RS, ali s malim brojem anketiranih (svega 28 
�S�R�S�X�Q�M�H�Q�L�K�� �D�Q�N�H�W�D�����$�Q�W�L�ü���� ������������ �W�D�N�R�� �G�D�� �ü�H�� �V�H�� �X�� �Q�D�V�W�D�Y�N�X�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �G�D�W�L��
�N�U�D�W�N�L���X�V�S�R�U�H�G�Q�L���S�U�L�N�D�]���L�]�P�H�ÿ�X���R�G�J�R�Y�R�U�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���X���)�%�L�+���L���5�6�����$�Q�N�H�W�Q�L��
�X�S�L�W�Q�L�N���M�H���V�D�V�W�D�Y�O�M�H�Q���W�D�N�R���G�D���V�D�G�U�å�L���������R�G�Q�R�V�Q�R���������S�L�W�D�Q�M�H���X���)�%�L�+���L���5�6��
�D�Q�N�H�W�L���U�H�G�R�P�����D���R�G�J�R�Y�R�U�L���V�X���/�L�N�H�U�W�R�Y�R�J���W�L�S�D���R�G�������G�R�����������������X���S�R�W�S�X�Q�R�V�W�L���V�H��
�Q�H���V�O�D�å�H�P�������������V�O�D�å�H�P���V�H���X���S�R�W�S�X�Q�R�V�W�L�������2�G�J�R�Y�R�U�L���Q�D���S�L�W�D�Q�M�D���/�L�N�H�U�W�R�Y�R�J��
�W�L�S�D���ü�H���E�L�W�L���S�U�L�N�D�]�D�Q�L���N�D�R���G�D�������Q�H�������Q�H�X�W�U�D�O�Q�D���S�L�W�D�Q�M�D���W�D�N�R���G�D���ü�H���R�F�M�H�Q�H������
�L���������X���S�R�W�S�X�Q�R�V�W�L���V�H���Q�H���V�O�D�å�H�P���L���X�J�O�D�Y�Q�R�P���V�H���Q�H���V�O�D�å�H�P�����E�L�W�L���S�U�L�N�D�]�D�Q�H��
kao negativan odgovor, neutralni odgovori odgovaraju ocjeni 3 (niti se 
�V�O�D�å�H�P���Q�L�W�L���V�H���Q�H���V�O�D�å�H�P�������D���R�G�J�R�Y�R�U�L�������L���������X�J�O�D�Y�Q�R�P���V�H���V�O�D�å�H�P���L���X���S�R�W-
�S�X�Q�R�V�W�L���V�H���V�O�D�å�H�P�����N�D�R���S�R�]�L�W�L�Y�Q�L���R�G�J�R�Y�R�U�L����

�8�� �V�P�L�V�O�X���V�W�U�X�N�W�X�U�H���D�Q�N�H�W�H���X�� �R�E�D���H�Q�W�L�W�H�W�D���� �S�L�W�D�Q�M�D���X�� �S�R�G�U�X�þ�M�X���L�Q�G�L�U�H�N�W�Q�L�K��
poreza jednaka su u obje ankete, gdje su pitanja u vezi s poreznom 
�S�R�O�L�W�L�N�R�P�� �X�� �Q�D�G�O�H�å�Q�R�V�W�L�� �H�Q�W�L�W�H�W�D�� �P�R�G�L�¿�F�L�U�D�Q�D�� �L�� �S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�D�� �D�N�W�X�D�O�Q�R�P��
�H�Q�W�L�W�H�W�V�N�R�P���]�D�N�R�Q�R�G�D�Y�V�W�Y�X�����.�D�R���ã�W�R���M�H���Q�D�Y�H�G�H�Q�R�����X���5�6���M�H���D�Q�N�H�W�D���S�U�R�Y�H-
�G�H�Q�D���Q�D���������L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�����D���S�U�L�N�D�]���R�V�Q�R�Y�Q�L�K���U�H�]�X�O�W�D�W�D���M�H���G�D�Q���X���$�Q�W�L�ü������������������
�$�Q�N�H�W�D���X���)�%�L�+���M�H���X�N�O�M�X�þ�L�Y�D�O�D���������� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���J�U�X�S�L�U�D�Q�L�K���X���W�U�L���J�U�X�S�H�����M�D�Y�Q�L��
sektor, privatni sektor i akademski sektor, te je prikaz rezultata dan u La-
�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D���L���â�W�D�P�E�X�N�����������������L���X���/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D���L���â�W�D�P�E�X�N�������������������,�V�S�L�W�D�Q�L�F�L��
�V�X���Q�D���D�Q�N�H�W�X���X�J�O�D�Y�Q�R�P���R�G�J�R�Y�D�U�D�O�L���H�O�H�N�W�U�R�Q�V�N�L�P���S�X�W�H�P�����S�X�W�H�P���H���S�R�ã�W�H����
�W�H���S�L�V�D�Q�L�P���S�X�W�H�P�����R�G�Q�R�V�Q�R���S�X�W�H�P���S�R�ã�W�H�����3�R�ã�W�R���M�H���S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�M�H���D�Q�N�H�W�H���X��
javnom sektoru povjereno zaposlenicima Porezne uprave FBiH, a na te-
�P�H�O�M�X���R�G�R�E�U�H�Q�M�D���G�L�U�H�N�W�R�U�D���3�R�U�H�]�Q�H���X�S�U�D�Y�H���)�%�L�+�����W�R�þ�D�Q���E�U�R�M���R�V�R�E�D���N�R�M�L�P�D��
je poslan upitnik je nepoznat, ali se procjenjuje da je anketu zaprimilo 
�R�N�R�� �������� �V�O�X�å�E�H�Q�L�N�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �ã�H�I�R�Y�D�� �L�� �S�R�P�R�ü�Q�L�N�D�� �ã�H�I�R�Y�D�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �L�V-
postava u FBiH kao i predstavnika poreznih odjela u Federalnom Minis-
�W�D�U�V�W�Y�X���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����$�Q�N�H�W�L�U�D�Q�M�H���X���S�U�L�Y�D�W�Q�R�P���V�H�N�W�R�U�X���M�H���L�]�Y�U�ã�H�Q�R���W�D�N�R���G�D���V�X��
�N�R�Q�W�D�N�W�L�U�D�Q�L���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�F�L���G�R�P�D�ü�L�K���L���P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�L�K���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�R���U�H�Y�L-
�]�R�U�V�N�L�K���N�X�ü�D���W�H���S�R�U�H�]�Q�L���V�D�Y�M�H�W�Q�L�F�L�����D���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�M�H���D�N�D�G�H�P�V�N�R�J���R�V�R�E�O�M�D���M�H��
�L�]�Y�U�ã�H�Q�R���V�O�D�Q�M�H�P���D�Q�N�H�W�D���S�X�W�H�P���S�R�ã�W�H�����X�J�O�D�Y�Q�R�P���M�D�Y�Q�L�P���V�Y�H�X�þ�L�O�L�ã�W�L�P�D���X��
�)�%�L�+���J�G�M�H���V�X���F�L�O�M�Q�D���V�N�X�S�L�Q�D���E�L�O�L���S�U�R�I�H�V�R�U�L���L�]���S�R�G�U�X�þ�M�D���H�N�R�Q�R�P�L�M�H�����R�G�Q�R�V�Q�R��
�M�D�Y�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����6�W�R�S�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���N�R�M�L���V�X���R�G�J�R�Y�R�U�L�O�L���Q�D���X�S�L�W�Q�L�N���X���S�U�L�Y�D�W�Q�R�P��
�L���D�N�D�G�H�P�V�N�R�P���V�H�N�W�R�U�X���L�]�Q�R�V�L���R�N�R�����������������]�D���M�D�Y�Q�L���V�H�N�W�R�U���P�R�å�H�P�R���S�U�R�F�L-
jeniti da je stupanj ispitanika koji su odgovorili na anketu visok te da izno-
�V�L���R�N�R�����������������6�O�L�þ�Q�R���N�D�R���L���X���D�P�H�U�L�þ�N�R�M�����/�L�P�����6�O�H�P�U�R�G���L���:�L�O�N�L�Q�J�������������������K�U-
�Y�D�W�V�N�R�M�����â�L�P�R�Y�L�ü�����%�O�D�å�L�ü���L���â�W�D�P�E�X�N���������������������������L���V�O�R�Y�H�Q�V�N�R�M���D�Q�N�H�W�L�����.�O�X�Q��
�L���â�W�D�P�E�X�N�������������������X���Q�D�V�W�D�Y�N�X���ü�H���V�H���N�R�U�L�V�W�L�W�L���S�U�D�J���N�R�Q�V�H�Q�]�X�V�D���R�G���E�D�U�H�P�� 

21	Jedan dio ispitanika je dostavio anketu u rujnu 2014. g., a uslijed nasilnih prosvjeda u 
�)�%�L�+���X���S�U�R�O�M�H�ü�H���N�D�G�D���M�H���D�Q�N�H�W�D���S�U�Y�L���S�X�W���S�R�V�O�D�Q�D��
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������ ���� �S�R�]�L�W�L�Y�Q�L�K�� �L�O�L�� �Q�H�J�D�W�L�Y�Q�L�K�� �R�G�J�R�Y�R�U�D���� �E�H�]�� �Q�H�X�W�U�D�O�Q�L�K�� �R�G�J�R�Y�R�U�D���� �8��
�V�O�X�þ�D�M�X���)�%�L�+���W�D�N�D�Y���V�W�X�S�D�Q�M���N�R�Q�V�H�Q�]�X�V�D���S�R�V�W�L�J�Q�X�W���M�H���X���������R�G���������S�L�W�D�Q�M�D����
�2�Y�D�M���Y�L�V�R�N���V�W�X�S�D�Q�M���N�R�Q�V�H�Q�]�X�V�D���Q�H���W�U�H�E�D���S�R�L�V�W�R�Y�M�H�ü�L�Y�D�W�L���V���N�R�Q�]�L�V�W�H�Q�W�Q�R�P��
primjenom porezne politike u FBiH odnosno BiH. 

�'�D�N�O�H�����X���Q�D�V�W�D�Y�N�X���D�Q�D�O�L�]�H�����Q�D�M�S�U�L�M�H���ü�H�P�R���G�D�W�L���V�W�U�X�N�W�X�U�X���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���X���)�%�L�+��
�X���V�Y�H���W�U�L���J�U�X�S�H���S�U�H�P�D���R�V�Q�R�Y�Q�L�P���V�W�D�W�L�V�W�L�þ�N�L�P�����G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�L�P���L���R�E�U�D�]�R�Y�Q�L�P��
�N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�D�P�D�����D���]�D�W�L�P���ü�H�P�R���L�]�Y�U�ã�L�W�L���G�Y�L�M�H���D�Q�D�O�L�]�H�����S�U�Y�D���ü�H���V�H���R�G�Q�R�V-
iti na usporedni prikaz i analizu rezultata na skup pitanja po poreznim 
�R�E�O�L�F�L�P�D���L���S�U�H�P�D���R�S�ü�L�P���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D���S�U�H�P�D���S�R�U�H�]�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L���X���)�%�L�+���L���5�6�����D��
�G�U�X�J�D���D�Q�D�O�L�]�D���ü�H���V�H���R�G�Q�R�V�L�W�L���Q�D���S�U�R�F�M�H�Q�X���H�N�R�Q�R�P�V�N�L�K���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���L�V�S�L�W�D�Q-
�L�N�D���X���)�%�L�+���X���V�P�L�V�O�X���Q�M�L�K�R�Y�H���Y�H�ü�H���L�O�L���P�D�Q�M�H���V�N�O�R�Q�R�V�W�L���N�D���Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�L�P���L�O�L��
�N�O�D�V�L�þ�Q�R���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�R�Q�L�V�W�L�þ�N�L�P���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�L�M�D�P�D���X���S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�M�X���S�R�U�H�]�Q�H���S�R�O�L-
�W�L�N�H�����/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D���L���â�W�D�P�E�X�N�����������������L���/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D���L���â�W�D�P�E�X�N�����������������G�D�M�X��
detaljniju empirijsku analizu prezentiranih ekonomskih vrijednosti i pers-
�S�H�N�W�L�Y�D���S�U�H�P�D���J�U�X�S�D�P�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�����D�O�L���]�D���S�R�W�U�H�E�H���R�Y�R�J�D���U�D�G�D�����R�Q�H���Q�H�ü�H��
�E�L�W�L���G�R�G�D�W�Q�R���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�H�����8���G�L�M�H�O�X���U�D�V�S�U�D�Y�H���ü�H�P�R���S�R�N�X�ã�D�W�L���G�D�W�L���R�G�J�R�Y�R�U�H��
na osnovna pitanja u smislu stanja i perspektiva poreznih politika u FBiH, 
odnosno BiH. 

�������5�H�]�X�O�W�D�W�L���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D

Kako je navedeno u metodologiji, u nastavku u tablici 2 dajemo strukturu 
�L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���X���)�%�L�+���X���V�Y�H���W�U�L���J�U�X�S�H���S�U�H�P�D���R�V�Q�R�Y�Q�L�P���V�W�D�W�L�V�W�L�þ�N�L�P�����G�H�P�R�J�U�D�I-
skim i obrazovnim karakteristikama.

FBiH

�8�þ�H�ã�ü�H��
svake grupe 
u ukupnom 
broju anketi-
�U�D�Q�L�K�������X������

Starosna
struktura 

���S�U�R�V�M�H�þ�Q�D���V�W�D-
rost ispitanika 
�S�R���J�U�X�S�D�P�D������
u godinama

Obrazovna 
struktura u 

svakoj grupi 
�������V�D���P�L�Q����

�]�D�Y�U�ã�H�Q�L�P���S�R�V-
lijediplomskim 

�V�W�X�G�L�M�H�P��

�8�þ�H�ã�ü�H���L�V�S�L�W�D�Q�L-
ka u svakoj grupi 
�S�U�H�P�D���S�R�G�U�X�þ�M�X��
djelatnosti (od 

������������

Akademski 
sektor

�������� 41 �������� �����������H�N�R�Q�R�P�L�M�D

Privatni 
sektor

�������� ���� ��������
�����������S�R�U�H�]�Q�L��

savjetnici
Javni  
sektor

�������� ���� ��������
�����������S�R�U�H�]�Q�D��

uprava

Ukupno ����������

���S�U�R�V�M�H�þ�Q�D��
starost cijele 
populacije:  
�������J�R�G�L�Q�H����

... ...

Tablica 2. Prikaz strukture ispitanika u FBiH u sve tri grupe
�,�]�Y�R�U�� obrada autora

�,�]���W�D�E�O�L�F�H�������M�H���Y�L�G�O�M�L�Y�R���G�D���Q�D�M�Y�H�ü�L���E�U�R�M���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K�����������������G�R�O�D�]�L���L�]���M�D�Y�Q�R�J��
�V�H�N�W�R�U�D���W�H���G�D���X���R�N�Y�L�U�X���R�Y�H���J�U�X�S�H���Q�D�M�Y�H�ü�L���E�U�R�M���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���G�R�O�D�]�L���L�]���3�R�U�H�]�Q�H��
�X�S�U�D�Y�H�� �)�%�L�+���� �3�U�R�V�M�H�þ�Q�D�� �V�W�D�U�R�V�W�� �X�� �R�Y�R�M�� �J�U�X�S�L�� �M�H�� ������ �J�R�G�L�Q�D���� �ã�W�R�� �M�H�� �L�]�Q�D�G��



����

�S�U�R�V�M�H�N�D���X�N�X�S�Q�R�J���E�U�R�M�D���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K�����������J�R�G�L�Q�H�������6�Y�L���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���L�P�D�M�X���P�L�Q�L-
�P�D�O�Q�R���S�U�H�G�E�R�O�R�Q�M�V�N�L���L�O�L���E�R�O�R�Q�M�V�N�L���V�W�X�S�D�Q�M���R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�D�����D���V�Y�H�J�D�������������L�V�S�L-
tanika u javnom sektoru ima minimalno magistarski22 stupanj obrazovan-
ja ili doktorat. Privatni sektor u ukupnoj strukturi ispitanika ima najmanje 
�X�þ�H�ã�ü�H�����V�Y�H�J�D�����������������D�O�L���M�H���R�Y�D���J�U�X�S�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���L���Q�D�M�P�O�D�ÿ�D�����������J�R�G�L�Q�D�����L��
�]�Q�D�W�Q�R���L�V�S�R�G���S�U�R�V�M�H�þ�Q�H���V�W�D�U�R�V�W�L���X�N�X�S�Q�R���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K�����6�Y�H�J�D�������������L�V�S�L�W�D�Q-
�L�N�D���L�]���S�U�L�Y�D�W�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D���G�R�O�D�]�L���L�]���S�R�G�U�X�þ�M�D���S�R�U�H�]�Q�R�J���V�D�Y�M�H�W�R�Y�D�Q�M�D���M�H�U���R�Y�R��
�S�R�G�U�X�þ�M�H���X���)�%�L�+���Q�L�M�H���]�D�N�R�Q�V�N�L���V�W�U�X�N�R�Y�Q�R���U�H�J�X�O�L�U�D�Q�R�����9�H�ü�L�Q�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���X��
�R�Y�R�P���S�R�G�U�X�þ�M�X���G�R�O�D�]�L���L�]���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�Q�V�W�L�W�X�F�L�M�D���N�D�R���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�F�L���X���S�R�G�U�X�þ�M�X��
�U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�D���L���U�H�Y�L�]�L�M�H�����$�N�D�G�H�P�V�N�L���V�H�N�W�R�U���V�X�G�M�H�O�X�M�H���V�������������L�V�S�L�W�D�Q�L�K���X��
�X�N�X�S�Q�R�P���E�U�R�M�X���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�����W�H�����R�þ�H�N�L�Y�D�Q�R�����Q�D�M�Y�H�ü�L���E�U�R�M���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���L�P�D���P�L�Q�L-
�P�D�O�Q�R���]�D�Y�U�ã�H�Q�H���S�R�V�O�L�M�H�G�L�S�O�R�P�V�N�H���V�W�X�G�L�M�H�����������������L���W�R���X���S�R�G�U�X�þ�M�X���H�N�R�Q�R�P-
�L�M�H�����3�U�R�V�M�H�þ�Q�D���V�W�D�U�R�V�W���R�Y�H���J�U�X�S�H���L�]�Q�R�V�L���������J�R�G�L�Q�X��

�8���Q�D�V�W�D�Y�N�X���D�Q�D�O�L�]�H���X���W�D�E�O�L�F�L�������G�D�M�H�P�R���V�N�U�D�ü�H�Q�L���S�U�L�N�D�]���R�G�J�R�Y�R�U�D���L�V�S�L�W�D�Q�L-
�N�D���X���)�%�L�+���L���5�6���J�U�X�S�L�U�D�Q�L�K���N�D�R���G�D�������Q�H�������Q�H�X�W�U�D�O�Q�L���R�G�J�R�Y�R�U�L���X���R�N�Y�L�U�X���V�Y�D�N�R�J��
�S�R�U�H�]�Q�R�J�� �R�E�O�L�N�D�� �W�H�� �N�D�R�� �R�S�ü�L�� �V�W�D�Y�R�Y�L�� �S�U�H�P�D�� �S�R�U�H�]�Q�R�P�� �V�X�V�W�D�Y�X���� �3�R�V�H�E-
no je zanimljivo usporediti odgovore u oba entiteta, utvrditi eventualne 
�U�D�]�O�L�þ�L�W�R�V�W�L�� �X�� �V�W�D�Y�R�Y�L�P�D�� �W�H�� �G�D�W�L�� �R�V�Y�U�W�� �Q�D�� �D�N�W�X�D�O�Q�R�� �V�W�D�Q�M�H�� �V�� �D�V�S�H�N�W�D�� �S�U�H-
�S�R�U�X�þ�H�Q�L�K�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �U�H�I�R�U�P�L�� �G�H�¿�Q�L�U�D�Q�L�K�� �X�� �5�H�I�R�U�P�V�N�R�M�� �D�J�H�Q�G�L�� �]�D�� �%�L�+�� �þ�L�M�L��
su potpisnici i entitetske vlade. 

22	�6�O�L�þ�Q�R�� �N�D�R�� �L�� �N�R�G�� �N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�H�� �G�R�G�L�S�O�R�P�V�N�L�K�� �V�W�X�G�L�M�D���� �S�R�V�O�L�M�H�G�L�S�O�R�P�V�N�L�� �V�W�X�G�L�M�L�� �X�N�O�M�X�þ�X�M�X��
predbolonjski magistarski program i bolonjski magistarski program. 



����

Stavovi

RS     FBiH    

Ne Neutralno Da Ne Neutralno Da

Neizravni porezi

�7�U�H�E�D�� �X�Y�H�V�W�L�� �V�Q�L�å�H�Q�X�� �V�W�R�S�X�� �3�'�9���D��
�Q�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���S�U�R�L�]�Y�R�G�H����

���� 0 ���� 27 2 72

�7�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L���R�S�ü�X���V�W�R�S�X���3�'�9���D��78 12 10 71 �� 22

�7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Q�D�I�W�X���L���Q�D�I�W�Q�H���G�H�U�L�Y�D�W�H��
�W�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L��������

71 10 ���� ���� 14 18

Luksuzne proizvode treba oporezi-
�Y�D�W�L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�D�P�D��

7 7 ���� �� �� ����

Izravni porezi i socijalni doprinosi

�7�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L���V�W�R�S�H���G�R�S�U�L�Q�R�V�D�� 
po svim osnovama.

100 0 0 ���� �� ��

���5�H���L�Q�Y�H�V�W�L�U�D�Q�X�� �G�R�E�L�W�� �W�U�H�E�D�� �L�]�X�]�H�W�L��
od oporezivanja.

18 2 80 21 10 ����

�7�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L���V�W�R�S�X���S�R�U�H�]�D�� 
na dobit.

���� 10 ���� ���� �� ����

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �W�U�H�E�D�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L�� �Q�L�å�R�P��
stopom od ostalih dohodaka 
(zbog ekonomskog dvostrukog 
oporezivanja dividendi, tj. prethod-
�Q�R�J���S�O�D�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W����

22 14 ���� 34 ���� ����

Umjesto jedne stope poreza na do-
�K�R�G�D�N�� �R�G�� ������ ������ �W�U�H�E�D�� �X�Y�H�V�W�L�� �Y�L�ã�H��
�J�U�D�Q�L�þ�Q�L�K�� �V�W�R�S�D�� ���� �U�D�]�U�H�G�D�� �S�R�U�H�]�D�� 
na dohodak.  

28 ���� ���� ���� �� ����

�,�P�R�Y�L�Q�D�� �M�H�� �Q�X�å�D�Q�� �G�R�S�X�Q�V�N�L�� �S�R�N�D-
�]�D�W�H�O�M���H�N�R�Q�R�P�V�N�H�����S�R�U�H�]�Q�H���� �V�Q�D�J�H�� 
uz dohodak.

�� 13 81 8 10 82

�2�S�ü�L���V�W�D�Y�R�Y�L���S�U�H�P�D���S�R�U�H�]�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X

�7�U�H�E�D�� �S�R�Y�H�ü�D�W�L�� �N�D�]�Q�H�� �]�D�� �S�R�U�H�]�Q�H��
�S�U�H�N�U�ã�D�M�H��

22 8 70 ���� 7 ����

�1�D�þ�H�O�R�� �S�U�D�Y�H�G�Q�R�V�W�L�� �W�U�H�E�D�� �E�L�W�L�� �L�V-
�S�U�H�G���Q�D�þ�H�O�D�� �H�¿�N�D�V�Q�R�V�W�L�� �X�� �N�U�H�L�U�D�Q�M�X��
porezne politike.

33 33 34 ���� ���� ����

�8�N�X�S�Q�R�� �S�R�U�H�]�Q�R�� �R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H�� �W�M����
udio poreza u BDP-u treba smanjiti.

���� 18 ���� ���� 18 ����

�3�R�U�H�]�Q�L���W�H�U�H�W���W�U�H�E�D���ã�W�R���Y�L�ã�H���S�U�H�E�D�F-
�L�W�L���V���G�R�E�L�W�L���L���G�R�K�R�W�N�D���Q�D���S�R�W�U�R�ã�Q�M�X��

���� ���� 40 ���� 17 44

�3�R�U�H�]�Q�L���W�H�U�H�W���W�U�H�E�D���ã�W�R���Y�L�ã�H���S�U�H�E�D�F�L-
ti s dobiti i dohotka na imovinu.

32 18 ���� 28 21 ����

Tabela 3. �6�N�U�D�ü�H�Q�L���S�U�L�N�D�]���R�G�J�R�Y�R�U�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���X���)�%�L�+���L���5�6���S�U�H�P�D���R�V�Q�R�Y�Q�L�P���S�R�U�H�]�Q�L�P���R�E�O�L�F�L�P�D����
�X����
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���S�U�H�P�D���/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D���L���â�W�D�P�E�X�N�������������������������������L���$�Q�W�L�ü����������



����

Drugi dio analize se temelji na procjeni stavova ispitanika i njihove sklo-
�Q�R�V�W�L�� �N�D���Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�L�P�� �L�O�L�� �N�O�D�V�L�þ�Q�R���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�R�Q�L�V�W�L�þ�N�L�P�� �S�U�H�I�H�U�H�Q�F�L�M�D�P�D�� �X��
�S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�M�X���S�R�U�H�]�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X�� �)�%�L�+���� �=�D���W�H���S�R�W�U�H�E�H���� �X�� �E�L�Q�R�P�Q�R�P���S�U�R�E�L�W��
�U�H�J�U�H�V�L�M�V�N�R�P���P�R�G�H�O�X���V�H���N�D�R���S�U�H�G�L�N�W�R�U�L�����Q�H�]�D�Y�L�V�Q�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�H�����N�R�U�L�V�W�H���G�Y�D��
�V�W�D�Y�D�����V�W�D�Y���E�U�������������8�N�X�S�Q�L���X�G�L�R���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����L���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����X���%�'�3���X��
�W�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L�����N�R�M�L���R�G�U�D�å�D�Y�D���Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�H���V�N�O�R�Q�R�V�W�L���L���V�W�D�Y���E�U�������������1�D�þ�H�O�R��
�S�U�D�Y�H�G�Q�R�V�W�L���W�U�H�E�D���E�L�W�L���L�V�S�U�H�G���Q�D�þ�H�O�D���H�¿�N�D�V�Q�R�V�W�L���X���N�U�H�L�U�D�Q�M�X���S�R�U�H�]�Q�H���S�R�O�L-
�W�L�N�H�����N�R�M�L���R�G�U�D�å�D�Y�D���N�O�D�V�L�þ�Q�R���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�R�Q�L�V�W�L�þ�N�H���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�L�M�H�����5�H�J�U�H�V�L�M�V�N�D��
�D�Q�D�O�L�]�D���M�H���L�]�Y�U�ã�H�Q�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���J�U�X�S�L�U�D�Q�L�K���R�G�J�R�Y�R�U�D���N�D�R���G�D���Q�H�����E�H�]���Q�H�X-
tralnih odgovora, te su demografski podaci (stupanj obrazovanja, sektor 
�X���N�R�M�H�P�X���V�X���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���]�D�S�R�V�O�H�Q�L���L���G�R�E�����N�R�U�L�ã�W�H�Q�L���N�D�R���N�R�Q�W�U�R�O�Q�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�H����
ali kao takve nisu posebno analizirane. Dakle, oni ispitanici koji su pot-
vrdno odgovorili na stav br. 24 (u odnosu na one koji su odgovorili pro-
�W�L�Y�Q�R�����V�P�D�W�U�D�M�X���V�H���Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�L�M�L�P�D���X���V�Y�R�M�L�P���H�N�R�Q�R�P�V�N�L�P���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�P�D����
�R�G�Q�R�V�Q�R���S�U�R�P�R�Y�L�U�D�M�X���P�D�Q�M�X���X�O�R�J�X���G�U�å�D�Y�H���X���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�X�����7�D�N�Y�L���L�V�S�L�W�D�Q-
�L�F�L���ü�H���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���R�Q�H���N�R�M�L���Q�L�V�X���S�U�R�W�L�Y���V�P�D�Q�M�H�Q�M�D���X�N�X�S�Q�R�J���X�G�M�H�O�D���M�D�Y�Q�L�K��
�S�U�L�K�R�G�D���U�D�V�K�R�G�D�� �X�� �%�'�3���X�� �E�L�W�L�� �V�N�O�R�Q�L�M�L�� �S�R�]�L�W�L�Y�Q�R�� �R�G�J�R�Y�D�U�D�W�L�� �Q�D�� �S�L�W�D�Q�M�D�� �X��
�Y�H�]�L���S�U�R�ã�L�U�H�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�H���R�V�Q�R�Y�L�F�H���N�D�R���L���Q�D���S�L�W�D�Q�M�D���X���Y�H�]�L���V�P�D�Q�M�H�Q�M�D���Q�D-
�M�Y�L�ã�L�K�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �V�W�R�S�D�� ���X�� �S�R�G�U�X�þ�M�X�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D�� �G�R�K�R�W�N�D������ �1�D�� �L�V�W�L�� �Q�D�þ�L�Q����
oni koji su potvrdno odgovorili na stav br. 34 (u odnosu na one koji su 
�R�G�J�R�Y�R�U�L�O�L���S�U�R�W�L�Y�Q�R�����V�P�D�W�U�D�M�X���V�H���V�N�O�R�Q�L�M�L�P�D���N�O�D�V�L�þ�Q�R���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�R�Q�L�V�W�L�þ�N�L�P��
�P�M�H�U�D�P�D���X���H�N�R�Q�R�P�L�M�L�����G�D�N�O�H�����Y�H�ü�R�M���U�H�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�Y�Q�R�M���I�X�Q�N�F�L�M�L���G�U�å�D�Y�H�����D���W�L�P�H��
�L���Q�M�H�Q�L�P���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�P���X�þ�H�ã�ü�H�P�����8���V�P�L�V�O�X���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���G�R�K�R�W�N�D�����R�Y�D���J�U�X�S�D��
ispitanika koja je potvrdno odgovorila na stav br. 34 u odnosu na one 
�N�R�M�L�� �V�X���R�G�J�R�Y�R�U�L�O�L�� �S�U�R�W�L�Y�Q�R���� �W�U�H�E�D�O�D���E�L�� �S�U�H�I�H�U�L�U�D�W�L�� �V�Y�H�R�E�X�K�Y�D�W�Q�X���G�H�¿�Q�L�F�L�M�X��
�G�R�K�R�W�N�D�� �S�U�H�P�D�� �6�F�K�D�Q�]���+�D�L�J���6�L�P�R�Q�V�X�� ���6���+���6���� �N�D�R�� �S�R�U�H�]�Q�X�� �R�V�Q�R�Y�L�F�X����
�3�U�R�Y�H�G�H�Q�R���M�H���������U�H�J�U�H�V�L�M�D���þ�L�M�L���V�X���]�E�L�U�Q�L���S�U�L�N�D�]�L���G�D�Q�L���X���W�D�E�O�L�F�L������

Stav P24a P34b �$2

�7�U�H�E�D�� �X�Y�H�V�W�L�� �V�Q�L�å�H�Q�X�� �V�W�R�S�X�� �3�'�9���D�� �Q�D��
�R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���S�U�R�L�]�Y�R�G�H����

0.222 0.484 ��������

�������������� �������������� [0.337]

�7�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L���R�S�ü�X���V�W�R�S�X���3�'�9���D��
������������ �������������
�
 ����������

�������������� �������������� [0.108]

�7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���G�X�K�D�Q���L���G�X�K�D�Q�V�N�H���S�U�H�U�D�ÿ�H�Y�L�Q�H��
�W�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L��

������������ 0.42 ��������

�������������� �������������� �>�����������@

�7�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L���V�W�R�S�H���G�R�S�U�L�Q�R�V�D�� 
po svim osnovama.

���������� 0.447 ������������

�������������� �������������� [0]

�7�U�H�E�D�� �X�Y�H�V�W�L�� �S�R�U�H�]�� �Q�D�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �W�U�D�Q�V�D�N-
cije (npr. trgovina vrijednosnim papirima i 
izvedenim vrijednosnim papirima, devizne 
�W�U�D�Q�V�D�N�F�L�M�H�����L�W�G����

1.182** -0.713* ����������

�������������� �������������� [0.004]

Treba uvesti porez na aktivu banaka.
���������� 1.341*** 21.32

�������������� �������������� [0.002]



����

�)�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H�� �I�X�Q�N�F�L�M�D�� �G�U�å�D�Y�H�� �W�U�H�E�D�� �E�L�W�L�� �P�D�Q-
�M�H�� �L�]�� �S�R�U�H�]�D���� �D�� �Y�L�ã�H�� �L�]�� �U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K�� �Q�H�S�R�U�H�]�Q�L�K��
�S�U�L�K�R�G�D�� ���V�� �Q�D�J�O�D�V�N�R�P�� �Q�D�� �U�D�]�O�L�þ�L�W�H�� �Q�D�N�Q�D�G�H��
�N�R�U�L�V�Q�L�N�D����

1.424*** ������������ ����������

�������������� �������������� [0.038]

Oporezivanjem treba obuhvatiti i ostale ob-
�O�L�N�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����Q�S�U�����S�R�N�U�H�W�Q�L�Q�H�����¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�X���L�P-
�R�Y�L�Q�X���L���V�O���������W�M�����X�Y�H�V�W�L���V�L�Q�W�H�W�L�þ�N�L���S�R�U�H�]���Q�D���L�P�R�Y-
�L�Q�X���¿�]�L�þ�N�L�K���R�V�R�E�D��

0.348 -0.431 ������������

�������������� �������������� [0]

Nasljedstva i darove treba oporezivati.
0.204 -0.117 ��������

�������������� �������������� �>�����������@

�,�P�R�Y�L�Q�D���M�H���Q�X�å�D�Q���G�R�S�X�Q�V�N�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���H�N�R�Q-
�R�P�V�N�H�����S�R�U�H�]�Q�H�����V�Q�D�J�H���X�]���G�R�K�R�G�D�N��

-0.108 �����������
 8727

�������������� �������������� �>���������@

Umjesto jedne stope poreza na dohodak 
�R�G�� ������ ������ �W�U�H�E�D�� �X�Y�H�V�W�L�� �Y�L�ã�H�� �J�U�D�Q�L�þ�Q�L�K�� �V�W�R�S�D��
razreda poreza na dohodak.  

0.214 0.112 ����������

�������������� ������������ �>�����������@

�7�U�H�E�D�� �S�R�Y�H�ü�D�W�L�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�X�� �V�W�R�S�X�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D��
dohodak.

-0.883* �����������
 ����������

�������������� �������������� [0.004]

Treba ukinuti osobni odbitak u sustavu 
poreza na dohodak.

0.12 �����������
 ��������

�������������� �������������� [0.142]

�7�U�H�E�D���X�N�L�Q�X�W�L���R�G�E�L�W�N�H���]�D���X�]�G�U�å�D�Y�D�Q�H���þ�O�D�Q�R�Y�H��
obitelji u sustavu poreza na dohodak.

������������ -0.702* ��������

�������������� �������������� �>�����������@

�7�U�H�E�D�� �X�N�L�Q�X�W�L�� �R�O�D�N�ã�L�F�H�� �N�R�G�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �G�R-
�K�R�G�D�N���S�R���R�V�Q�R�Y�L���S�O�D�ü�H�Q�L�K���]�G�U�D�Y�V�W�Y�H�Q�L�K���X�V�O�X-
�J�D�����G�R�G�D�W�Q�L���R�V�R�E�Q�L���R�G�E�L�W�D�N����

1.117** -0.722* 10044

�������������� �������������� [0.123]

�7�U�H�E�D�� �X�N�L�Q�X�W�L�� �R�O�D�N�ã�L�F�H�� �N�R�G�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �G�R-
�K�R�G�D�N�� �S�R�� �R�V�Q�R�Y�L�� �U�M�H�ã�D�Y�D�Q�M�D�� ���S�U�Y�R�J���� �V�W�D�P-
�E�H�Q�R�J���S�L�W�D�Q�M�D�����G�R�G�D�W�Q�L���R�V�R�E�Q�L���R�G�E�L�W�D�N����

���������� ������������ ����������

�������������� �������������� �>�����������@

U okviru poreza na dohodak treba oporezi-
vati dividendu i udjele.

������������ -0.71* ��������

�������������� �������������� �>�����������@

U okviru poreza na dohodak treba oporezi-
�Y�D�W�L���U�H�D�O�L�]�L�U�D�Q�H���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���N�D�S�L�W�D�O�Q�H���G�R�E�L�W�L��

���������� �������������
 ��������

�������������� �������������� �>�����������@

U okviru poreza na dohodak treba oporezi-
�Y�D�W�L���N�D�P�D�W�H���Q�D���ã�W�H�G�Q�M�X��

������������ -0.24 ����������

�������������� �������������� [0.33]

Sve izvore dohotka u okviru poreza na do-
�K�R�G�D�N���W�U�H�E�D���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L���Q�D���L�V�W�L���Q�D�þ�L�Q���N�D�N�R���M�H��
aktualno stanje.

���������� -0.28 ��������

�������������� �������������� �>�����������@

�'�R�K�R�W�N�H���R�G���N�D�S�L�W�D�O�D���W�U�H�E�D���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L���Q�L�å�R�P��
stopom nego dohotke od rada.

���������� ���������� ��������

�������������� �������������� �>�����������@

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �W�U�H�E�D�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L�� �Q�L�å�R�P�� �V�W�R�S�R�P��
od ostalih dohodakka (zbog ekonomskog 
dvostrukog oporezivanja dividendi tj. pre-
�W�K�R�G�Q�R�J���S�O�D�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W����

0.003 ������������ ����������

�������������� �������������� �>�����������@
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Naknade zaposlenima (topli obrok, regres, 
�G�Q�H�Y�Q�L�F�H���G�R���S�U�R�S�L�V�D�Q�R�J���L�]�Q�R�V�D�����W�U�H�E�D���L���G�D�O�M�H��
izuzeti iz oporezivanja porezom na dohodak.

0.112 ���������� 3347

�������������� �������������� �>�����������@

�7�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L���V�W�R�S�X���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W��
0.047 ������������ ��������

�������������� �������������� �>�����������@

Treba uvesti diferencirane stope poreza na 
�G�R�E�L�W���W�M�����V�Q�L�å�H�Q�H���V�W�R�S�H���]�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���L�Q�G�X�V�W�U�L-
�M�V�N�H���J�U�D�Q�H�����Q�S�U�����S�R�O�M�R�S�U�L�Y�U�H�G�D�����W�X�U�L�]�D�P������

������������ -0.072 34001

�������������� �������������� [0.818]

���5�H���L�Q�Y�H�V�W�L�U�D�Q�X�� �G�R�E�L�W�� �W�U�H�E�D�� �L�]�X�]�H�W�L�� �R�G��
oporezivanja.

���������� 0.17 ��������

�������������� �������������� �>�����������@

Tablica 4. Rezultati binomne probit regresije za ekonomske vrijednosti u FBiH
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���S�U�H�P�D�����/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D���L���â�W�D�P�E�X�N����������������������������

�1���%���� �.�R�Q�W�U�R�O�Q�H�� �Y�D�U�L�M�D�E�O�H�� �V�X�� �V�H�N�W�R�U�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�M�D���� �G�R�E�� �L�� �R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�H���� �5�R�E�X�V�Q�D�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�D��
�S�R�J�U�H�ã�N�D���M�H���X���]�D�J�U�D�G�D�P�D�����S���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���$2 �M�H���X���]�D�J�U�D�G�D�P�D��
�
���S���������������
�
���S�������������������
�
�
���S��������������
a�3�����������8�N�X�S�Q�L���X�G�L�R���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����L���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����X���%�'�3���X���W�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L��
�E�3�����������1�D�þ�H�O�R���S�U�D�Y�H�G�Q�R�V�W�L���W�U�H�E�D���E�L�W�L���L�V�S�U�H�G���Q�D�þ�H�O�D���H�¿�N�D�V�Q�R�V�W�L���X���N�U�H�L�U�D�Q�M�X���S�R�U�H�]�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

4. Analiza rezultata i rasprava

�6�N�U�D�ü�H�Q�L���X�V�S�R�U�H�G�Q�L���S�U�L�N�D�]���V�W�D�Y�R�Y�D���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���X���)�%�L�+���L���5�6���S�U�L-
�N�D�]�D�Q�L�K���X���W�D�E�O�L�F�L������ �S�R�N�D�]�X�M�H���G�D���V�X���S�R�U�H�]�Q�L���V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L���V�O�R�å�Q�L���R�N�R���Y�H�ü�L�Q�H��
�R�G�J�R�Y�R�U�D�� �X�� �R�E�D�� �H�Q�W�L�W�H�W�D���� �,�V�S�L�W�D�Q�L�F�L�� �L�� �X�� �)�%�L�+�� �L�� �X�� �5�6�� �V�H�� �X�J�O�D�Y�Q�R�P�� �V�O�D�å�X��
�G�D�� �Q�H�� �W�U�H�E�D�� �S�R�Y�H�ü�D�Y�D�W�L�� �R�S�ü�X�� �V�W�R�S�X�� �3�'�9���D�� �W�H�� �G�D�� �Q�H�� �W�U�H�E�D�� �S�R�Y�H�ü�D�Y�D-
�W�L�� �W�U�R�ã�D�U�L�Q�H�� �Q�D�� �Q�D�I�W�X�� �L�� �Q�D�I�W�Q�H�� �G�H�U�L�Y�D�W�H���� �N�D�R�� �L�� �G�D�� �E�L�� �W�U�H�E�D�O�R�� �W�U�R�ã�D�U�L�Q�R�P��
�R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L���O�X�N�V�X�]�Q�H���S�U�R�L�]�Y�R�G�H�����-�H�G�L�Q�R���S�L�W�D�Q�M�H���Q�D���N�R�M�H���S�R�V�W�R�M�H���U�D�]�O�L�þ�L�W�R�V�W�L��
�X�� �R�G�J�R�Y�R�U�L�P�D�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �X�� �)�%�L�+�� �L�� �5�6�� �R�G�Q�R�V�L�� �V�H�� �Q�D�� �P�R�J�X�ü�Q�R�V�W��
�X�Y�R�ÿ�H�Q�M�D�� �G�L�I�H�U�H�Q�F�L�U�D�Q�H�� ���V�Q�L�å�H�Q�H���� �V�W�R�S�H�� �3�'�9���D�� �J�G�M�H�� �V�X�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L�� �L�]�� �5�6��
�S�R�G�L�M�H�O�M�H�Q�L�� �X�� �V�Y�R�P�� �P�L�ã�O�M�H�Q�M�X���� �D�� �X�� �)�%�L�+�� �Y�H�ü�L�Q�D�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �V�P�D�W�U�D�� �G�D�� �E�L��
�W�U�H�E�D�O�R���X�Y�H�V�W�L���V�Q�L�å�H�Q�X���V�W�R�S�X���3�'�9���D�����2�Y�L���R�G�J�R�Y�R�U�L���V�X���S�R�V�H�E�Q�R���]�D�Q�L�P�O�M�L�Y�L��
u odnosu na aktualno stanje u poreznoj politici u BiH u smislu Reform-
�V�N�H�� �D�J�H�Q�G�H�� �J�G�M�H�� �V�H�� �X�� �V�H�N�W�R�U�X�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D�� �W�U�R�ã�D�U�L�Q�D�� �Q�D�� �Q�D�I�W�X�� �L�� �Q�D�I�W�Q�H��
derivate u praksi dogodio potpuno suprotan scenarij u odnosu na sta-
�Y�R�Y�H���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�����1�D�L�P�H�����X���%�L�+���V�X���Q�H�G�D�Y�Q�R�����Q�D�N�R�Q���Y�L�ã�H���P�M�H�V�H�F�L��
�R�G�E�L�M�D�Q�M�D�� �X�V�Y�D�M�D�Q�M�D�� �,�]�P�M�H�Q�D�� �L�� �G�R�S�X�Q�D�� �]�D�N�R�Q�D�� �R�� �W�U�R�ã�L�U�D�Q�D�P�D�� �Q�D�� �Q�D�I�W�X�� �L��
�Q�D�I�W�Q�H�� �G�H�U�L�Y�D�W�H���� �X�V�Y�R�M�H�Q�H�� �S�U�H�G�O�R�å�H�Q�H�� �]�D�N�R�Q�V�N�H�� �L�]�P�M�H�Q�H�� �N�R�M�H�� �S�O�D�Q�L�U�D�M�X��
�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���W�U�R�ã�D�U�L�Q�D���X���Q�D�Y�H�G�H�Q�R�M���V�N�X�S�L�Q�L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�D�����N�R�M�H���ü�H���L�P�D�W�L���V�W�D�W�X�V��
�Q�D�P�M�H�Q�V�N�H���W�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Å cestarine s ciljem izgradnje autocesta i cestovne 
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U�H���X���%�L�+�����R�E�D���H�Q�W�L�W�H�W�D�������=�D�Q�L�P�O�M�L�Y�R���M�H���Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L���G�D���M�H���W�U�R�ã�D-
rina na naftu i naftne derivate prije usvajanja zakonskih izmjena i dopuna 
�W�D�N�R�ÿ�H�U�� �L�P�D�O�D�� �Q�D�P�M�H�Q�V�N�X�� �G�L�P�H�Q�]�L�M�X���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �V�W�D�W�X�V�� �F�H�V�W�D�U�L�Q�H�� �N�R�M�D�� �M�H��
�V�D�G�D���S�U�L�E�U�R�M�H�Q�D���Q�H�Q�D�P�M�H�Q�V�N�R�M���W�U�R�ã�D�U�L�Q�L���Q�D���Q�D�I�W�X���L���Q�D�I�W�Q�H���G�H�U�L�Y�D�W�H����

�6�O�M�H�G�H�ü�D�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�D�� �V�N�X�S�L�Q�D�� �S�U�L�S�D�G�D�� �S�R�G�U�X�þ�M�X�� �L�]�U�D�Y�Q�L�K�� �S�R�U�H�]�D�� �L�� �G�R�S�U�L-
�Q�R�V�D���J�G�M�H���V�X���R�G�J�R�Y�R�U�L���V�O�L�þ�Q�L���X���V�Y�L�P���V�N�X�S�L�Q�D�P�D�����L�D�N�R���V�X���]�D�N�R�Q�R�G�D�Y�V�W�Y�D��
�X���R�Y�R�M���R�E�O�D�V�W�L���X���H�Q�W�L�W�H�W�V�N�R�M���Q�D�G�O�H�å�Q�R�V�W�L���S�D���V�X���W�L�P�H���L���U�D�]�O�L�þ�L�W�D�����'�D�N�O�H�����L�V�S�L-
�W�D�Q�L�F�L�� �V�H�� �V�O�D�å�X�� �G�D�� �U�H�L�Q�Y�H�V�W�L�U�D�Q�X�� �G�R�E�L�W�� �W�U�H�E�D�� �L�]�X�]�H�W�L�� �R�G�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���� �G�D��
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���W�U�H�E�D���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L���Q�L�å�R�P���V�W�R�S�R�P���R�G���R�V�W�D�O�L�K���G�R�K�R�G�D�N�D�����G�D���W�U�H�E�D��
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�X�Y�H�V�W�L���S�U�R�J�U�H�V�L�Y�Q�R���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H���G�R�K�R�W�N�D���W�H���G�D���M�H���L�P�R�Y�L�Q�D���Q�X�å�D�Q���G�R�S�X�Q-
�V�N�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���H�N�R�Q�R�P�V�N�H�����S�R�U�H�]�Q�H�����V�Q�D�J�H���X�]���G�R�K�R�G�D�N�����,�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���V�H���Q�H��
�V�O�D�å�X�� �G�D�� �W�U�H�E�D�� �S�R�Y�H�ü�D�W�L�� �V�W�R�S�H�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�D���� �Q�L�W�L�� �G�D�� �W�U�H�E�D�� �S�R�Y�H�ü�D�W�L�� �V�W�R�S�X��
poreza na dobit. U federalnom akcijskom planu u FBiH koji je sastavljen 
�Q�D���W�H�P�H�O�M�X���5�H�I�R�U�P�V�N�H���D�J�H�Q�G�H�����Q�H�N�L���V�H�J�P�H�Q�W�L���R�Y�H���D�Q�D�O�L�]�H���V�X���X�N�O�M�X�þ�H�Q�L���X��
nacrte i prijedloge zakona. Primjerice, nacrt zakona o porezu na dohodak 
�X���)�%�L�+�����E�H�]���X�S�R�U�L�ã�W�D���X���5�H�I�R�U�P�V�N�R�M���D�J�H�Q�G�L�����S�U�H�G�O�D�å�H�����L�Q�W�H�U���D�O�L�D�����X�Y�R�ÿ�H�Q-
�M�H�� �S�U�R�J�U�H�V�L�Y�Q�L�K�� �V�W�R�S�D�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �G�R�K�R�G�D�N�� �R�G�� ������ ���� �L�� ������ ������ �S�U�R�ã�L�U�H�Q�M�H��
porezne osnovice za dosad neoporezive kategorije toplog obroka, re-
�J�U�H�V�D�����Q�D�N�Q�D�G�H���]�D���S�U�L�M�H�Y�R�]���L���G�U�������S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���L�]�Q�R�V�D���V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�R�J���R�V�R�E�Q�R�J��
�R�G�E�L�W�N�D���� �D�O�L���L���X�N�L�G�D�Q�M�H���R�V�R�E�Q�L�K���R�G�E�L�W�D�N�D���]�D���X�]�G�U�å�D�Y�D�Q�H���þ�O�D�Q�R�Y�H���R�E�L�W�H�O�M�L����
�2�Y�D�M���]�D�N�R�Q���M�H���X���Q�D�F�U�W�Q�R�M���I�D�]�L���S�U�H�G�O�R�å�H�Q���]�D�M�H�G�Q�R���V���Q�R�Y�L�P���]�D�N�R�Q�R�P���R���G�R-
�S�U�L�Q�R�V�L�P�D���N�R�M�L���S�R�G�U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D���X�N�L�G�D�Q�M�H���V�W�R�S�D���G�R�S�U�L�Q�R�V�D���Q�D���S�O�D�ü�H���N�R�M�H���V�X��
�W�H�U�H�W�L�O�H���S�R�V�O�R�G�D�Y�F�H�����D�O�L���L���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���V�W�R�S�D���G�R�S�U�L�Q�R�V�D���L�]���S�O�D�ü�H���V���S�R�V�W�R�M�H�ü�L�K��
�����������Q�D�������������N�R�M�H���W�H�U�H�W�H���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�H�����,�]���W�D�E�O�L�F�H�������Y�L�G�L�P�R���G�D���V�X���V�W�D�Y�R�Y�L��
�S�R�U�H�]�Q�L�K�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �S�R�� �R�V�Q�R�Y�L�� �Y�H�ü�L�Q�H�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K�� �S�L�W�D�Q�M�D�� �S�U�R�W�L�Y�Q�L�� �S�U�H�G-
�O�R�å�H�Q�L�P���]�D�N�R�Q�V�N�L�P���U�M�H�ã�H�Q�M�L�P�D����

�8���W�D�E�O�L�F�L�������M�H���G�D�Q���L���V�N�U�D�ü�H�Q�L���S�U�L�N�D�]���R�S�ü�L�K���V�W�D�Y�R�Y�D���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���S�U�H-
�P�D���S�R�U�H�]�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L���J�G�M�H���E�L�O�M�H�å�L�P�R���Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�D���R�G�V�W�X�S�D�Q�M�D���X���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D��
�S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���X���G�Y�D���H�Q�W�L�W�H�W�D�����3�R�U�H�]�Q�L���V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L���X���)�%�L�+���L���5�6���V�X���X�J-
�O�D�Y�Q�R�P���V�X�J�O�D�V�Q�L���G�D���V�H���W�U�H�E�D�M�X���S�R�Y�H�ü�D�W�L���N�D�]�Q�H���]�D���S�R�U�H�]�Q�H���S�U�H�N�U�ã�D�M�H�����G�D��
�X�N�X�S�Q�R���S�R�U�H�]�Q�R���R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H�����W�M�����X�G�L�R���S�R�U�H�]�D���X���%�'�3���X���W�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L���W�H���G�D��
dio poreznog tereta treba prebaciti s dohotka i dobiti na imovinu. Razlike 
�X���R�G�J�R�Y�R�U�L�P�D���S�R�V�W�R�M�H���X���Y�D�å�Q�R�P���S�L�W�D�Q�M�X���X���Y�H�]�L���V���G�D�Y�D�Q�M�H�P���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�L�M�H��
�Q�D�þ�H�O�X���S�U�D�Y�H�G�Q�R�V�W�L���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���Q�D�þ�H�O�R���H�¿�N�D�V�Q�R�V�W�L���X���N�U�H�L�U�D�Q�M�X���S�R�U�H�]�Q�H��
�S�R�O�L�W�L�N�H�����J�G�M�H���V�H���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���X���)�%�L�+���X�J�O�D�Y�Q�R�P���V�O�D�å�X���V���R�Y�L�P���V�W�D�Y�R�P�����D���X���5�6��
�V�X���R�G�J�R�Y�R�U�L���Y�L�ã�H�]�Q�D�þ�Q�L�����6�O�L�þ�Q�R���V�W�D�Q�M�H���X���R�G�J�R�Y�R�U�L�P�D���X���R�E�D���H�Q�W�L�W�H�W�D���M�H���L���X��
�V�O�X�þ�D�M�X���S�U�H�E�D�F�L�Y�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�R�J���W�H�U�H�W�D���V���G�R�K�R�W�N�D���L���G�R�E�L�W�L���Q�D���S�R�W�U�R�ã�Q�M�X���ã�W�R��
�R�W�Y�D�U�D���S�L�W�D�Q�M�H���R�S�U�D�Y�G�D�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���G�H�Y�D�O�Y�D�F�L�M�H���N�R�M�D���V�H���M�D�Y�L�O�D���N�D�R���L�G�H�M�D���X��
institucijama BiH u posljednjih nekoliko godina. 

U smislu mjere ekonomskih vrijednosti u FBiH, u tablici 4 smo dali rezu-
�O�W�D�W�H���������U�H�J�U�H�V�L�M�V�N�L�K���D�Q�D�O�L�]�D�����2�Q�L���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���V���Y�H�ü�L�P���Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�L�P���S�U�H�I�H�U-
encijama koji su odgovorili potvrdno na stav br.2423�� �V�N�O�R�Q�L�M�L�� �V�X�� �S�R�G�U�å�D-
�Y�D�Q�M�X�� �X�Y�R�ÿ�H�Q�M�D�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�L�M�H���� �2�Y�D�M�� �R�G�J�R�Y�R�U�� �Q�L�M�H�� �X��
�V�N�O�D�G�X���V���Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�L�P���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�L�M�D�P�D���N�R�M�H���E�L���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���W�U�H�E�D�O�L���S�R�G�U�å�D�Y�D-
�W�L�����8���S�R�G�U�X�þ�M�X���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���G�R�K�R�W�N�D���S�R�U�H�]�R�P���Q�D���G�R�K�R�G�D�N�����L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���N�R�M�L��
�V�X���V�N�O�R�Q�L�M�L���Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�R�P���V�W�D�Y�X���S�R�G�U�å�D�Y�D�M�X���X�N�L�G�D�Q�M�H���S�R�U�H�]�Q�L�K���L�]�G�D�W�D�N�D���]�D��
�]�G�U�D�Y�V�W�Y�H�Q�H���X�V�O�X�J�H���ã�W�R���V�H���P�R�å�H���R�E�M�D�V�Q�L�W�L���N�D�R���P�M�H�U�D���S�U�R�ã�L�U�L�Y�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�H��
osnovice poreza na dohodak. Jedino preostalo pitanje koje se pokazalo 
�V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P���M�H���S�U�R�W�L�Y�O�M�H�Q�M�H���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�X���V�W�R�S�H���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�K�R�G�D�N���V���S�R�V-
�W�R�M�H�ü�L�K���������������6�O�L�þ�Q�R���N�D�R���L���S�U�H�W�K�R�G�Q�R�P���S�L�W�D�Q�M�X�����L���R�Y�D�M���V�W�D�Y���M�H���X���V�N�O�D�G�X���V��
neoliberalnim preferencijama.

�=�D���U�D�]�O�L�N�X���R�G���S�U�H�W�K�R�G�Q�H���J�U�X�S�H�����L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���V���N�O�D�V�L�þ�Q�R���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�R�Q�L�V�W�L�þ�N�L�P��
preferencijama koji su na stav br. 34 odgovorili pozitivno, skloniji su 
�R�G�J�R�Y�R�U�L�W�L�� �Q�H�J�D�W�L�Y�Q�R�� �Q�D�� �S�L�W�D�Q�M�H�� �X�� �Y�H�]�L�� �V�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�P�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�H�� �V�W�R�S�H��

23	Svi stavovi u pitanjima br. 24 i 34  mjereni su u odnosu na one koji su odgovorili protivno.
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�3�'�9���D���� �2�Y�D�M�� �V�W�D�Y�� �V�H�� �P�R�å�H�� �R�E�M�D�V�Q�L�W�L�� �N�D�R�� �V�N�O�R�Q�R�V�W�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �N�D�� �U�H�J�U�H-
�V�L�Y�Q�R�P���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�X���3�'�9���D���N�D�N�D�Y���M�H���X���S�U�L�P�M�H�Q�L���X���%�L�+���V���M�H�G�Q�R�P���V�W�D�Q�G�D�U�G-
�Q�R�P���V�W�R�S�R�P���R�G���������������2�Y�G�M�H���M�H���Y�D�å�Q�R���Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L���G�D���V�X���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���Q�H�J-
�D�W�L�Y�Q�R�� �R�G�J�R�Y�R�U�L�O�L�� �Q�D�� �V�W�D�Y�� �S�R�� �S�L�W�D�Q�M�X�� �U�H�J�U�H�V�L�Y�Q�R�J�� �G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D�� �3�'�9���D�� �L�D�N�R��
�S�R���R�Y�R�P���S�L�W�D�Q�M�X���N�R�Q�V�H�Q�]�X�V���Q�L�M�H���S�R�V�W�L�J�Q�X�W�����1�H�R�þ�H�N�L�Y�D�Q���R�G�J�R�Y�R�U���X���V�P�L�V�O�X��
�Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K�� �N�O�D�V�L�þ�Q�R���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�R�Q�L�V�W�L�þ�N�L�K�� �S�U�H�I�H�U�H�Q�F�L�M�D�� �R�Y�H�� �J�U�X�S�H�� �R�G�Q�R�V�L��
�V�H�� �Q�D�� �Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�� �R�G�J�R�Y�R�U�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �X�� �Y�H�]�L�� �V�� �X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�P�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �¿-
�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�L�M�H���� �0�H�ÿ�X�W�L�P���� �R�Y�D�N�D�Y�� �V�W�D�Y�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �P�R�å�H��
�V�H���R�E�M�D�V�Q�L�W�L���þ�L�Q�M�H�Q�L�F�R�P���G�D���M�H���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R���W�U�å�L�ã�W�H���X���%�L�+�����S�D���W�L�P�H���L���X���)�%�L�+����
fragmentirano i nedovoljno razvijeno. Osim toga, oni koji su pozitivno 
�R�G�J�R�Y�R�U�L�O�L�� �Q�D�� �V�W�D�Y�� �E�U���� ������ �S�U�H�I�H�U�L�U�D�M�X�� �X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �D�N�W�L�Y�X�� �E�D�Q�D�N�D��
�ã�W�R�� �V�H�� �P�R�å�H�� �R�E�M�D�V�Q�L�W�L�� �W�U�H�Q�X�W�Q�L�P�� �V�W�D�Q�M�H�P�� �Q�D�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�P�� �W�U�å�L�ã�W�X�� �%�L�+�� �L��
�)�%�L�+�� �N�R�M�H�� �M�H�� �E�D�Q�N�R�F�H�Q�W�U�L�þ�Q�R���� �2�þ�H�N�L�Y�D�Q�L�� �R�G�J�R�Y�R�U�L�� �V�X�� �Y�L�G�O�M�L�Y�L�� �X�� �L�]�M�D�Y�D�P�D��
�Y�H�]�D�Q�L�P�D���]�D���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���W�U�H�Q�X�W�Q�H���V�W�R�S�H���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�K�R�G�D�N���R�G�������������N�D�R��
�L���þ�L�Q�M�H�Q�L�F�H���G�D���M�H���L�P�R�Y�L�Q�D���Q�X�å�Q�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���V�Q�D�J�H���X�]���G�R�K�R�G�D�N����
�2�Y�D�M���R�G�J�R�Y�R�U���M�H���S�R�V�H�E�Q�R���]�D�Q�L�P�O�M�L�Y���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�L�W�D�Q�M�H���R���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�X���S�U�R-
gresivnog sistema oporezivanja dohotka u FBiH koje se nije pokazalo 
�V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P�����,�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���N�R�M�L���S�U�H�I�H�U�L�U�D�M�X���Q�D�þ�H�O�R���S�U�D�Y�H�G�Q�R�V�W�L���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D��
�Q�D�þ�H�O�R���H�¿�N�D�V�Q�R�V�W�L���X���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�X���V�N�O�R�Q�L�M�L���V�X���S�U�R�W�L�Y�O�M�H�Q�M�X���X�N�L�G�D�Q�M�X���V�W�D�Q�G-
�D�U�G�Q�L�K���L���Q�H�V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�L�K���R�G�E�L�W�D�N�D�����R�V�R�E�Q�L�K�����R�E�L�W�H�O�M�V�N�L�K�����S�R���R�V�Q�R�Y�L���S�O�D�ü�H�Q�L�K��
�]�G�U�D�Y�V�W�Y�H�Q�L�K���X�V�O�X�J�D���L���G�U���������ã�W�R���M�H���X���V�N�O�D�G�X���V���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�M�L�P�D�����0�H�ÿ�X�W�L�P�����R�Q�R��
�ã�W�R���Q�L�M�H���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�R���R�G���R�Y�H���J�U�X�S�H���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�����D���L�]�U�D�Y�Q�R���V�H���Y�H�å�H���]�D���D�N�W�X�D�O�Q�D��
�]�D�N�R�Q�V�N�D�� �U�M�H�ã�H�Q�M�D���� �M�H�V�W�� �G�D�� �V�H�� �R�Y�D�� �J�U�X�S�D�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �S�U�R�W�L�Y�L�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�X��
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�L���L���X�G�M�H�O�D���W�H���R�V�W�Y�D�U�H�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���G�R�E�L�W�D�N�D�����,�D�N�R���R�Y�D�M���V�W�D�Y���Q�L�M�H���X��
�V�N�O�D�G�X���V�D���V�Y�H�R�E�X�K�Y�D�W�Q�R�P���G�H�¿�Q�L�F�L�M�R�P���G�R�K�R�W�N�D���S�U�H�P�D���6���+���6�����G�M�H�O�R�P�L�þ�Q�R��
�E�L���V�H���P�R�J�D�R���R�S�U�D�Y�G�D�W�L���þ�L�Q�M�H�Q�L�F�R�P���G�D���X���]�H�P�O�M�L���N�D�N�Y�D���M�H���%�L�+�����J�G�M�H���V�H���R�G�Y�L�M�D��
�S�U�Y�R�E�L�W�Q�D���D�N�X�P�X�O�D�F�L�M�D���N�D�S�L�W�D�O�D�����Q�H�R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H���G�R�K�R�W�N�D���L�]���ã�W�H�G�Q�M�H���N�D�N�Y�H��
�V�X���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�����X�G�M�H�O�L���L���G�U�����G�R�Y�R�G�H���G�R���E�U�å�H���D�N�X�P�X�O�D�F�L�M�H���G�R�P�D�ü�H�J���N�D�S�L�W�D�O�D����
�ã�W�R���M�H���M�D�N�R���]�Q�D�þ�D�M�Q�R���X���S�R�V�W�R�M�H�ü�L�P���H�N�R�Q�R�P�V�N�L�P���X�Y�M�H�W�L�P�D����

�,�]�� �N�U�D�W�N�H���D�Q�D�O�L�]�H���P�R�å�H�P�R���X�W�Y�U�G�L�W�L���G�D���S�R�V�W�R�M�H���R�G�V�W�X�S�D�Q�M�D���R�G���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�L�K��
�R�G�J�R�Y�R�U�D���X���R�E�M�H���J�U�X�S�H���P�M�H�U�H�Q�M�D���V�W�D�Y�R�Y�D���ã�W�R���V�H���P�R�å�H���G�M�H�O�R�P�L�þ�Q�R���R�E�M�D-
sniti �D�G���K�R�F poreznim reformama koje se provode u posljednjih dvadeset 
�J�R�G�L�Q�D���X���%�L�+�����L���W�R���S�R�G���S�U�L�W�L�V�F�L�P�D���L�O�L���þ�D�N���N�R�Q�D�þ�Q�L�P���R�G�O�X�N�D�P�D���P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G-
�Q�L�K�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�Q�V�W�L�W�X�F�L�M�D�� �X�� �%�L�+���� �3�R�V�O�M�H�G�Q�M�D�� �X�� �Q�L�]�X���� �5�H�I�R�U�P�V�N�D�� �D�J�H�Q�G�D��
�]�D���%�L�+�����X�M�H�G�Q�R���M�H���L���G�R�N�D�]���R�Y�R�J�D���V�W�D�Y�D���J�G�M�H���S�R�V�W�R�M�H���]�Q�D�þ�D�M�Q�D���R�G�V�W�X�S�D�Q�M�D��
u smislu implementacije Reformske agende u odnosu na inicijalnu re-
�I�R�U�P�V�N�X���L�G�H�M�X���N�D�R���L���X�W�Y�U�ÿ�H�Q�D���R�G�V�W�X�S�D�Q�M�D���V�W�D�Y�R�Y�D���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���X��
odnosu na prijedloge implementacije Reformske agende za BiH.  
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�������=�D�N�O�M�X�þ�D�N���L���S�U�H�S�R�U�X�N�H

Cilj ovoga rada je dati prikaz stanja i perspektiva porezne politike u BiH 
s fokusom na stanje u FBiH. S tim u vezi, provedena anketa o stanju i 
perspektivama poreznog sistema BiH u oba entiteta u BiH je pokazala 
�G�D���V�H���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L�� �X�J�O�D�Y�Q�R�P���V�O�D�å�X���X�� �Y�H�ü�L�Q�L�� �S�R�V�W�D�Y�O�M�H�Q�L�K�� �S�L�W�D�Q�M�D���� �5�D�]�O�L�N�H���X��
odgovorima ispitanika u oba entiteta postoje i uglavnom se odnose na 
�S�L�W�D�Q�M�D���X���Y�H�]�L���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�D���G�L�I�H�U�H�Q�F�L�U�D�Q�L�K���V�W�R�S�D���3�'�9���D�����W�H���Q�D���S�L�W�D�Q�M�D���X���Y�H�]�L���V��
�R�S�ü�L�P���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L���X���%�L�+�����N�D�R���ã�W�R���V�X���G�D�Y�D�Q�M�H���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�L-
�M�H���Q�D�þ�H�O�X���S�U�D�Y�H�G�Q�R�V�W�L���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���Q�D�þ�H�O�R���H�¿�N�D�V�Q�R�V�W�L���X���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�X���L�O�L��
�S�R���S�L�W�D�Q�M�X���S�U�H�E�D�F�L�Y�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�R�J���W�H�U�H�W�D���V���G�R�K�R�W�N�D���L���G�R�E�L�W�L���Q�D���S�R�W�U�R�ã�Q�M�X����

Provedena binomna probit regresija vezana uz ekonomske vrijednosti u 
�)�%�L�+���X�N�D�]�D�O�D���M�H���Q�D���Q�H�N�D���R�G�V�W�X�S�D�Q�M�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�H���R�G�J�R�Y�R�U�H��
�L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���X���V�P�L�V�O�X���Q�M�L�K�R�Y�L�K���Y�L�ã�H���L�O�L���P�D�Q�M�H���Q�H�R�O�L�E�H�U�D�O�Q�L�K���L�O�L���N�O�D�V�L�þ�Q�R���L�Q�W�H�U-
�Y�H�Q�F�L�R�Q�L�V�W�L�þ�N�L�K���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�L�M�D�����8���V�Y�D�N�R�M���J�U�X�S�L���M�H���U�H�J�U�H�V�L�M�V�N�D���D�Q�D�O�L�]�D���S�R�N�D-
�]�D�O�D���Y�H�ü�L�Q�R�P���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�H���R�G�J�R�Y�R�U�H�����D�O�L���L���R�G�V�W�X�S�D�Q�M�D���R�G���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�L�K���R�G�J�R�Y-
�R�U�D���N�R�M�D���V�H���P�R�J�X���G�M�H�O�R�P�L�þ�Q�R���R�E�M�D�V�Q�L�W�L���D�G���K�R�F poreznim reformama koje 
�V�H���S�U�R�Y�R�G�H���X���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�K���G�Y�D�G�H�V�H�W���J�R�G�L�Q�D���X���%�L�+�����L���W�R���S�R�G���S�U�L�W�L�V�F�L�P�D���L�O�L���þ�D�N��
�N�R�Q�D�þ�Q�L�P�� �R�G�O�X�N�D�P�D�� �P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�L�K�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�Q�V�W�L�W�X�F�L�M�D���� �.�U�D�W�N�D�� �D�Q�D�O-
�L�]�D�� �R�G�J�R�Y�R�U�D�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �X�� �J�R�G�L�Q�L�� �S�U�L�M�H�� �S�U�H�G�O�R�å�H�Q�H�� �5�H�I�R�U�P�V�N�H��
agende za BiH s analizom prijedloga reformi i provedenih reformi od 
�������������J�R�G�L�Q�H���G�R���G�D�Q�D�V���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L���M�H���G�R�N�D�]���G�D���V�H�����Q�D�å�D�O�R�V�W�����S�R�U�H�]�Q�D���S�R�O�L-
tika u BiH i dalje provodi �D�G���K�R�F���L���X�J�O�D�Y�Q�R�P���S�R�G���S�U�L�W�L�V�F�L�P�D���P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�L�K��
�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�Q�V�L�W�L�W�X�F�L�M�D���X���%�L�+��

�.�D�R�� �S�U�L�M�H�G�O�R�J�� �X�Q�D�S�U�M�H�ÿ�H�Q�M�D�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�H�� �D�Q�D�O�L�]�H���� �E�L�O�R�� �E�L�� �N�R�U�L�V�Q�R�� �D�Q�N�H�W�X��
ponovno provesti kako bismo eventualno ustanovili postoje li promjene u 
stavovima i percepciji poreznih reformi u BiH. Osim toga, odgovore pos-
�W�R�M�H�ü�H���W�U�L���J�U�X�S�H���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���E�L���X���S�H�U�V�S�H�N�W�L�Y�L���W�U�H�E�D�O�R���X�V�S�R�U�H�G�L�W�L���V���R�G�J�R�Y�R�U�L�P�D��
donositelja odluka, odnosno predstavnika u Parlamentima u BiH.
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THE INFLUENCE OF SOCIODEMOGRAPHIC 
CHARACTERISTICS ON EXPERTS’ ATTITUDES ON TAX 

SYSTEM AND POLICY

�6�$�ä�(�7�$�.��

�6�Y�U�K�D�� �U�D�G�D�� �M�H�� �L�V�W�U�D�å�L�W�L�� �X�W�M�H�F�D�M�� �Q�H�N�L�K�� �V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�L�K�� �R�E�L�O�M�H�å�M�D�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �Q�D��
njihove stavove o poreznoj sustavu i poreznoj politici. Provedena je anketa o 
stanju i perspektivama hrvatskoga poreznog sustava kojom su se ispitivali sta-
�Y�R�Y�L���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���L�]���D�N�D�G�H�P�V�N�H���]�D�M�H�G�Q�L�F�H�����M�D�Y�Q�R�J���L���S�U�L�Y�D�W�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D�����2�V�L�P���S�L�W�D�Q�M�D��
vezana uz poreznu tematiku, u anketi su postavljena i pitanja o raznim sociode-
�P�R�J�U�D�I�V�N�L�P�� �R�E�L�O�M�H�å�M�L�P�D�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���� �3�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W�� �N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�D�� �D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K�� �V�W�U�X�þ-
�Q�M�D�N�D���V�D���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�M���W�H�P�D�W�L�F�L���L�V�W�U�D�å�H�Q�D���M�H���Q�H�S�D�U�D�P�H�W�U�L�M�V�N�L�P���V�W�D�W�L�V�W�L�þ�N�L�P��
metodama: Mann-Whitneyevim testom, Kruskal-Wallisovim testom s �S�R�V�W�� �K�R�F 
Dunnovim testom s Bonferronijevom korekcijom te neparametrijskom Spearma-
�Q�R�Y�R�P���N�R�U�H�O�D�F�L�M�R�P�����S�R���S�R�W�U�H�E�L���N�R�Q�W�U�R�O�L�U�D�Q�R�P���S�R���V�O�R�M�H�Y�L�P�D�����3�U�R�Y�H�G�H�Q�R���L�V�W�U�D�å�L�Y�D-
�Q�M�H���S�R�N�D�]�D�O�R���M�H���N�D�N�R���N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�H���Y�H�]�D�Q�H���X�]���V�H�N�W�R�U���L���S�R�G�U�X�þ�M�H���]�D�S�R�V�O�H�Q�M�D���þ�H�V�W�R��
�L�P�D�M�X���Y�H�ü�L���X�W�M�H�F�D�M���Q�D���V�W�D�Y�R�Y�H���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�M���W�H�P�D�W�L�F�L���Q�H�J�R���Q�M�L�K�R�Y�H���G�H�P�R-
�J�U�D�I�V�N�H���N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�H�����0�Q�R�J�H���U�D�]�O�L�N�H���X���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���P�R�J�X���V�H���R�E�M�D�V�Q�L�W�L��
njihovim radnim mjestom, ali i samointeresom. 

�.�O�M�X�þ�Q�H�� �U�L�M�H�þ�L���� �D�Q�N�H�W�D�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���� �S�R�U�H�]�Q�L�� �V�X�V�W�D�Y���� �V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�D�� �R�E�L�O�M�H�å�M�D����
Hrvatska

ABSTRACT

�7�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�H���S�D�S�H�U���L�V���W�R���H�[�S�O�R�U�H���W�K�H���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�I���V�R�P�H���V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F��
characteristics of experts on their attitudes on tax system and tax policy. The 
conducted survey on the state and perspectives of the Croatian tax system ex-
amined the attitudes of experts from the academic community, the public and pri-
�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�D�[���W�R�S�L�F�V�����W�K�H���V�X�U�Y�H�\���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���G�L�‡�H�U�H�Q�W���V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V����

24	�2�Y�D�M���U�D�G���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�O�D���M�H���+�U�Y�D�W�V�N�D���]�D�N�O�D�G�D���]�D���]�Q�D�Q�R�V�W���S�U�R�M�H�N�W�R�P���,�3����������������������������
����	�$�X�W�R�U�L�F�D���]�D�K�Y�D�O�M�X�M�H���S�U�R�I�����G�U�����V�F�����+�H�O�H�Q�L���%�O�D�å�L�ü���V���(�N�R�Q�R�P�V�N�R�J�D���I�D�N�X�O�W�H�W�D���X���5�L�M�H�F�L���Q�D���N�R-
�U�L�V�Q�L�P���S�U�L�M�H�G�O�R�]�L�P�D���X���Y�H�]�L���S�R�U�H�]�Q�H���W�H�P�D�W�L�N�H���W�H���S�U�R�I�����G�U�����V�F�����+�U�Y�R�M�X���â�L�P�R�Y�L�ü�X���V���(�N�R�Q�R�P�V�N�R�J�D��
fakulteta u Zagrebu na ustupljenim podacima.



����

The relationship of these characteristics with attitudes on tax topics was explored 
using non-parametric statistical methods: Mann-Whitney test, Kruskal-Wallis test 
with �S�R�V�W���K�R�F Dunn’s test with Bonferroni correction and non-parametric Spear-
man correlation. The research indicates that sector-related and employment-re-
�O�D�W�H�G���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I�W�H�Q���K�D�Y�H���J�U�H�D�W�H�U���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�Q���H�[�S�H�U�W�V�¶���D�W�W�L�W�X�G�H�V���R�Q���W�D�[���W�R�S-
�L�F�V���W�K�D�Q���W�K�H�L�U���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�����0�D�Q�\���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q���H�[�S�H�U�W�V�¶���D�W�W�L�W�X�G�H�V��
can be explained by their workplace, but also their self-interest. 

Key words: survey of experts, tax system, sociodemographic characteristics, 
Croatia

1. Uvod

�ý�O�D�Q�D�N���V�H���E�D�Y�L���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�H�P���S�U�L�V�W�U�D�Q�R�V�W�L���S�U�L���L�V�S�X�Q�M�D�Y�D�Q�M�X���D�Q�N�H�W�Q�R�J���X�S�L�W-
�Q�L�N�D���� �N�R�Q�N�U�H�W�Q�R���� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�H�P�� �X�W�M�H�F�D�M�D�� �Q�H�N�L�K�� �V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�L�K�� �N�D�U�D�W-
�N�H�W�U�L�V�W�L�N�D���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���Q�D���Q�M�L�K�R�Y�H���R�G�J�R�Y�R�U�H���R���S�R�U�H�]�Q�R�M���W�H�P�D�W�L-
ci. Tijekom 2013. godine provedena je Anketa o stanju i perspektivama 
�K�U�Y�D�W�V�N�R�J�� �S�R�U�H�]�Q�R�J�� �V�X�V�W�D�Y�D�� ���â�L�P�R�Y�L�ü���H�W�� �D�O������ ������������ �N�R�M�L�P�� �M�H�� �L�V�W�U�D�å�H�Q�R��
�P�L�ã�O�M�H�Q�M�H�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���� �$�Q�N�H�W�Q�L�� �X�S�L�W�Q�L�N�� �V�D�V�W�D�Y�O�M�H�Q�� �M�H�� �Q�D�M�Y�L�ã�H�� �S�U�H�P�D�� �X�]�R-
�U�X�� �Q�D�� �D�Q�N�H�W�X�� �N�R�M�X�� �M�H�� �S�U�R�Y�H�O�D�� �D�P�H�U�L�þ�N�D���1�D�W�L�R�Q�D�O�� �7�D�[�� �$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q (NTA, 
�������������/�L�P���H�W���D�O���������������������D�O�L���M�H���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q���K�U�Y�D�W�V�N�R�P���S�R�U�H�]�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X����
�8���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�X���V�X���V�X�G�M�H�O�R�Y�D�O�L���V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L���L�]���D�N�D�G�H�P�V�N�H���]�D�M�H�G�Q�L�F�H�����M�D�Y�Q�R�J��
�L�� �S�U�L�Y�D�W�Q�R�J�� �V�H�N�W�R�U�D���� �8�� �D�Q�N�H�W�L�� �V�X�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�� �V�W�D�Y�R�Y�L�� �S�U�H�P�D�� ������ �W�Y�U�G�Q�M�H�� �J�U�X-
�S�L�U�D�Q�H���X���S�R�G�U�X�þ�M�D���� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H���L�P�R�Y�L�Q�H���� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H���G�R�K�R�W�N�D���� �R�S�R�U�H-
�]�L�Y�D�Q�M�H�� �G�R�E�L�W�L���� �S�R�U�H�]�� �Q�D�� �G�R�G�D�Q�X�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���� �W�U�R�ã�D�U�L�Q�H�� �W�H�� �R�S�ü�L�� �V�W�D�Y�R�Y�L�� �R�� 
poreznoj politici.

�8�]���S�L�W�D�Q�M�D���N�R�M�L�P�D���V�H���L�V�W�U�D�å�X�M�X���V�W�D�Y�R�Y�L���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���L�V�S�L�W�D�Q�H���V�X���L���U�D�]�Q�H���V�R�F�L-
�R�G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�H���N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�H���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D����

�3�U�R�Y�H�G�H�Q�D���D�Q�N�H�W�D���R�P�R�J�X�ü�L�O�D���M�H���G�X�E�O�M�D���V�D�]�Q�D�Q�M�D���L���L�]�U�D�G�X���P�R�G�H�O�D���R���V�W�D-
�Y�R�Y�L�P�D�� �X�� �S�R�G�U�X�þ�M�X�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�H�� �L�� �Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�H�� �S�U�D�Y�H�G�Q�R�V�W�L�� ���%�O�D�å�L�ü���H�W�� �D�O., 
���������������G�L�U�H�N�W�Q�R�J���L���L�Q�G�L�U�H�N�W�Q�R�J���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D�����â�L�P�R�Y�L�ü���H�W���D�O���������������������S�R�U�H-
�]�Q�H���U�H�I�R�U�P�H�����â�L�P�R�Y�L�ü���H�W���D�O���������������������S�R�U�H�]�D���Q�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H�����%�O�D�å�L�ü���H�W���D�O., 
���������D�������������E�������N�D�R���L���X�V�S�R�U�H�G�E�X�����%�O�D�å�L�ü���H�W���D�O�������������������V�D���V�O�L�þ�Q�L�P���D�Q�N�H�W�D-
�P�D���S�U�R�Y�H�G�H�Q�L�P���X���6�O�R�Y�H�Q�L�M�L�����.�O�X�Q�����������������.�O�X�Q���	���â�W�D�P�E�X�N�������������D�������������E����
������������ �.�O�X�Q���H�W�� �D�O������ ������������ �.�O�R�S�þ�L�ü�� �	�� �.�O�X�Q���� ������������ �W�H�� �%�R�V�Q�L�� �L�� �+�H�U�F�H�J�R�Y�L�Q�L��
���/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D�����������������/�D�]�R�Y�L�ü���3�L�W�D���	���â�W�D�P�E�X�N������������������������������

�2�Y�D�M���U�D�G���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���Q�D�V�W�D�Y�D�N���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���U�D�G�D���0�M�H�V�W�R���V�R�F�L�M�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��
�X���S�R�U�H�]�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L���5�+�����D�Q�N�H�W�D���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�����%�O�D�å�L�ü���H�W���D�O��������������������
�8�� �W�R�P�� �þ�O�D�Q�N�X�� �M�H�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�� �X�W�M�H�F�D�M�� �Q�H�N�L�K�� �R�E�L�O�M�H�å�M�D�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �Q�D�� �Q�M�L�K�R�Y�H��
�V�W�D�Y�R�Y�H�� �R�� �V�R�F�L�M�D�O�Q�R�M�� �S�R�O�L�W�L�F�L�� �X�� �R�N�Y�L�U�X�� �S�R�U�H�]�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H���� �2�E�U�D�ÿ�H�Q�D�� �V�X�� ������
pitanja povezana sa socijalnom politikom. 

�3�U�L���R�G�J�R�Y�D�U�D�Q�M�X���Q�D���D�Q�N�H�W�X���S�R�V�W�R�M�L���S�U�L�V�W�U�D�Q�R�V�W�����ã�W�R���Y�U�L�M�H�G�L���þ�D�N���L���]�D���D�Q�N�H�W�X��
�Q�D���N�R�M�X���R�G�J�R�Y�D�U�D�M�X���V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L���X���Q�H�N�R�P���S�R�G�U�X�þ�M�X�����0�H�O�Q�L�F�N���	���(�Y�H�U�L�W�W����������������
�0�H�\�H�U�� �	�� �%�R�R�N�H�U���� ������������ �%�X�U�J�P�D�Q���H�W�� �D�O������ �������������� �V�W�R�J�D�� �M�H�� �X�� �R�Y�R�P�H�� �U�D�G�X��
�L�V�W�U�D�å�H�Q���X�W�M�H�F�D�M���G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�L�K���L���V�R�F�L�R�H�N�R�Q�R�P�V�N�L�K���R�E�L�O�M�H�å�M�D���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���Q�D��
�������S�L�W�D�Q�M�D���þ�L�M�D���S�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W���V���R�E�L�O�M�H�å�M�L�P�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���Q�L�M�H���E�L�O�D���L�V�W�U�D�å�H�Q�D���Q�D��
�R�Y�D�M���Q�D�þ�L�Q�����1�D�Y�H�G�H�Q�D���S�L�W�D�Q�M�D���S�U�L�N�D�]�D�Q�D���V�X���X���W�D�E�O�L�F�L������
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�3�U�L�O�L�N�R�P���Q�D�Y�R�ÿ�H�Q�M�D���S�L�W�D�Q�M�D���]�D�G�U�å�D�Q���M�H���U�H�G�Q�L���E�U�R�M���S�L�W�D�Q�M�D���L�]���D�Q�N�H�W�H�����N�D�R���L��
�R�]�Q�D�N�D���S�R�G�U�X�þ�M�D���N�R�M�L�P���V�H���S�L�W�D�Q�M�H���E�D�Y�L����.

Pitanje

P02-imo-Porez na nekretnine treba biti lokalni porez.

�3�������L�P�R���%�H�]�� �R�E�]�L�U�D�� �Q�D�� �X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H�� �N�R�P�X�Q�D�O�Q�D�� �Q�D�N�Q�D�G�D����
treba ostati kao lokalni prihod
�3�������L�P�R���%�H�]���R�E�]�L�U�D���Q�D���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H���S�R�U�H�]�D���Q�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H���L���S�R�U�H�]���Q�D���N�X�ü�H���]�D���R�G-
mor treba ostati kao lokalni prihod.
�3�������L�P�R���%�H�]�� �R�E�]�L�U�D�� �Q�D�� �X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H�� �N�D�R�� �O�R�N�D�O�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�� �X��
�E�X�G�X�ü�Q�R�V�W�L���W�U�H�E�D���R�V�W�D�W�L���L���S�U�L�U�H�]��
P07-imo-Porez na nekretnine treba se razrezivati po istoj stopi i za poslovne 
�V�X�E�M�H�N�W�H���L���]�D���J�U�D�ÿ�D�Q�H��
�3�������L�P�R���3�R�V�O�R�Y�Q�L���V�X�E�M�H�N�W�L���N�R�G���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�D���W�U�H�E�D�M�X���S�O�D�W�L�W�L���Y�H�ü�X���V�W�R-
�S�X���R�G���J�U�D�ÿ�D�Q�D��
�3�������L�P�R���*�U�D�ÿ�D�Q�L�� �N�R�G���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�D���W�U�H�E�D�M�X���S�O�D�W�L�W�L�� �Y�H�ü�X�� �V�W�R�S�X���Q�H�J�R��
poslovni subjekti.
�3�������G�R�K���7�U�H�E�D�� �S�R�Q�R�Y�Q�R�� �X�Y�H�V�W�L�� �R�O�D�N�ã�L�F�H�� �N�R�G�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �G�R�K�R�G�D�N�� �S�R�� �R�V�Q�R�Y�L��
�S�U�H�P�L�M�D���å�L�Y�R�W�Q�R�J���R�V�L�J�X�U�D�Q�M�D���V���R�E�L�O�M�H�å�M�H�P���ã�W�H�G�Q�M�H�����G�R�G�D�W�Q�L���R�V�R�E�Q�L���R�G�E�L�W�D�N����
�3�������G�R�K���7�U�H�E�D�� �S�R�Q�R�Y�Q�R�� �X�Y�H�V�W�L�� �R�O�D�N�ã�L�F�H�� �N�R�G�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �G�R�K�R�G�D�N�� �S�R�� �R�V�Q�R�Y�L��
�S�U�H�P�L�M�D���G�R�E�U�R�Y�R�O�M�Q�R�J�����P�L�U�R�Y�L�Q�V�N�R�J���R�V�L�J�X�U�D�Q�M�D�����G�R�G�D�W�Q�L���R�V�R�E�Q�L���R�G�E�L�W�D�N����
�3�������G�R�K���'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �W�U�H�E�D�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L�� �Q�L�å�H�� �R�G�� �R�V�W�D�O�L�K�� �G�R�K�R�G�D�N�D�� ���]�E�R�J�� �H�N�R�Q�R�P-
�V�N�R�J���G�Y�R�V�W�U�X�N�R�J���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���G�L�Y�L�G�H�Q�G�L���W�M�����S�U�H�W�K�R�G�Q�R�J���S�O�D�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W����

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���V�Q�L�]�L�W�L�����R�S�ü�X�����V�W�R�S�X���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W��

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���V�Q�L�]�L�W�L���S�R�U�H�]�Q�R���R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H���]�D���P�D�O�D���L���V�U�H�G�Q�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D��

P32-dob-Reinvestiranu dobit treba izuzeti od oporezivanja.

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���S�R�G�U�X�þ�M�D���S�R�V�H�E�Q�H���G�U�å�D�Y�Q�H���V�N�U�E�L��

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D���S�R�G�U�X�þ�M�D��

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���V�O�R�E�R�G�Q�H���]�R�Q�H��

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���*�U�D�G���9�X�N�R�Y�D�U��

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D�� �]�D�G�U�å�D�W�L�� �R�O�D�N�ã�L�F�H�� ���G�U�å�D�Y�Q�X�� �S�R�W�S�R�U�X���� �]�D�� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�þ�N�R���U�D�]�Y�R�M�Q�H��
projekte.
�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H�����G�U�å�D�Y�Q�X���S�R�W�S�R�U�X�����]�D���R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�H���L���L�]�R�E�U�D�]�E�X��
zaposlenika.

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���S�R�W�L�F�D�M�H���]�D���X�O�D�J�D�Q�M�D��

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���S�R�Q�R�Y�Q�R���X�Y�H�V�W�L���]�D�ã�W�L�W�Q�X���N�D�P�D�W�X��

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D�� �]�D�G�U�å�D�W�L�� �X�E�U�]�D�Q�X�� �D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�X�� ���S�R�U�H�]�Q�R�� �G�R�S�X�ã�W�D�Q�M�H�� �S�R�G�Y-
�R�V�W�U�X�þ�D�Y�D�Q�M�D���J�R�G�L�ã�Q�M�L�K���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�V�N�L�K���V�W�R�S�D����
�3�������S�G�Y���7�X�U�L�V�W�L�þ�N�H���L���X�J�R�V�W�L�W�H�O�M�V�N�H���X�V�O�X�J�H���W�U�H�E�D�M�X���V�H���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L���V�Q�L�å�H�Q�R�P���V�W�R-
�S�R�P���3�'�9���D��

�3�������S�G�Y���7�U�H�E�D���X�Y�H�V�W�L���S�R�V�H�E�Q�L���S�R�V�W�X�S�D�N�����V�K�H�P�X�����N�R�G���3�'�9���D���]�D���S�R�O�M�R�S�U�L�Y�U�H�G�Q�L�N�H��

����	�2�]�Q�D�N�H�� �S�R�G�U�X�þ�M�D���� �L�P�R�� �±�� �S�R�U�H�]�� �Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�X���� �G�R�K�� ���� �S�R�U�H�]�� �Q�D�� �G�R�K�R�G�D�N���� �G�R�E�� ���� �S�R�U�H�]�� �Q�D��
�G�R�E�L�W���� �S�G�Y������ �3�'�9���� �W�U�R������ �W�U�R�ã�D�U�L�Q�H���� �G�R�S���±�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�L���� �R�S�F������ �R�S�ü�L���V�W�D�Y�R�Y�L���R���Q�D�þ�H�O�L�P�D���S�R�U�H�]�Q�H��
�S�R�O�L�W�L�N�H���L���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�X���Q�R�Y�L�K���S�R�U�H�]�D
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�3�������S�G�Y���.�R�G�� �V�Q�L�å�H�Q�H�� �V�W�R�S�H�� �3�'�9���D�� �]�D�� �Q�R�Y�L�Q�H�� �L�� �þ�D�V�R�S�L�V�H�� �W�U�H�E�D�� �S�U�R�Y�H�V�W�L�� �G�L�I�H�U-
�H�Q�F�L�M�D�F�L�M�X���L�]�P�H�ÿ�X���G�Q�H�Y�Q�R�J���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�Y�Q�R�J���W�L�V�N�D���L���Ä�å�X�W�R�J���W�L�V�N�D�³��
�3�������S�G�Y���6�Q�L�å�H�Q�D���V�W�R�S�D���3�'�9���D���W�U�H�E�D���E�L�W�L���Y�L�ã�D���]�D���]�Q�D�Q�V�W�Y�H�Q�H���þ�D�V�R�S�L�V�H���Q�H�J�R���]�D��
dnevni tisak.
�3�������S�G�Y���3�U�L�K�R�G�H���R�G���3�'�9���D���W�U�H�E�D���M�H�G�Q�L�P���G�L�M�H�O�R�P���S�U�H�S�X�V�W�L�W�L���Q�L�å�L�P���U�D�]�L�Q�D�P�D���Y�O�D�V-
�W�L�����R�S�ü�L�Q�H���L���J�U�D�G�R�Y�L����
�3�������W�U�R���7�U�H�E�D�� �X�Y�H�V�W�L�� �S�R�V�H�E�Q�L�� �S�R�U�H�]�� �Q�D�� �Ä�Q�H�]�G�U�D�Y�X�� �K�U�D�Q�X�³�� ���P�D�V�Q�R�ü�H���� �S�U�å�H�Q�R����
�Ä�I�D�V�W���I�R�R�G�³�����S�U�H�W�M�H�U�D�Q�R���]�D�V�O�D�ÿ�H�Q�X����

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Q�D�I�W�X���L���Q�D�I�W�Q�H���G�H�U�L�Y�D�W�H���W�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L��

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���S�U�L�U�R�G�Q�L���S�O�L�Q���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L��

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���H�O�����H�Q�H�U�J�L�M�X���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L��

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���D�O�N�R�K�R�O���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L��

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���X�Y�H�V�W�L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Y�L�Q�R��

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���G�X�K�D�Q���L���G�X�K�D�Q�V�N�H���S�U�H�U�D�ÿ�H�Y�L�Q�H���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L��

�3�������W�U�R���+�U�Y�D�W�V�N�D���L�P�D���G�R�Y�R�O�M�Q�R���W�U�R�ã�D�U�L�Q�D�����S�R�V�H�E�Q�L�K���S�R�U�H�]�D��

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L���S�R�V�H�E�Q�H���S�R�U�H�]�H���Q�D���S�R�O�L�F�H���R�V�L�J�X�U�D�Q�M�D���$�2���L���N�D�V�N�R���R�V�L-
guranja.

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L���S�R�V�H�E�D�Q���S�R�U�H�]���Q�D���N�D�Y�X��

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L���S�R�V�H�E�Q�H���S�R�U�H�]�H���Q�D���E�H�]�D�O�N�R�K�R�O�Q�D���S�L�ü�D��

�3�������G�R�S���7�U�H�E�D�� �X�N�L�Q�X�W�L�� �Q�D�M�Y�L�ã�X�� �P�M�H�V�H�þ�Q�X�� �R�V�Q�R�Y�L�F�X�� �]�D�� �R�E�U�D�þ�X�Q�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�D�� �]�D��
mirovinsko osiguranje.
�3�������G�R�S���7�U�H�E�D�� �� �X�N�L�Q�X�W�L�� �Q�D�M�Q�L�å�X�� �P�M�H�V�H�þ�Q�X�� �R�V�Q�R�Y�L�F�X�� �]�D�� �R�E�U�D�þ�X�Q�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�D�� �]�D��
mirovinsko osiguranje.
�3�������G�R�S���7�U�H�E�D�� �V�Q�L�]�L�W�L�� �V�W�R�S�H�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�D�� �]�D�� �R�E�Y�H�]�Q�R�� �P�L�U�R�Y�L�Q�V�N�R�� �R�V�L�J�X�U�D�Q�M�H�� �Q�D��
�W�H�P�H�O�M�X���J�H�Q�H�U�D�F�L�M�V�N�H���V�R�O�L�G�D�U�Q�R�V�W�L�����,�����V�W�X�S����
P70-dop-Treba povisiti stope doprinosa za obvezno mirovinsko osiguranje na 
�W�H�P�H�O�M�X���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�Q�H���N�D�S�L�W�D�O�L�]�L�U�D�Q�H���ã�W�H�G�Q�M�H�����,�,�����V�W�X�S����

P71-dop-Treba sniziti doprinose za zdravstveno osiguranje.

�3�������G�R�S���2�E�U�W�Q�L�F�L���L���V�O�R�E�R�G�Q�D���]�D�Q�L�P�D�Q�M�D���V�X���X���S�R�Y�R�O�M�Q�L�M�H�P���S�R�O�R�å�D�M�X���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D��
�Q�H�V�D�P�R�V�W�D�O�Q�L���U�D�G���N�R�G���R�E�U�D�þ�X�Q�D���R�E�Y�H�]�Q�L�K���G�R�S�U�L�Q�R�V�D��

�3�������R�S�F���8�N�X�S�Q�R���S�R�U�H�]�Q�R���R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H���W�M�����X�G�L�R���S�R�U�H�]�D���X���%�'�3���X���W�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L��

�3�������R�S�F���)�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���W�U�H�E�D���E�L�W�L���P�D�Q�M�H���L�]���S�R�U�H�]�D�����D���Y�L�ã�H���L�]���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K��
�Q�H�S�R�U�H�]�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����V���Q�D�J�O�D�V�N�R�P���Q�D���U�D�]�O�L�þ�L�W�H���Q�D�N�Q�D�G�H���N�R�U�L�V�Q�L�N�D����

�3�������R�S�F���8�N�X�S�Q�L���X�G�L�R���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����L���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����X���%�'�3���X���W�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L��

P78-opc-Porezna struktura (udio prihoda pojedinih poreza u ukupnim poreznim 
�S�U�L�K�R�G�L�P�D�����V�H���W�U�H�E�D���S�U�R�P�L�M�H�Q�L�W�L��

�3�������R�S�F���3�R�U�H�]�Q�L���W�H�U�H�W���W�U�H�E�D���ã�W�R���Y�L�ã�H���S�U�H�E�D�F�L�W�L���V���G�R�E�L�W�L���L���G�R�K�R�W�N�D���Q�D���L�P�R�Y�L�Q�X��

�3�������R�S�F���7�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L���S�D�U�D�¿�V�N�D�O�Q�H���Q�D�P�H�W�H��

�3�������R�S�F���1�L�å�H�� �J�U�D�Q�L�þ�Q�H�� �V�W�R�S�H�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �G�R�K�R�G�D�N�� �V�P�D�Q�M�X�M�X�� �G�R�N�R�O�L�F�X�� �L�� �S�R�W�L�þ�X��
�S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X���U�D�G��
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�3�������R�S�F���1�L�å�H�� �J�U�D�Q�L�þ�Q�H�� �V�W�R�S�H�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �G�R�K�R�G�D�N�� �S�R�W�L�þ�X�� �W�R�O�L�N�R�� �S�X�Q�R�� �U�D�G�� �L��
�G�R�Y�R�G�H���G�R���W�D�N�R���Y�H�O�L�N�R�J���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�H���R�V�Q�R�Y�L�F�H���G�D���V�H���W�L�P�H���N�R�P�S�H�Q�]�L�U�D�M�X��
izgubljeni porezni prihodi.

�3�������R�S�F���1�H�R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H���N�D�P�D�W�D���S�R�W�L�þ�H���ã�W�H�G�Q�M�X��

�3�������R�S�F���1�H�R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �N�D�S�L�W�D�O�Q�L�K�� �G�R�E�L�W�D�N�D�� �S�R�W�L�þ�H�� �L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�H�� �L��
ekonomski rast.
�3�������R�S�F���5�D�]�O�L�þ�L�W�D�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �S�R�U�H�]�Q�R�J�� �R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�D�� ���R�O�D�N�ã�L�F�H���� �S�R�W�L�F�D�M�L�� �L�� �V�O������
�S�R�W�L�þ�X���H�N�R�Q�R�P�V�N�L���U�D�V�W��

�3�������R�S�F���3�'�9���M�H���Q�H�S�U�D�Y�H�G�D�Q�����U�H�J�U�H�V�L�Y�D�Q�����Q�H�V�R�F�L�M�D�O�D�Q�����S�R�U�H�]��

�3�������R�S�F���3�R�U�H�]���Q�D���G�R�E�L�W���V�H���S�U�H�Y�D�O�M�X�M�H���X�J�O�D�Y�Q�R�P���Q�D���S�R�W�U�R�ã�D�þ�H���L���U�D�G�Q�L�N�H��

�3�������R�S�F���5�H�J�L�R�Q�D�O�Q�L���S�R�U�H�]�Q�L���S�R�W�L�F�D�M�L�����J�U�D�G���9�X�N�R�Y�D�U�����S�R�G�U�X�þ�M�D���S�R�V�H�E�Q�H���G�U�å�D�Y�Q�H��
�V�N�U�E�L�����E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D���S�R�G�U�X�þ�M�D�����V�X���X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�L���V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���S�U�L�Y�O�D�þ�H�Q�M�H���L�Q�Y�H�V-
�W�L�F�L�M�D���X���W�D���S�R�G�U�X�þ�M�D��
�3�������R�S�F���7�U�R�ã�N�R�Y�L�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �Y�O�D�V�W�L�� ���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L���� �L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �S�R�U�H�]�Q�L�K��
�R�E�Y�H�]�Q�L�N�D�� ���W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �L�V�S�X�Q�M�D�Y�D�Q�M�D�� �S�R�U�H�]�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �V�Y�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �X�G�R-
�Y�R�O�M�D�Y�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�R�M���R�E�Y�H�]�L���P�L�P�R���V�D�P�L�K���L�]�Q�R�V�D���S�R�U�H�]�D�����W�U�H�E�D�M�X���L�J�U�D�W�L���]�Q�D�þ�D�M�Q�X��
�X�O�R�J�X���X���N�U�H�L�U�D�Q�M�X���S�R�U�H�]�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����X���V�P�L�V�O�X���G�D���M�H���Q�X�å�Q�R���V�P�D�Q�M�L�W�L���R�Y�H���W�U�R�ã�N�R�Y�H��
�N�U�R�]���]�Q�D�þ�D�M�Q�R���S�R�M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�O�M�H�Q�M�H���V�X�V�W�D�Y�D����

�3�������R�S�F���7�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L���N�D�]�Q�H���]�D���S�R�U�H�]�Q�H���S�U�H�N�U�ã�D�M�H��

Tablica 1. �$�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�D���S�L�W�D�Q�M�D���L�]���X�S�L�W�Q�L�N�D�����������S�L�W�D�Q�M�D��
�,�]�Y�R�U����autorica

�������2�E�L�O�M�H�å�M�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D

�,�V�W�U�D�å�H�Q�H���V�X���V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�H���N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�H���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�����D���N�D�N�R���S�R�M�H�G�L�Q�L��
�D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L���V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L���Q�L�V�X���R�G�J�R�Y�R�U�L�O�L���Q�D���V�Y�D���S�L�W�D�Q�M�D�����X���S�R�M�H�G�L�Q�H���D�Q�D�O�L�]�H���V�X��
�X�Y�U�ã�W�H�Q�L���V�D�P�R���R�Q�L���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���N�R�M�L���V�X���R�G�J�R�Y�R�U�L�O�L���Q�D���U�H�O�H�Y�D�Q�W�Q�D���S�L�W�D�Q�M�D��

�,�V�S�L�W�D�Q�L�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L�� �X�� �S�R�G�M�H�G�Q�D�N�R�M�� �P�M�H�U�L�� �G�R�O�D�]�H�� �L�]�� �D�N�D�G�H�P�V�N�H�� �]�D�M�H�G�Q�L�F�H��
������������ ������ �L�� �L�]�� �M�D�Y�Q�R�J�� �V�H�N�W�R�U�D�� ������������ �������� �W�H�� �P�D�Q�M�L�� �E�U�R�M�� �L�]�� �S�U�L�Y�D�W�Q�R�J�� �V�H�N�W�R-
�U�D�� ���������� �������� �,�]�� �D�N�D�G�H�P�V�N�H�� �]�D�M�H�G�Q�L�F�H�� �D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�� �V�X�� �V�Y�H�X�þ�L�O�L�ã�Q�L�� �S�U�R�I�H�V�R�U�L��
te znanstvenici iz instituta koji se bave poreznom tematikom. U javnom 
�V�H�N�W�R�U�X�� �D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�� �V�X�� �X�� �Q�D�M�Y�H�ü�R�M�� �P�M�H�U�L�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�� �X�� �M�H�G�L�Q�L�F�D�P�D�� �O�R�N�D�O�Q�H�� �L��
�U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�H���V�D�P�R�X�S�U�D�Y�H���W�H���3�R�U�H�]�Q�R�M���X�S�U�D�Y�L���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����W�D�E�O�L�F�D��
�������� �,�]�� �S�U�L�Y�D�W�Q�R�J�� �V�H�N�W�R�U�D�� �D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�� �V�X�� �S�R�U�H�]�Q�L�� �V�D�Y�M�H�W�Q�L�F�L�� �W�H�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L�� �L�]��
�U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�L�K���L���V�D�Y�M�H�W�Q�L�þ�N�L�K���N�X�ü�D���L���Y�L�V�R�N�L�K���ã�N�R�O�D�����W�D�E�O�L�F�D����������

Podsektor ��
Jedinice lokalne i regionalne samouprave 48,7
�3�R�U�H�]�Q�D���X�S�U�D�Y�D���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D��������
�-�D�Y�Q�R���S�R�G�X�]�H�ü�H ��������
�0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����L�]�Y�D�Q���3�R�U�H�]�Q�H���X�S�U�D�Y�H��1,8
Ostali 4,4

Tablica 2.���6�W�U�X�N�W�X�U�D���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���L�]���M�D�Y�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D
�,�]�Y�R�U����obrada autorice
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Podsektor ��
Porezni savjetnik ��������
�3�R�V�O�R�Y�Q�L���V�D�Y�M�H�W�Q�L�N�������X�U�H�G�Q�L�N ��������
�3�U�H�G�D�Y�D�þ���Y�L�V�R�N�H���S�R�V�O�R�Y�Q�H���ã�N�R�O�H��������
Ostali 20,8

Tablica 3.���6�W�U�X�N�W�X�U�D���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���L�]���S�U�L�Y�D�W�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D
�,�]�Y�R�U����obrada autorice

�=�D���D�N�D�G�H�P�V�N�X���]�D�M�H�G�Q�L�F�X���Q�D�Y�H�G�H�Q�R���M�H���G�R�O�D�]�L���O�L���L�V�S�L�W�D�Q�L�N���L�]���S�R�G�U�X�þ�M�D���H�N�R-
�Q�R�P�L�M�H�� ������������ �������� �S�U�D�Y�D�� ������������ ������ �L�O�L�� �S�R�O�L�W�L�þ�N�L�K�� �]�Q�D�Q�R�V�W�L�� ���������� �������� �.�D�R�� �ã�W�R��
�M�H���L���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�R�����Q�D�M�Y�H�ü�L���M�H���X�G�L�R���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K���L�]���S�R�G�U�X�þ�M�D���H�N�R�Q�R�P�L�M�H���W�H���M�H���]�D��
�H�N�R�Q�R�P�L�V�W�H���G�R�G�D�W�Q�R���L�V�S�L�W�D�Q�R���L���X�å�H���S�R�G�U�X�þ�M�H�����ã�W�R���V�H���Y�L�G�L���X���W�D�E�O�L�F�L������

�3�R�G�U�X�þ�M�H ��
�-�D�Y�Q�H���¿�Q�D�Q�F�L�M�H 23,1
�0�R�Q�H�W�D�U�Q�H���¿�Q�D�Q�F�L�M�H���L���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���W�U�å�L�ã�W�D18,3
�3�R�V�O�R�Y�Q�H���¿�Q�D�Q�F�L�M�H���L���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R��������
Makroekonomija 24,0
�0�H�Q�D�G�å�P�H�Q�W���S�R�G�X�]�H�W�Q�L�ã�W�Y�R 8,7

Tablica 4. Struktura anketiranih ekonomista u akademskoj zajednici
�,�]�Y�R�U�� obrada autorice

�,�V�S�L�W�D�Q�L�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L�� �L�]�� �V�Y�L�K�� �W�U�L�M�X�� �V�H�N�W�R�U�D�� �J�U�X�S�L�U�D�Q�L�� �V�X�� �S�R�� �S�R�G�U�X�þ�M�L�P�D�� �S�D�� �M�H��
napravljeno grupiranje u skupine. 

�*�U�X�S�L�U�D�M�X�ü�L���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�H���G�R�E�L�Y�H�Q�R���M�H���V�H�G�D�P���V�N�X�S�L�Q�D���S�U�H�P�D���Q�D�þ�L�Q�X���J�U�X�S�L-
�U�D�Q�M�D���X���W�D�E�O�L�F�L���������1�H�N�R�O�L�F�L�Q�D���L�V�S�L�W�D�Q�L�K���Q�L�M�H���X�E�U�R�M�H�Q�D���X���R�Y�H���V�N�X�S�L�Q�H�����Y�H�ü���V�H��
�Y�R�G�H���V�H���X���U�X�E�U�L�F�L���R�V�W�D�O�R���W�H���Q�H���X�O�D�]�H���X���G�D�O�M�Q�M�H���D�Q�D�O�L�]�H���S�R���R�Y�R�P���R�E�L�O�M�H�å�M�X����

R br. Grupacija �2�E�X�K�Y�D�ü�H�Q�R

1. PS Porezni savjetnici

2. PU
�0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���± Porezna uprava i Ministarstvo 
�¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����R�V�W�D�O�R��

3. JLS Jedinice lokalne i regionalne samouprave

4. Prav Pravnici iz akademskog sektora

���� JF
�(�N�R�Q�R�P�L�V�W�L���X���D�N�D�G�H�P�V�N�R�M���]�D�M�H�G�Q�L�F�L���L�]���S�R�G�U�X�þ�M�D���M�D�Y�Q�L�K��
�¿�Q�D�Q�F�L�M�D

���� PFR
�(�N�R�Q�R�P�L�V�W�L�� �X�� �D�N�D�G�H�P�V�N�R�M�� �]�D�M�H�G�Q�L�F�L�� �L�]�� �S�R�G�U�X�þ�M�D��
�S�R�V�O�R�Y�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���L���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�D

7. MM
�(�N�R�Q�R�P�L�V�W�L���X���D�N�D�G�H�P�V�N�R�M���]�D�M�H�G�Q�L�F�L���L�]���S�R�G�U�X�þ�M�D���P�D�N-
�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�M�H�����P�R�Q�H�W�D�U�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���L���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���W�U�å�L�ã�W�D

Tablica 5.���*�U�X�S�L�U�D�Q�M�H���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���X���V�H�G�D�P���J�U�X�S�D�F�L�M�D
�,�]�Y�R�U�� obrada autorice

�,�V�S�L�W�D�Q�L�F�L�� �V�X�� �X�� �S�U�D�Y�L�O�X�� �Y�L�V�R�N�R�R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�L�� �W�H�� �M�H�� �Q�M�L�K�R�Y�D�� �V�W�U�X�þ�Q�D�� �V�S�U�H�P�D��
�J�U�X�S�L�U�D�Q�D���X���W�U�L���U�D�]�U�H�G�D�����N�R�M�L���V�X���S�U�H�P�D���+�U�Y�D�W�V�N�R�P���N�Y�D�O�L�¿�N�D�F�L�M�V�N�R�P���R�N�Y�L�U�X��
�R�]�Q�D�þ�H�Q�L���N�D�R���U�D�]�L�Q�H���������������N�D�R���Q�D�M�Q�L�å�D���U�D�]�L�Q�D���V�����������������L�V�S�L�W�D�Q�L�K�����U�D�]�L�Q�D������
�V�����������������L�V�S�L�W�D�Q�L�K���W�H���Q�D�M�Y�L�ã�D���U�D�]�L�Q�D�������������������V�������������L�V�S�L�W�D�Q�L�K��

�'�R�E�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �N�U�H�ü�H�� �V�H�� �X�� �U�D�V�S�R�Q�X�� �R�G�� ������ �G�R�� ������ �J�R�G�L�Q�D���� �V�� �S�U�R�V�M�H�þ�Q�R�P��
�V�W�D�U�R�ã�ü�X���R�G���������������J�R�G�L�Q�H�����6�'��� ����������������
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3. Uporabljene metode 

�3�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W�� �V�R�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�L�K�� �R�E�L�O�M�H�å�M�D�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �V�D�� �V�W�D�Y�R�Y�L�P�D�� �R�� �S�R-
reznom sustavu i poreznoj politici ispitana je kroz usporedbu odgovora 
�N�R�M�H���V�X���Q�D���D�Q�N�H�W�Q�D���S�L�W�D�Q�M�D���G�D�O�L���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�D����

Ispitane varijable, tj. anketna pitanja, pitanja su Likertovog tipa, i kao 
takva vrsta su ordinalne mjerne ljestvice. Iz tog razloga provedene su 
�Q�H�S�D�U�D�P�H�W�U�L�M�V�N�H�� �V�W�D�W�L�V�W�L�þ�N�H�� �P�H�W�R�G�H���� �6�Y�L�� �L�]�U�D�þ�X�Q�L�� �U�D�ÿ�H�Q�L�� �V�X�� �Q�D�� �U�D�]�L�Q�L�� �V�L-
�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W�L���.��� ��������������

�.�R�G�� �X�V�S�R�U�H�G�E�H�� �G�L�V�W�U�L�E�X�F�L�M�H�� �R�G�J�R�Y�R�U�D�� �G�Y�L�M�X�� �V�N�X�S�L�Q�D�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�K�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D-
�N�D���U�D�E�O�M�H�Q���M�H���0�D�Q�Q���:�K�L�W�Q�H�\�H�Y���W�H�V�W�����D���X���V�O�X�þ�D�M�X���X�V�S�R�U�H�G�E�H���Y�L�ã�H���R�G���G�Y�L�M�X��
skupina ispitanih rabljen je Kruskal-Wallisov test. Za varijable kod ko-
�M�L�K�� �V�H�� �.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y�� �W�H�V�W�� �S�R�N�D�]�D�R�� �V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P�� �Q�D�S�U�D�Y�O�M�H�Q�D�� �M�H���S�R�V�W��
�K�R�F analiza Dunnovim testom s Bonferronijevom korekcijom kako bi se 
�L�V�S�L�W�D�O�R�� �N�R�M�L�� �S�D�U�R�Y�L�� �V�N�X�S�L�Q�D�� �V�H�� �P�H�ÿ�X�V�R�E�Q�R�� �V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�� �U�D�]�O�L�N�X�M�X���� �8�]��
�0�D�Q�Q���:�K�L�W�Q�H�\�H�Y���L���.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y���W�H�V�W���Q�D�Y�H�G�H�Q�L���V�X���L���P�H�G�L�M�D�Q�L�����0�G�Q�����W�H��
rangovi odgovora po skupinama ispitanika. Kada je ispitivana sociode-
mografska varijabla na ordinalnoj ili na kvantitativnoj mjernoj ljestvici, pri-
mijenjena je neparametrijska Spearmanova korelacija ranga kako bi se 
ispitala povezanost karakteristika ispitanika s danim odgovorima o pore-
�]�Q�R�M���W�H�P�D�W�L�F�L���� �8�� �V�O�X�þ�D�M�X�� �N�R�Q�W�U�R�O�L�U�D�Q�M�D�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�H�� �S�R�� �V�N�X�S�L�Q�D�P�D���� �N�D�N�R�� �V�H��
�U�D�G�L���R���Q�H�S�D�U�D�P�H�W�U�L�M�V�N�R�M���N�R�U�H�O�D�F�L�M�L�����Q�H���U�D�þ�X�Q�D���V�H���Q�R�Y�L���N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H��
�N�D�R���S�U�L���S�D�U�D�P�H�W�U�L�M�V�N�R�M���N�R�U�H�O�D�F�L�M�L�����Y�H�ü���V�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�D���U�D�V�W�D�Y�O�M�D���S�R���V�O�R�M�H�Y�L�P�D���W�H��
�V�H���U�D�þ�X�Q�D�M�X���N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�L���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H���]�D���V�Y�D�N�L���V�O�R�M���]�D�V�H�E�Q�R����

�'�R�E�L�Y�H�Q�L���U�H�]�X�O�W�D�W�L���S�U�L�N�D�]�D�Q�L���V�X���X���Q�D�V�W�D�Y�N�X���U�D�G�D���Q�D���Q�D�þ�L�Q���G�D���V�X���]�D���V�Y�D�N�X��
�L�V�S�L�W�D�Q�X���N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�X���Q�D�Y�H�G�H�Q�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���N�R�G���N�R�M�L�K���S�R�V�W�R�M�L���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D��
�U�D�]�O�L�N�D���X���G�L�V�W�U�L�E�X�F�L�M�L���R�G�J�R�Y�R�U�D���L�]�P�H�ÿ�X���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���V�R-
�F�L�R�G�H�P�R�J�U�D�I�V�N�L�K���R�E�L�O�M�H�å�M�D�����9�D�U�L�M�D�E�O�H���N�R�G���N�R�M�L�K���S�U�R�Y�H�G�H�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���Q�L�M�H���S�R-
�N�D�]�D�O�D���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�D�Q���U�H�]�X�O�W�D�W���Q�L�V�X���S�U�L�N�D�]�D�Q�H���X���U�H�]�X�O�W�D�W�L�P�D�����8���V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�P�D��
�N�D�G�D���M�H���S�U�R�Y�H�G�H�Q�L���W�H�V�W���S�R�N�D�]�D�R���Y�H�ü�L���E�U�R�M���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�K���Y�D�U�L�M�D�E�O�L�����W�X�P�D�þ�H-
nje rezultata nije dano za sve varijable koje su prikazane u rezultatima, 
�Y�H�ü���V�D�P�R���]�D���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���V���L�]�U�D�þ�X�Q�D�W�R�P���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�ã�ü�X���P�D�Q�M�R�P���R�G������������

4. Rezultati i rasprava

Povezanost dobi sa stavovima o poreznom sustavu

�,�]�U�D�þ�X�Q�D�W�L�� �V�X�� �Q�H�S�D�U�D�P�H�W�U�L�M�V�N�L�� �6�S�H�D�U�P�D�Q�R�Y�L�� �N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�L�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�H�� �U�D�Q�J�D��
�L�]�P�H�ÿ�X���J�R�G�L�Q�D���V�W�D�U�R�V�W�L���L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D���L���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�L�K���S�L�W�D�Q�M�D���L�]���D�Q�N�H�W�D��

�6�S�H�D�U�P�D�Q�R�Y���N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�D�Q���M�H���]�D���������S�L�W�D�Q�M�D���S�U�L�N�D�]�D-
�Q�L�K���X���W�D�E�O�L�F�L������
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Pitanje rs

P08-imo-Poslovni subjekti kod oporezivanja nekretnina trebaju platiti 
�Y�H�ü�X���V�W�R�S�X���R�G���J�U�D�ÿ�D�Q�D��

����������*

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���S�R�G�U�X�þ�M�D���S�R�V�H�E�Q�H���G�U�å�D�Y�Q�H���V�N�U�E�L��-,177**

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D���S�R�G�U�X�þ�M�D������������**

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���V�O�R�E�R�G�Q�H���]�R�Q�H������������**

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���*�U�D�G���9�X�N�R�Y�D�U��-,178**

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H�����G�U�å�D�Y�Q�X���S�R�W�S�R�U�X�����]�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�þ�N�R���U�D�]-
vojne projekte.

����������*

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D�� �]�D�G�U�å�D�W�L�� �R�O�D�N�ã�L�F�H�� ���G�U�å�D�Y�Q�X�� �S�R�W�S�R�U�X���� �]�D�� �R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�H�� �L��
izobrazbu zaposlenika.

����������*

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���S�R�W�L�F�D�M�H���]�D���X�O�D�J�D�Q�M�D������������*

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D�� �]�D�G�U�å�D�W�L�� �X�E�U�]�D�Q�X�� �D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�X�� ���S�R�U�H�]�Q�R�� �G�R�S�X�ã�W�D�Q�M�H��
�S�R�G�Y�R�V�W�U�X�þ�D�Y�D�Q�M�D���J�R�G�L�ã�Q�M�L�K���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�V�N�L�K���V�W�R�S�D����

��������*

�3�������S�G�Y���6�Q�L�å�H�Q�D���V�W�R�S�D���3�'�9���D���W�U�H�E�D���E�L�W�L���Y�L�ã�D���]�D���]�Q�D�Q�V�W�Y�H�Q�H���þ�D�V�R�S�L�V�H��
nego za dnevni tisak.

����������*

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D�� �X�Y�H�V�W�L�� �S�R�V�H�E�Q�L�� �S�R�U�H�]�� �Q�D�� �Ä�Q�H�]�G�U�D�Y�X�� �K�U�D�Q�X�³�� ���P�D�V�Q�R�ü�H����
�S�U�å�H�Q�R�����Ä�I�D�V�W���I�R�R�G�³�����S�U�H�W�M�H�U�D�Q�R���]�D�V�O�D�ÿ�H�Q�X����

����������*

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���H�O�����H�Q�H�U�J�L�M�X���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L��-,132*

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���X�Y�H�V�W�L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Y�L�Q�R������������*

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D�� �U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L�� �S�R�V�H�E�Q�H�� �S�R�U�H�]�H�� �Q�D�� �S�R�O�L�F�H�� �R�V�L�J�X�U�D�Q�M�D�� �$�2�� �L��
kasko osiguranja.

-,288**

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L���S�R�V�H�E�D�Q���S�R�U�H�]���Q�D���N�D�Y�X��-,210**

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L���S�R�V�H�E�Q�H���S�R�U�H�]�H���Q�D���E�H�]�D�O�N�R�K�R�O�Q�D���S�L�ü�D������������**

�3�������R�S�F���8�N�X�S�Q�L���X�G�L�R���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����L���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����X���%�'�3���X�� 
treba smanjiti.

��������**

�3�������R�S�F���7�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L���S�D�U�D�¿�V�N�D�O�Q�H���Q�D�P�H�W�H��,234**

�3�������R�S�F���5�D�]�O�L�þ�L�W�D���V�P�D�Q�M�H�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�R�J���R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�D�����R�O�D�N�ã�L�F�H�����S�R�W�L�F�D�M�L���L��
�V�O�������S�R�W�L�þ�X���H�N�R�Q�R�P�V�N�L���U�D�V�W��

����������*

Tablica 6. �6�S�H�D�U�P�D�Q�R�Y�L�� �N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�H�� �V�� �G�R�E�L�� �]�D�� �Y�D�U�L�M�D�E�O�H�� �N�R�G�� �N�R�M�L�K�� �M�H�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�D��
�V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D
�,�]�Y�R�U����obrada autorice
�1�D�S�R�P�H�Q�D�����
�
�������V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���Q�D���U�D�]�L�Q�L���������������
�����V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���Q�D���U�D�]�L�Q�L������������

�,�D�N�R���V�X���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�H���� �N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�L�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�H���V�X���V�O�D�E�L���� �D�S�V�R�O�X�W-
�Q�D�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�D�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�H�� �P�D�Q�M�D�� �M�H�� �R�G�� �������� �]�D�� �V�Y�H�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�H��
varijable. 
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�3�U�H�W�H�å�Q�R���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�D���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H���X�N�D�]�X�M�X���Q�D���W�R���G�D����
�ã�W�R���V�X���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���V�W�D�U�L�M�L�����W�R���V�X���P�D�Q�M�H���V�N�O�R�Q�L���S�R�U�H�]�Q�L�P���R�O�D�N�ã�L�F�D�P�D���L���W�U�R�ã�D�U�L-
�Q�D�P�D���L���V�W�D�Y�X���G�D���V�P�D�Q�M�H�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�R�J���R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�D���S�R�W�L�þ�X���H�N�R�Q�R�P�V�N�L���U�D�V�W����
�7�D�N�R�ÿ�H�U���� �V�D���V�W�D�U�R�ã�ü�X���V�H���V�P�D�Q�M�X�M�H���V�W�D�Y���G�D���S�R�V�O�R�Y�Q�L���V�X�E�M�H�N�W�L���N�R�G���R�S�R�U�H-
�]�L�Y�D�Q�M�D�� �Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�D�� �W�U�H�E�D�M�X�� �S�O�D�W�L�W�L�� �Y�H�ü�X�� �V�W�R�S�X�� �R�G�� �J�U�D�ÿ�D�Q�D���� �6�� �G�R�E�L�� �U�D�V�W�H��
�V�W�D�Y���G�D���M�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���V�P�D�Q�M�L�W�L���S�D�U�D�¿�V�N�D�O�Q�H���Q�D�P�H�W�H���W�H���X�G�L�R���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���L��
rashoda u BDP-u.  

�2�Y�R���M�H���]�D�Q�L�P�O�M�L�Y���U�H�]�X�O�W�D�W���M�H�U���E�L���V�H���R�þ�H�N�L�Y�D�O�R���E�L���V�H���G�D���V�W�D�U�L�M�L���L���N�R�Q�]�H�U�Y�D�W�L�Y�Q�L��
�E�X�G�X���V�N�O�R�Q�L�M�L���S�R�U�H�]�Q�L�P���R�O�D�N�ã�L�F�D�P�D�����W�R���M�H���S�R�V�H�E�Q�R���E�L�O�R���D�N�W�X�D�O�Q�R���L���V�P�D�W�U�D-
�O�R���V�H���S�R�]�L�W�L�Y�Q�L�P���X���V�Y�L�M�H�W�X���������L�K���L���������L�K�����D���R�þ�H�N�L�Y�D�O�R���E�L���V�H���L���G�D���V�W�D�U�L�M�L���E�X�G�X��
�V�N�O�R�Q�L�M�L���W�R�P�H���M�H�U���ü�H���L�P���L���R�V�R�E�Q�R���Y�L�ã�H���W�U�H�E�D�W�L�������,�V�W�R���E�L���W�D�N�R���E�L�O�R���O�R�J�L�þ�Q�R���G�D��
�V�X���V�N�O�R�Q�L�M�L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�D�P�D���M�H�U���L�K���Y�M�H�U�R�M�D�W�Q�R���V�Y�H���P�D�Q�M�H���S�O�D�ü�D�M�X����

Isto vrijedi i za porez na nekretnine. Zanimljivo je da su stariji za smanje-
�Q�M�H�� �S�D�U�D�¿�V�N�D�O�Q�L�K�� �Q�D�P�H�W�D�� ���N�R�M�L�� �X�J�O�D�Y�Q�R�P�� �W�H�U�H�W�H�� �S�R�G�X�]�H�W�Q�L�N�H���� �D�� �Q�H�� �X�P�L-
�U�R�Y�O�M�H�Q�L�N�H�����W�H���G�D���V�X���]�D���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���X�G�M�H�O�D���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���L���U�D�V�K�R�G�D�����D���E�D�ã��
�Q�M�L�P�D�� �X�� �V�W�D�U�R�V�W�L�� �Y�L�ã�H�� �W�U�H�E�D�M�X�� �W�L�� �M�D�Y�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L���� �G�R�N�� �V�N�R�U�R�� �X�R�S�ü�H�� �Y�L�ã�H�� �Q�H��
�X�S�O�D�ü�X�M�X���S�U�L�K�R�G�H�����P�L�U�R�Y�L�Q�H���V�X���Q�D�M�Y�H�ü�L�P���G�L�M�H�O�R�P���Q�H�R�S�R�U�H�]�L�Y�H����

�3�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W���V�W�U�X�þ�Q�H���V�S�U�H�P�H���V�D���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X

�3�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W���V�W�U�X�þ�Q�H���V�S�U�H�P�H���V�D���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X���L�V�W�U�D�å�H�Q�D��
�M�H���S�R�P�R�ü�X���6�S�H�D�U�P�D�Q�R�Y�R�J���N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�D���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H�����6���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���W�R���G�D���M�H���X��
�D�N�D�G�H�P�V�N�R�M���]�D�M�H�G�Q�L�F�L���V�W�X�S�D�Q�M���R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�D���X���S�U�D�Y�L�O�X���Y�H�ü�L���Q�H�J�R���X���G�U�X�J�L�P��
�V�H�N�W�R�U�L�P�D�����P�R�J�X�ü�H���M�H���G�D���S�U�D�Y�L���þ�L�P�E�H�Q�L�N���Q�L�M�H���W�R�O�L�N�R���V�D�P�D���V�W�U�X�þ�Q�D���V�S�U�H�P�D����
�Y�H�ü�� �X�O�R�J�X�� �L�J�U�D�� �V�H�N�W�R�U���� �,�]�� �W�R�J�� �U�D�]�O�R�J�D�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�D�� �V�D�� �V�W�U�X�þ�Q�R�P�� �V�S�U�H�P�R�P��
kontrolirana je po sektoru. Kontroliranje je izvedeno kao rastavljanje po 
�V�O�R�M�H�Y�L�P�D�����X���R�Y�R�P���V�O�X�þ�D�M�X���S�R���V�H�N�W�R�U�L�P�D�����W�H���V�X���L�]�U�D�þ�X�Q�D�W�L���N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�L���N�R-
relacije za svaki sloj, tj. sektor posebno.

Rezultati korelacijske analize dani su u tablici 7.

Pitanje rs

Sig. po 
sektoru

�3�������L�P�R���*�U�D�ÿ�D�Q�L���N�R�G���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�D���W�U�H�E�D�M�X���S�O�D�W�L�W�L��
�Y�H�ü�X���V�W�R�S�X���Q�H�J�R���S�R�V�O�R�Y�Q�L���V�X�E�M�H�N�W�L��

��������* Ne

�3�������G�R�K���'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �W�U�H�E�D�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L�� �Q�L�å�H�� �R�G�� �R�V�W�D�O�L�K�� �G�R�K�R-
daka (zbog ekonomskog dvostrukog oporezivanja dividendi 
�W�M�����S�U�H�W�K�R�G�Q�R�J���S�O�D�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W����

,243** Ne

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���*�U�D�G���9�X�N�R�Y�D�U������������*
Da

�3�������S�G�Y���6�Q�L�å�H�Q�D���V�W�R�S�D���3�'�9���D���W�U�H�E�D���E�L�W�L���Y�L�ã�D���]�D���]�Q�D�Q�V�W�Y�H�Q�H��
�þ�D�V�R�S�L�V�H���Q�H�J�R���]�D���G�Q�H�Y�Q�L���W�L�V�D�N��

-,131*
Da

�3�������S�G�Y���3�U�L�K�R�G�H�� �R�G�� �3�'�9���D�� �W�U�H�E�D�� �M�H�G�Q�L�P�� �G�L�M�H�O�R�P�� �S�U�H�S�X�V�W�L�W�L��
�Q�L�å�L�P���U�D�]�L�Q�D�P�D���Y�O�D�V�W�L�����R�S�ü�L�Q�H���L���J�U�D�G�R�Y�L����

-,177** Ne
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Pitanje rs

Sig. po 
sektoru

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Q�D�I�W�X���L���Q�D�I�W�Q�H���G�H�U�L�Y�D�W�H���W�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L������������** Da

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���S�U�L�U�R�G�Q�L���S�O�L�Q���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L����������** Da

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���H�O�����H�Q�H�U�J�L�M�X���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L��,184** Da

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L�� �S�R�V�H�E�Q�H���S�R�U�H�]�H�� �Q�D���E�H�]�D�O�N�R�K�R�O�Q�D��
�S�L�ü�D��

��������* Da

�3�������R�S�F���5�H�J�L�R�Q�D�O�Q�L���S�R�U�H�]�Q�L���S�R�W�L�F�D�M�L�����J�U�D�G���9�X�N�R�Y�D�U�����S�R�G�U�X�þ�M�D��
�S�R�V�H�E�Q�H���G�U�å�D�Y�Q�H���V�N�U�E�L�����E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D���S�R�G�U�X�þ�M�D�����V�X���X�þ�L�Q-
�N�R�Y�L�W�L���V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���S�U�L�Y�O�D�þ�H�Q�M�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���X���W�D���S�R�G�U�X�þ�M�D��

����������* Da

Tablica 7. �6�S�H�D�U�P�D�Q�R�Y�L���N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�L���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H���W�H���N�R�Q�W�U�R�O�D���S�R���V�H�N�W�R�U�L�P�D���]�D���S�L�W�D�Q�M�D���N�R�G���N�R�M�L�K��
�M�H���N�R�U�H�O�D�F�L�M�D���V�D���V�W�U�X�þ�Q�R�P���V�S�U�H�P�R�P���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D
�,�]�Y�R�U����obrada autorice
�1�D�S�R�P�H�Q�D���� �1�(�� �±�� �Y�D�U�L�M�D�E�O�D�� �N�R�Q�W�U�R�O�L�U�D�Q�D�� �S�R�� �V�H�N�W�R�U�L�P�D�� �X�� �Q�D�V�W�D�Y�N�X�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �Q�L�M�H�� �L�P�D�O�D��
�V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�X�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�X�� �Q�L�W�L�� �]�D�� �M�H�G�D�Q�� �V�H�N�W�R�U���� �'�$�� �±�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�D�� �V�D�� �V�W�U�X�þ�Q�R�P�� �V�S�U�H�P�R�P�� �M�H��
�V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D���]�D���E�D�U�H�P���M�H�G�D�Q���V�H�N�W�R�U
�
�
�������V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���Q�D���U�D�]�L�Q�L���������������
�����V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���Q�D���U�D�]�L�Q�L������������

�8�W�M�H�F�D�M���V�H�N�W�R�U�D���Q�D���S�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W���V�W�U�X�þ�Q�H���V�S�U�H�P�H���V�D���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�P��
�V�X�V�W�D�Y�X�� �S�R�E�O�L�å�H�� �M�H�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�� �X�� �W�D�E�O�L�F�L�� ���� �N�R�M�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �U�H�]�X�O�W�D�W�H�� �N�R�U�H�O�D-
cijske analize kontrolirane po sektorima za one sektore u kojima postoji 
�V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D���N�R�U�H�O�D�F�L�M�D���V�D���V�W�U�X�þ�Q�R�P���V�S�U�H�P�R�P��

Sektor Pitanje
rs

sektor

rs

svi

Privatni �3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���S�R�W�L�F�D�M�H���]�D���X�O�D�J�D�Q�M�D��-,402* -,083

Privatni
�3�������R�S�F���3�R�U�H�]�Q�L���W�H�U�H�W���W�U�H�E�D���ã�W�R���Y�L�ã�H���S�U�H�E�D�F�L�W�L���V��
dobiti i dohotka na imovinu.

-,414* -,028

Privatni

�3�������R�S�F���5�H�J�L�R�Q�D�O�Q�L�� �S�R�U�H�]�Q�L�� �S�R�W�L�F�D�M�L�� ���J�U�D�G��
�9�X�N�R�Y�D�U���� �S�R�G�U�X�þ�M�D�� �S�R�V�H�E�Q�H�� �G�U�å�D�Y�Q�H�� �V�N�U�E�L����
�E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D�� �S�R�G�U�X�þ�M�D���� �V�X�� �X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�L�� �V�� �R�E-
�]�L�U�R�P���Q�D���S�U�L�Y�O�D�þ�H�Q�M�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���X���W�D���S�R�G�U�X�þ�M�D��

����������* �����������


Javni
�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���*�U�D�G�� 
�9�X�N�R�Y�D�U��

-,233* �����������


Javni
�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Q�D�I�W�X���L���Q�D�I�W�Q�H���G�H�U�L�Y�D�W�H���W�U�H-
ba smanjiti.

����������** �����������
�


Javni �3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���S�U�L�U�R�G�Q�L���S�O�L�Q���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L��,200* ���������
�


Javni �3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���H�O�����H�Q�H�U�J�L�M�X���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L����������* ,184**

Javni
�3�������W�U�R���7�U�H�E�D�� �U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L�� �S�R�V�H�E�Q�H�� �S�R�U�H�]�H�� �Q�D��
�E�H�]�D�O�N�R�K�R�O�Q�D���S�L�ü�D��

,207* ���������


Javni
�3�������R�S�F���1�H�R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�H���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���N�D�S�L�W�D�O�Q�L�K��
�G�R�E�L�W�D�N�D���S�R�W�L�þ�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�H���L���H�N�R�Q�R�P�V�N�L���U�D�V�W��

-,214* -,040

Akademski
�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H�����G�U�å�D�Y�Q�X���S�R�W-
�S�R�U�X�����]�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�þ�N�R���U�D�]�Y�R�M�Q�H���S�U�R�M�H�N�W�H��

-,182* -,013



����

Sektor Pitanje
rs

sektor

rs

svi

Akademski
�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H�����G�U�å�D�Y�Q�X���S�R�W-
�S�R�U�X�����]�D���R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�H���L���L�]�R�E�U�D�]�E�X���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�D��

����������* -,008

Akademski �3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���S�R�W�L�F�D�M�H���]�D���X�O�D�J�D�Q�M�D��-,183* -,083

Akademski
�3�������S�G�Y���.�R�G���V�Q�L�å�H�Q�H���V�W�R�S�H���3�'�9���D���]�D���Q�R�Y�L�Q�H���L��
�þ�D�V�R�S�L�V�H�� �W�U�H�E�D�� �S�U�R�Y�H�V�W�L�� �G�L�I�H�U�H�Q�F�L�M�D�F�L�M�X�� �L�]�P�H�ÿ�X��
�G�Q�H�Y�Q�R�J���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�Y�Q�R�J���W�L�V�N�D���L���Ä�å�X�W�R�J���W�L�V�N�D�³��

-,200* -,044

Akademski
�3�������S�G�Y���6�Q�L�å�H�Q�D���V�W�R�S�D���3�'�9���D���W�U�H�E�D���E�L�W�L���Y�L�ã�D���]�D��
�]�Q�D�Q�V�W�Y�H�Q�H���þ�D�V�R�S�L�V�H���Q�H�J�R���]�D���G�Q�H�Y�Q�L���W�L�V�D�N��

-,214* -,131*

Akademski
�3�������R�S�F���8�N�X�S�Q�R�� �S�R�U�H�]�Q�R�� �R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H�� �W�M���� �X�G�L�R��
poreza u BDP-u treba smanjiti.

��������* ��������

Tablica 8.�� �6�S�H�D�U�P�D�Q�R�Y�� �N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�H�� �N�R�Q�W�U�R�O�L�U�D�Q�� �S�R�� �V�H�N�W�R�U�L�P�D�� �L�� �X�V�S�R�U�H�G�E�D��
�V�� �N�R�H�¿�F�L�M�H�Q�W�R�P�� �]�D�� �V�Y�H�� �D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�H�� �]�D�M�H�G�Q�R�� �]�D�� �S�L�W�D�Q�M�D�� �J�G�M�H�� �M�H�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�D�� �S�R�� �V�H�N�W�R�U�L�P�D��
�V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D
�,�]�Y�R�U����obrada autorice
�
�
�������V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���Q�D���U�D�]�L�Q�L���������������
�����V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���Q�D���U�D�]�L�Q�L������������

�.�R�Q�W�U�R�O�L�U�D�Q�M�H�P�� �Y�D�U�L�M�D�E�O�L�� �S�R�� �V�H�N�W�R�U�X�� �S�R�N�D�]�D�O�R�� �V�H�� �G�D�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�D�� �V�D�� �V�W�U�X�þ-
�Q�R�P���V�S�U�H�P�R�P���Y�L�ã�H���Q�L�M�H���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D���]�D���G�L�R���S�L�W�D�Q�M�D�����ã�W�R���V�H���Y�L�G�L���L�]���W�D�E�O�L�F�H��
�����J�G�M�H���X���V�W�X�S�F�X���Ä�V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���S�R���V�H�N�W�R�U�X�³���S�L�ã�H��Ne. Prilikom kontrolira-
�Q�M�D���S�R���V�H�N�W�R�U�X���S�R�N�D�]�D�O�H���V�X���V�H���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P�D���L���Q�H�N�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���N�R�M�H���S�U�L�M�H��
�W�R�J�D���Q�L�V�X���S�R�N�D�]�L�Y�D�O�H���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�X���N�R�U�H�O�D�F�L�M�X���V�D���V�W�U�X�þ�Q�R�P���V�S�U�H�P�R�P�����ã�W�R��
�M�H���Q�D�Y�H�G�H�Q�R���X���W�D�E�O�L�F�L���������P�H�ÿ�X�W�L�P�����P�R�å�H���V�H���S�U�L�P�L�M�H�W�L�W�L���G�D���V�X���V�Y�H���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H��
�]�D�G�U�å�D�O�H���L�V�W�L���V�P�M�H�U�����E�L�O�R���S�R�]�L�W�L�Y�Q�L�����E�L�O�R���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�L��

Povezanost sektora sa stavovima o poreznom sustavu

�8�V�S�R�U�H�G�E�D���V�W�D�Y�R�Y�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X���S�R���V�H�N�W�R�U�L�P�D���L�V�W�U�D�å�H�Q�D���M�H���.�U�X-
�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y�L�P���W�H�V�W�R�P�����=�D���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���]�D���N�R�M�H���M�H���X�W�Y�U�ÿ�H�Q�R���G�D���S�R�V�W�R�M�L���V�L�J�Q�L�¿-
�N�D�Q�W�Q�D���U�D�]�O�L�N�D���P�H�ÿ�X���V�H�N�W�R�U�L�P�D���S�U�R�Y�H�G�H�Q�D���M�H���S�R�V�W���K�R�F analiza Dunnovim 
�W�H�V�W�R�P���V���%�R�Q�I�H�U�U�R�Q�L�M�H�Y�R�P���N�R�U�H�N�F�L�M�R�P���N�R�M�L�P���V�H���S�U�R�Q�D�ã�O�R���N�R�M�L���S�D�U�R�Y�L���V�H�N�W�R-
�U�D���V�H���P�H�ÿ�X�V�R�E�Q�R���V�L�J�Q�L�I�N�D�Q�W�Q�R���U�D�]�O�L�N�X�M�X���X���G�L�V�W�U�L�E�X�F�L�M�L���R�G�J�R�Y�R�U�D�����5�H�]�X�O�W�D�W�L��
Kruskal-Wallisovog testa i �S�R�V�W���K�R�F���D�Q�D�O�L�]�H���]�D���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���V�D���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P��
Kruskal-Wallisovim testom, kao i medijani i rangovi po sektorima prika-
�]�D�Q�L���V�X���X���W�D�E�O�L�F�L������

Pitanje Mdn (rang) K-W

Sektor Privatni Javni AZ H p

P02-imo-Porez na nekretnine treba 
biti lokalni porez.

��a 
����������

��a 
����������

4a 
����������

���������� 0,047

�3�������L�P�R���%�H�]�� �R�E�]�L�U�D�� �Q�D�� �X�Y�R�ÿ�H�Q-
je poreza na nekretnine komu-
nalna naknada  treba ostati kao  
lokalni prihod

1a 
��������

3ab 
����������

4b 
����������

���������� ����������



����

Pitanje Mdn (rang) K-W

Sektor Privatni Javni AZ H p

P08-imo-Poslovni subjekti kod 
oporezivanja nekretnina trebaju 
�S�O�D�W�L�W�L���Y�H�ü�X���V�W�R�S�X���R�G���J�U�D�ÿ�D�Q�D��

2a 
��������

4b 
����������

3b 
����������

������������ 0,007

�3�������L�P�R���*�U�D�ÿ�D�Q�L���N�R�G���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D��
�Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�D�� �W�U�H�E�D�M�X�� �S�O�D�W�L�W�L�� �Y�H�ü�X�� �V�W�R-
pu nego poslovni subjekti.

1ab 
����������

1a 
����������

2b 
����������

���������� 0,028

�3�������G�R�K���'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �W�U�H�E�D�� �R�S�R�U�H�]�L-
�Y�D�W�L�� �Q�L�å�H�� �R�G�� �R�V�W�D�O�L�K�� �G�R�K�R�G�D�N�D��
(zbog ekonomskog dvostrukog 
oporezivanja dividendi tj. prethod-
�Q�R�J���S�O�D�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W����

4ab 
����������

3a 
����������

4b 
����������

������������ 0,000

�3�������S�G�Y���3�U�L�K�R�G�H�� �R�G�� �3�'�9���D�� �W�U�H�E�D��
�M�H�G�Q�L�P���G�L�M�H�O�R�P���S�U�H�S�X�V�W�L�W�L���Q�L�å�L�P���U�D�]�L-
�Q�D�P�D���Y�O�D�V�W�L�����R�S�ü�L�Q�H���L���J�U�D�G�R�Y�L����

3a 
����������

4a 
����������

3a 
����������

���������� 0,034

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Q�D�I�W�X���L���Q�D�I�W�Q�H��
derivate treba smanjiti.

4ab 
����������

4a 
����������

4b 
����������

������������ ����������

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H�� �Q�D�� �H�O���� �H�Q�H�U�J�L�M�X��
treba povisiti.

2ab 
����������

2a 
����������

2b 
����������

8,032 0,018

�3�������G�R�S���7�U�H�E�D�� �X�N�L�Q�X�W�L�� �Q�D�M�Y�L�ã�X��
�P�M�H�V�H�þ�Q�X���R�V�Q�R�Y�L�F�X���]�D���R�E�U�D�þ�X�Q���G�R-
prinosa za mirovinsko osiguranje.

1a 
��������

3b 
����������

3b 
����������

������������ 0,002

�3�������R�S�F���8�N�X�S�Q�R�� �S�R�U�H�]�Q�R�� �R�S-
�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H�� �W�M���� �X�G�L�R�� �S�R�U�H�]�D�� �X�� �%�'�3���X��
treba smanjiti.

��a 
����������

4b 
����������

4b 
����������

���������� 0,013

P77-opc-Ukupni udio javnih pri-
�K�R�G�D�� ���L�� �M�D�Y�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D���� �X�� �%�'�3���X��
treba smanjiti.

4a 
����������

4ab 
����������

4b 
����������

8,247 ����������

P81-opc-Treba smanjiti paraf-
iskalne namete.

��a 
����������

4ab 
����������

4b 
����������

7,378 ����������

�3�������R�S�F���7�U�R�ã�N�R�Y�L�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �Y�O�D�V�W�L��
���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L���� �L�� �W�U�R�ã�N-
�R�Y�L�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�Q�L�N�D�� ���W�U�R�ã�N�R�Y�L��
ispunjavanja porezne obveze od-
�Q�R�V�Q�R�� �V�Y�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �X�G�R�Y�R�O�M�D�Y�D�Q�M�D��
poreznoj obvezi mimo samih izno-
�V�D�� �S�R�U�H�]�D���� �W�U�H�E�D�M�X�� �L�J�U�D�W�L�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�X��
ulogu u kreiranju porezne politike 
���X���V�P�L�V�O�X���G�D���M�H���Q�X�å�Q�R���V�P�D�Q�M�L�W�L���R�Y�H��
�W�U�R�ã�N�R�Y�H�� �N�U�R�]�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�� �S�R�M�H�G�Q�R�V-
�W�D�Y�O�M�H�Q�M�H���V�X�V�W�D�Y�D����

��a 
����������

4ab 
����������

4b 
����������

���������� ����������

Tablica 9. Medijani i rangovi po sektorima, Kruskal-Wallisov test i post hoc Dunnov test s 
�%�R�Q�I�H�U�U�U�R�Q�L�M�H�Y�R�P���N�R�U�H�N�F�L�M�R�P���]�D���S�L�W�D�Q�M�D���V�D���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P���.�U�X�V�N�D�O�O���:�D�O�O�L�V�R�Y�L�P���W�H�V�W�R�P
�,�]�Y�R�U����obrada autorice
�1�D�S�R�P�H�Q�D�����.���:���±���.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y���W�H�V�W
�*�U�X�S�H���N�R�M�H���Q�H���G�L�M�H�O�H���L�V�W�L���V�X�S�H�U�V�N�U�L�S�W���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R���V�H���U�D�]�O�L�N�X�M�X
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�.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y���W�H�V�W���S�R�N�D�]�D�R���V�H���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P���]�D���������Y�D�U�L�M�D�E�O�L���ã�W�R���M�H���J�U�D-
�¿�þ�N�L���S�U�L�N�D�]�D�Q�R���U�D�Q�J�R�Y�L�P�D���R�G�J�R�Y�R�U�D���S�R���V�H�N�W�R�U�L�P�D���Q�D���V�O�L�F�L�������X���S�U�L�O�R�J�X�����8�R-
�þ�H�Q�H���U�D�]�O�L�N�H���V�X���X���S�U�D�Y�L�O�X���R�E�M�D�ã�Q�M�L�Y�H���V���S�R�]�L�F�L�M�D���S�R�M�H�G�L�Q�L�K���V�H�N�W�R�U�D�����N�D�R���ã�W�R��
�V�H���P�R�å�H���Y�L�G�M�H�W�L���X���W�X�P�D�þ�H�Q�M�L�P�D���X���Q�D�V�W�D�Y�N�X���N�R�M�D���V�X���G�D�Q�D���]�D���R�Q�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�H��
�N�R�G���N�R�M�L�K���M�H���S�U�L���.�U�X�V�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y�R�Y�R�P���W�H�V�W�X���S��������������

�3�������±���R�V�R�E�Q�L���L�Q�W�H�U�H�V���±���S�U�L�Y�D�W�Q�L���V�H�N�W�R�U���V�X���S�R�V�O�R�Y�Q�L���V�X�E�M�H�N�W�L���L�O�L���R�Q�L���N�R�M�L���L�]�U�D�Y-
no rade za poslovne subjekte

�3������ �±�� �D�N�D�G�H�P�V�N�L�� �V�H�N�W�R�U�� �M�H�� �S�X�Q�R�� �L�Q�I�R�U�P�L�U�D�Q�L�M�L�� �R�� �S�U�R�E�O�H�P�X�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�R�J��
�G�Y�R�V�W�U�X�N�R�J���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���G�L�Y�L�G�H�Q�G�L�����S�R�U�H�]�Q�D���W�H�R�U�L�M�D���L���S�R�O�L�W�L�N�D���±���S�U�D�N�V�D���Y�H-
�ü�L�Q�H���]�H�P�D�O�M�D�������D���V�O�X�å�E�H�Q�L�F�L���M�D�Y�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D���R���W�R�P�H���X���S�U�D�Y�L�O�X���Q�H���]�Q�D�M�X��

�3�������±���R�Y�R���M�H���S�L�W�D�Q�M�H���E�L�O�R���S�R�V�W�D�Y�O�M�H�Q�R���X�]�H�Y�ã�L���X���R�E�]�L�U���W�U�H�Q�X�W�Q�H���S�U�R�P�M�H�Q�H���X��
poreznom sustavu odnosno kretanja koja su bila u suprotnome smjeru 
�R�G���S�R�V�W�D�Y�O�M�H�Q�L�K���S�L�W�D�Q�M�D���W�H���V�X���V�W�R�J�D���O�R�J�L�þ�Q�L���R�Y�D�N�Y�L���V�X�S�U�R�W�Q�L�����Q�R���L�S�D�N���E�O�D�J�R��
�V�X�S�U�R�W�Q�L�����R�G�J�R�Y�R�U�L��

�3���������6�D�V�Y�L�P���O�R�J�L�þ�Q�R�����.�R�G���S�U�L�Y�D�W�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D���R�S�H�W���M�H���V�D�P�R�L�Q�W�H�U�H�V���X���S�L�W�D-
�Q�M�X���M�H�U���V�X���P�H�ÿ�X���R�Q�L�P�D���N�R�M�L���V�L�J�X�U�Q�R���L�P�D�M�X���Y�L�ã�H���R�V�Q�R�Y�L�F�H���S�D���E�L���S�O�D�W�L�O�L���Y�L�ã�H��
�G�R�S�U�L�Q�R�V�D�����M�D�Y�Q�L���V�H�N�W�R�U���M�H���Y�M�H�U�R�M�D�W�Q�R���P�D�Q�M�H���S�O�D�ü�H�Q�D���V�N�X�S�L�Q�D�����S�D���å�H�O�L���G�D��
�S�U�L�Y�D�W�Q�L�� �V�H�N�W�R�U�� �S�O�D�W�L�� �Y�L�ã�H���� �D�� �L�� �V�Y�M�H�V�Q�L�� �V�X�� �G�D�� �]�E�R�J�� �W�R�J�D�� �Q�H�G�R�V�W�D�M�H�� �S�R�U�H-
znih prihoda. U akademskoj zajednici svjesni su da je takva mjera re-
�J�U�H�V�L�Y�Q�D�����U�H�O�D�W�L�Y�Q�R���Y�L�ã�H���R�S�W�H�U�H�ü�X�M�H���Q�L�å�H���G�R�K�R�W�N�H���W�M�����U�D�V�W�H�U�H�ü�X�M�H���N�R�Q�N�U�H�W�Q�R�� 
�Y�L�ã�H���G�R�K�R�W�N�H����

�,�V�S�L�W�D�Q�L�F�L���V�X���Q�D�G�D�O�M�H���J�U�X�S�L�U�D�Q�L���X���U�D�]�O�L�þ�L�W�H���V�N�X�S�L�Q�H���N�D�N�R���E�L���V�H���X�W�Y�U�G�L�O�D���S�R�Y�H-
�]�D�Q�R�V�W���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���V�N�X�S�L�Q�D���V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���V�D���V�W�D�Y�R�Y�L�P�D���R�� �S�R�U�H�]�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X����
�8�V�S�R�U�H�G�E�D���M�H���Q�D�S�U�D�Y�O�M�H�Q�D���X�Q�X�W�D�U���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���S�R�G�V�H�N�W�R�U�D���D�N�D�G�H�P�V�N�H���]�D�M�H�G-
nice i javnog sektora. Za privatni sektor takva usporedba zbog manjeg 
broja anketiranih nije napravljena. 

�8�V�S�R�U�H�G�E�D���V�W�D�Y�R�Y�D���R���S�R�U�H�]�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X���Q�D�S�U�D�Y�O�M�H�Q�D���M�H���L���]�D���U�D�]�O�L�þ�L�W�H���V�N�X-
�S�L�Q�H�� �V�Y�L�K�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D�� �]�D�M�H�G�Q�R���� �S�D�� �V�X�� �W�D�N�R�� �X�V�S�R�U�H�ÿ�H�Q�L�� �V�W�D�Y�R�Y�L�� �L�V�S�L�W�D�Q�L�N�D��
�J�U�X�S�L�U�D�Q�L�K���X���V�H�G�D�P���V�N�X�S�L�Q�D���N�D�R���X���W�D�E�O�L�F�L������

Usporedba ekonomista i neekonomista u akademskoj zajednici

�8�Q�X�W�D�U���D�N�D�G�H�P�V�N�H���]�D�M�H�G�Q�L�F�H���X�V�S�R�U�H�ÿ�H�Q�L���V�X���V�W�D�Y�R�Y�L���H�N�R�Q�R�P�L�V�W�D���L���Q�H�H�N�R-
�Q�R�P�L�V�W�D�����$�Q�D�O�L�]�D���M�H���Q�D�S�U�D�Y�O�M�H�Q�D���S�R�P�R�ü�X���0�D�Q�Q���:�K�L�W�Q�H�\�H�Y�R�J���W�H�V�W�D�����D���U�H-
�]�X�O�W�D�W�L���D�Q�D�O�L�]�H���]�D���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���N�R�M�H���V�X���S�R�N�D�]�D�O�H���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�H���U�D�]�O�L�N�H���L�]�P�H�ÿ�X��
ekonomista i neekonomista u akademskoj zajednici zajedno s medijani-
ma i rangovima dani su u tablici 10.
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Mdn (Rang) Mann-Whitney

Pitanje Neekonomisti Ekonomisti U p

P02-imo-Porez na nekret-
nine treba biti lokalni porez.

��
��������

4
��������

�������������� 0,042

�3�������W�U�R���+�U�Y�D�W�V�N�D�� �L�P�D�� �G�R-
�Y�R�O�M�Q�R�� �W�U�R�ã�D�U�L�Q�D�� ���S�R�V�H�E�Q�L�K��
poreza.

4
��������

4
��������

�������������� 0,023

P71-dop-Treba sniziti do-
prinose za zdravstveno osi-
guranje.

2
��������

3
��������

�������������� 0,008

Tablica 10. Usporedba ekonomista i neekonomista u akademskoj zajednici: medijan, rang 
�L���0�D�Q�Q���:�K�L�W�Q�H�\�H�Y���W�H�V�W���]�D���S�L�W�D�Q�M�D���J�G�M�H���S�R�V�W�R�M�L���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D���U�D�]�O�L�N�D
�,�]�Y�R�U����obrada autorice

�,�D�N�R���E�U�R�M���S�L�W�D�Q�M�D���N�R�G���N�R�M�L�K���S�R�V�W�R�M�L���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D���U�D�]�O�L�N�D���X���D�N�D�G�H�P�V�N�R�M���]�D-
�M�H�G�Q�L�F�L���L�]�P�H�ÿ�X���H�N�R�Q�R�P�L�V�W�D���L���Q�H�H�N�R�Q�R�P�L�V�W�D���Q�L�M�H���Y�H�O�L�N�����R���G�R�S�U�L�Q�R�V�L�P�D���H�N�R-
�Q�R�P�L�V�W�L���Q�H���P�L�V�O�H���W�R�O�L�N�R���V���¿�V�N�D�O�Q�R�J���D�V�S�H�N�W�D�����G�D���E�X�G�H���G�R�V�W�D���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D��
�X���S�U�R�U�D�þ�X�Q�X���R�G�Q�R�V�Q�R���]�D���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H���]�G�U�D�Y�V�W�Y�D�����N�R�M�H���G�H�¿�Q�L�W�L�Y�Q�R���L�P�D���N�R�Q-
�V�W�D�Q�W�Q�L���G�H�¿�F�L�W���±���S�R�N�U�L�Y�D���V�H���L�]���R�S�ü�L�K���S�R�U�H�]�D�����Q�S�U�����3�'�9���D���M�H�U���G�R�S�U�L�Q�R�V�D���Q�L�M�H��
�G�R�Y�R�O�M�Q�R�������Y�H�ü���V���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�J�����L���W�R���V�D���V�W�D�M�D�O�L�ã�W�D���S�R�G�X�]�H�W�Q�L�N�D���±���N�U�R�]���V�P�D-
�Q�M�H�Q�M�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �S�R�G�X�]�H�W�Q�L�N�D���� �L�� �W�R�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �U�D�G�Q�H�� �V�Q�D�J�H�� �±�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�� �]�D��
�]�G�U�D�Y�V�W�Y�H�Q�R���R�V�L�J�X�U�D�Q�M�H���Q�D�M�Y�H�ü�D���M�H���N�R�P�S�R�Q�H�Q�W�D���G�R�S�U�L�Q�R�V�D���S�R�V�O�R�S�U�L�P�D�F�D����

�1�H�H�N�R�Q�R�P�L�V�W�L���Y�L�ã�H���J�O�H�G�D�M�X���Ä�V�H�E�L�þ�Q�R�³�����W�M�����N�D�R���R�E�L�þ�Q�L���O�M�X�G�L���G�D���Q�M�L�P�D���R�V�W�D�Q�H��
�Y�L�ã�H�� �]�D�� �]�G�U�D�Y�V�W�Y�H�Q�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�H���� �ã�W�R�� �M�H�� �L�� �U�D�]�X�P�O�M�L�Y�R�� �]�E�R�J�� �J�R�U�H�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K��
�Y�H�O�L�N�L�K�� �S�U�R�E�O�H�P�D�� �¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D�� �]�G�U�D�Y�V�W�Y�D���� �6�O�L�þ�Q�D�� �E�U�L�J�D�� �G�D�� �J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�R����
�R�G�Q�R�V�Q�R���S�R�U�H�]�Q�L���R�E�Y�H�]�Q�L�F�L���Q�H���E�X�G�X���S�U�H�Y�L�ã�H���R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�L�����ã�W�R���L�P�D���Q�H�J�D�W�L�Y-
�Q�H���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���X�þ�L�Q�N�H�����Y�L�G�L���V�H���L���N�R�G���W�U�R�ã�D�U�L�Q�D�����7�X���V�H�����R�V�L�P���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�J�D����
�R�þ�L�W�X�M�H�� �L�� �W�]�Y���� �Ä�W�H�K�Q�L�þ�N�L�� �X�þ�L�Q�D�N�³�±�� �N�R�Q�N�U�H�W�Q�L�M�H���� �E�U�L�J�D�� �]�D�� �S�R�M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�O�M�H�Q�M�H��
�S�R�U�H�]�Q�R�J�� �V�X�V�W�D�Y�D�� �L�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �S�R�U�H�]�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�Q�L�N�D�� ���V�� �Y�H�ü�L�P��
�E�U�R�M�H�P���S�R�U�H�]�D���Y�L�ã�H���V�H���S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X���W�U�R�ã�N�R�Y�L���S�R�U�H�]�Q�L�K���R�E�Y�H�]�Q�L�N�D���X���V�P�L�V�O�X��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�F�L�M�H���±���W�]�Y�����Ä�W�U�R�ã�N�R�Y�L���L�V�S�X�Q�M�D�Y�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�H���R�E�Y�H�]�H�³���±���W�D�[���F�R�P-
�S�O�L�D�Q�F�H���F�R�V�W�V������

Kod poreza na nekretnine imaju pravo neekonomisti jer je to u svijetu 
�X�� �S�U�D�Y�L�O�X�� �O�R�N�D�O�Q�L�� �S�R�U�H�]�� ���L�D�N�R�� �L�P�D�� �L�]�X�]�H�W�D�N�D���� �Q�S�U���� �â�Y�H�G�V�N�D������ �G�D�N�O�H���� �H�N�R-
�Q�R�P�L�V�W�L���V�X���V�N�O�R�Q�L�M�L���¿�V�N�D�O�Q�R�M���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�F�L�M�L�����ã�W�R���R�S�H�W���L�P�D���V�Y�R�M�X���O�R�J�L�N�X���]�E�R�J��
�V�L�W�X�D�F�L�M�H���Y�L�V�R�N�R�J���G�H�¿�F�L�W�D���L���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D��

Usporedba unutar javnog sektora: zaposleni u Poreznoj upravi  
�0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���L���]�D�S�R�V�O�H�Q�L���X���M�H�G�L�Q�L�F�D�P�D���O�R�N�D�O�Q�H���L���U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�H��
samouprave 

�0�H�ÿ�X���L�V�S�L�W�D�Q�L�F�L�P�D���X���M�D�Y�Q�R�P���V�H�N�W�R�U�X���Q�D�S�U�D�Y�O�M�H�Q�D���M�H���X�V�S�R�U�H�G�E�D���]�D�S�R�V�O�H-
nih u jedinicama lokalne i regionalne samouprave i zaposlenih u Pore-
�]�Q�R�M���X�S�U�D�Y�L���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���N�D�R���Q�D�M�E�U�R�M�Q�L�M�L�K���J�U�X�S�D�F�L�M�D���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L�K���L�]��
javnog sektora. Usporedba je izvedena primjenom Mann-Whitneyevog 
�W�H�V�W�D�����D���U�H�]�X�O�W�D�W�L���W�H�V�W�D���W�H���S�U�L�S�D�G�D�M�X�ü�L���P�H�G�L�M�D�Q�L���L���U�D�Q�J�R�Y�L���]�D���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���N�R�M�H��
�L�P�D�M�X���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�D�Q���U�H�]�X�O�W�D�W���W�H�V�W�L�U�D�Q�M�D���Q�D�Y�H�G�H�Q�L���V�X���X���W�D�E�O�L�F�L����������



Pitanje Mdn (rang) Mann-Whitney

JLS PU U p

P02-imo-Porez na nekretnine treba biti lokalni porez. ������������ ������������ �������������� 0,003

�3�������L�P�R���%�H�]���R�E�]�L�U�D���Q�D���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H���S�R�U�H�]�D���Q�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H���N�D�R���O�R�N�D�O�Q�L���S�U�L�K�R�G���X���E�X�G�X�ü�Q�R�V�W�L���W�U�H�E�D���R�V�W�D�W�L���L���S�U�L�U�H�]�������������� ������������ �������������� ����������

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���V�Q�L�]�L�W�L�����R�S�ü�X�����V�W�R�S�X���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W�� ������������ ������������ 808,000 0,001

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���V�Q�L�]�L�W�L���S�R�U�H�]�Q�R���R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H���]�D���P�D�O�D���L���V�U�H�G�Q�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�������������� ������������ �������������� 0,007

P32-dob-Reinvestiranu dobit treba izuzeti od oporezivanja. ������������ ������������ �������������� 0,023

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���S�R�G�U�X�þ�M�D���S�R�V�H�E�Q�H���G�U�å�D�Y�Q�H���V�N�U�E�L�������������� ������������ �������������� 0,007

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D���S�R�G�U�X�þ�M�D�������������� ������������ �������������� ����������

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���V�O�R�E�R�G�Q�H���]�R�Q�H�� ������������ ������������ �������������� ����������

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���*�U�D�G���9�X�N�R�Y�D�U�� ������������ ������������ �������������� ����������

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H�����G�U�å�D�Y�Q�X���S�R�W�S�R�U�X�����]�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�þ�N�R���U�D�]�Y�R�M�Q�H���S�U�R�M�H�N�W�H�������������� ������������ �������������� 0,002

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H�����G�U�å�D�Y�Q�X���S�R�W�S�R�U�X�����]�D���R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�H���L���L�]�R�E�U�D�]�E�X���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�D�������������� ������������ �������������� 0,001

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���S�R�W�L�F�D�M�H���]�D���X�O�D�J�D�Q�M�D�� ������������ ������������ �������������� 0,007

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���S�R�Q�R�Y�R���X�Y�H�V�W�L���]�D�ã�W�L�W�Q�X���N�D�P�D�W�X�� ������������ ������������ �������������� 0,000

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���X�E�U�]�D�Q�X���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�X�����S�R�U�H�]�Q�R���G�R�S�X�ã�W�D�Q�M�H���S�R�G�Y�R�V�W�U�X�þ�D�Y�D�Q�M�D���J�R�G�L�ã�Q�M�L�K���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L-
�M�V�N�L�K���V�W�R�S�D����

������������ ������������ �������������� ����������

�3�������S�G�Y���3�U�L�K�R�G�H���R�G���3�'�9���D���W�U�H�E�D���M�H�G�Q�L�P���G�L�M�H�O�R�P���S�U�H�S�X�V�W�L�W�L���Q�L�å�L�P���U�D�]�L�Q�D�P�D���Y�O�D�V�W�L�����R�S�ü�L�Q�H���L���J�U�D�G�R�Y�L���������������� ������������ 377,000 0,000

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���X�Y�H�V�W�L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Y�L�Q�R�� ������������ ������������ �������������� 0,031

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L���S�R�V�H�E�D�Q���S�R�U�H�]���Q�D���N�D�Y�X�� ������������ ������������ �������������� 0,041

P71-dop-Treba sniziti doprinose za zdravstveno osiguranje. ������������ ������������ �������������� ����������

�3�������R�S�F���5�H�J�L�R�Q�D�O�Q�L���S�R�U�H�]�Q�L���S�R�W�L�F�D�M�L�����J�U�D�G���9�X�N�R�Y�D�U�����S�R�G�U�X�þ�M�D���S�R�V�H�E�Q�H���G�U�å�D�Y�Q�H���V�N�U�E�L�����E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D���S�R-
�G�U�X�þ�M�D�����V�X���X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�L���V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���S�U�L�Y�O�D�þ�H�Q�M�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���X���W�D���S�R�G�U�X�þ�M�D��

������������ ������������ �������������� 0,000

Tablica 11.���8�V�S�R�U�H�G�E�D���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K���X���M�H�G�L�Q�L�F�D�P�D���O�R�N�D�O�Q�H���L���U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�H���V�D�P�R�X�S�U�D�Y�H���V�D���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�P�D���X���3�R�U�H�]�Q�R�M���X�S�U�D�Y�L���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����P�H�G�L�M�D�Q�L�����U�D�Q�J�R�Y�L���L���0�D�Q�Q��
�:�K�L�W�Q�H�\�H�Y���W�H�V�W���]�D���S�L�W�D�Q�M�D���J�G�M�H���S�R�V�W�R�M�L���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D���U�D�]�O�L�N�D
�,�]�Y�R�U����obrada autorice



����

�8�Q�X�W�D�U���M�D�Y�Q�R�J�D���V�H�N�W�R�U�D���Y�H�ü�H���M�H���Q�H�V�X�J�O�D�V�M�H���Q�H�J�R���X�Q�X�W�D�U���D�N�D�G�H�P�V�N�H���]�D-
�M�H�G�Q�L�F�H���� �U�D�]�O�L�N�D�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K�� �X�� �O�R�N�D�O�Q�R�M�� �L�� �U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�R�M�� �V�D�P�R�X�S�U�D�Y�L��
�W�H���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K���X���3�R�U�H�]�Q�R�M���X�S�U�D�Y�L���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�D���M�H���]�D��
�V�N�R�U�R���M�H�G�Q�X���W�U�H�ü�L�Q�X���L�V�S�L�W�D�Q�L�K���Y�D�U�L�M�D�E�O�L�����6���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���W�D�N�R���Y�H�O�L�N�L���E�U�R�M���V�L�J�Q�L-
�¿�N�D�Q�W�Q�L�K���U�D�]�O�L�N�D���Q�D���U�D�]�L�Q�L���D� �������������X���Q�D�V�W�D�Y�N�X���Q�L�V�X���R�E�M�D�ã�Q�M�H�Q�H���V�Y�H���U�D�]�O�L�N�H����
�Q�H�J�R���V�D�P�R���U�D�]�O�L�N�H���]�D���N�R�M�H���M�H���S��������������

�6�D�V�Y�L�P���M�H���O�R�J�L�þ�Q�R���G�D���V�X���M�H�G�L�Q�L�F�H���O�R�N�D�O�Q�H���V�D�P�R�X�S�U�D�Y�H�����Q�M�L�K�R�Y�L���V�O�X�å�E�H�Q�L�F�L����
�V�N�O�R�Q�L�M�L���V�W�D�Y�X���G�D���S�R�U�H�]���L�G�H���Q�M�L�P�D�����,�V�W�R���M�H���W�D�N�R���O�R�J�L�þ�Q�R���G�D���V�H���E�U�L�Q�X���]�D���V�P�D-
�Q�M�H�Q�M�H���S�R�U�H�]�Q�R�J���W�H�U�H�W�D���S�R�U�H�]�Q�L�K���R�E�Y�H�]�Q�L�N�D���M�H�U���V�X���L�P���E�O�L�å�H�����V�D���V�W�D�M�D�O�L�ã�W�D��
�O�R�N�D�O�Q�R�J���U�D�]�Y�R�M�D���V�X���L�W�H�N�D�N�R���Y�L�ã�H���]�D�L�Q�W�H�U�H�V�L�U�D�Q�L�����D���L�P�D�M�X���L���Y�L�ã�H���G�R�W�L�F�D�M�D���V��
�S�R�U�H�]�Q�L�P���R�E�Y�H�]�Q�L�F�L�P�D���S�R�G�X�]�H�W�Q�L�F�L�P�D������

�,�V�W�L���M�H���V�O�X�þ�D�M���V���R�O�D�N�ã�L�F�D�P�D���L���S�R�W�L�F�D�M�L�P�D�����D���S�U�H�S�X�ã�W�D�Q�M�H���S�U�L�K�R�G�D���Q�L�å�L�P���U�D�]�L-
�Q�D�P�D���Y�O�D�V�W�L���L���Q�H���W�U�H�E�D���S�R�V�H�E�Q�R���N�R�P�H�Q�W�L�U�D�W�L�����W�X���M�H���Q�D�M�Y�H�ü�H���R�G�V�W�X�S�D�Q�M�H�������8��
�N�R�Q�D�þ�Q�L�F�L�����L�V�W�L���M�H���V�O�X�þ�D�M���L���V���U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�L�P���S�R�W�L�F�D�M�L�P�D����

Usporedba zaposlenih grupiranih u sedam skupina

�$�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L���V�W�U�X�þ�Q�M�D�F�L���L�]���V�Y�L�K���S�R�G�U�X�þ�M�D���J�U�X�S�L�U�D�Q�L���V�X���X���V�H�G�D�P���V�N�X�S�L�Q�D���N�D�R��
�X���W�D�E�O�L�F�L���������8�V�S�R�U�H�G�E�D���V�W�D�Y�R�Y�D���S�U�H�P�D���S�R�U�H�]�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X���P�H�ÿ�X���]�D�S�R�V�O�H-
nima u sedam skupina provedena je Kruskal-Wallisovim testom, a za 
�Y�D�U�L�M�D�E�O�H�� �N�R�G�� �N�R�M�L�K�� �M�H�� �W�H�V�W�� �V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�D�Q�� �X�� �Q�D�V�W�D�Y�N�X�� �M�H�� �V�S�U�R�Y�H�G�H�Q�D���S�R�V�W��
�K�R�F analiza Dunnovim testom s Bonferronijevom korekcijom. Rezultati 
tako provedene analize zajedno s medijanima i rangovima prikazani su u 
�W�D�E�O�L�F�L���������]�D���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���N�R�G���N�R�M�L�K���M�H���X�W�Y�U�ÿ�H�Q�D���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L-
sova testa.



Pitanje PS PU JLS Prav JF PFR MM H p

P02-imo-Porez na nekretnine treba biti lokalni porez.
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������������ 0.000

�3�������L�P�R���%�H�]���R�E�]�L�U�D���Q�D���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H���S�R�U�H�]�D���Q�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H���L���S�R�U�H�]���Q�D���N�X�ü�H��
za odmor treba ostati kao lokalni prihod.

1a 
��������

3ab 
����������

4b 
����������

4ab 
����������

3ab 
����������

4b 
����������

3ab 
����������

������������ ����������

�3�������G�R�K���'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �W�U�H�E�D�� �R�S�R�U�H�]�L�Y�D�W�L�� �Q�L�å�H�� �R�G�� �R�V�W�D�O�L�K�� �G�R�K�R�G�D�N�D�� ���]�E�R�J��
�H�N�R�Q�R�P�V�N�R�J���G�Y�R�V�W�U�X�N�R�J���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���G�L�Y�L�G�H�Q�G�L���W�M�����S�U�H�W�K�R�G�Q�R�J���S�O�D�ü�D�Q�M�D��
�S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W����

4ab 
����������

2a 
��������

3ab 
��������

3ab 
����������

4b 
����������

3ab 
����������

4b 
����������

28.383 0.000

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���V�Q�L�]�L�W�L�����R�S�ü�X�����V�W�R�S�X���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W��
2ab 

��������
3a 

��������
4b 

����������
3ab 

����������
4ab 

����������
3ab 

����������
3ab 

����������
������������ 0.031

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���S�R�G�U�X�þ�M�D���S�R�V�H�E�Q�H���G�U�å�D�Y�Q�H���V�N�U�E�L��
4a 

����������
3a 

��������
4a 

����������
2a 

��������
4a 

��������
4a 

����������
4a 

����������
������������ 0.021

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D���S�R�G�U�X�þ�M�D��
4a 

����������
4a 

����������
4a 

����������
2a 

��������
3a 

��������
4a 

����������
4a 

����������
14.448 ����������

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���V�O�R�E�R�G�Q�H���]�R�Q�H��
3abc 
��������

3ac 
��������

4b 
����������

3abc 
��������

������a 
��������

4abc 
����������

4bc 
����������

24.433 0.000

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���R�O�D�N�ã�L�F�H���]�D���*�U�D�G���9�X�N�R�Y�D�U��
4a 

����������
4a 

����������
��a 

����������
4a 

��������
4a 

��������
4a 

����������
4a 

����������
������������ ����������

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D�� �]�D�G�U�å�D�W�L�� �R�O�D�N�ã�L�F�H�� ���G�U�å�D�Y�Q�X�� �S�R�W�S�R�U�X���� �]�D�� �R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�H�� �L��
izobrazbu zaposlenika.

4ab 
����������

4a 
��������

��b 
����������

4ab 
����������

4ab 
����������

��ab 
����������

��b 
����������

������������ 0.011

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���]�D�G�U�å�D�W�L���S�R�W�L�F�D�M�H���]�D���X�O�D�J�D�Q�M�D��
��a 

����������
4a 

��������
��a 

����������
4a 

����������
4a 

��������
4a 

����������
4a 

����������
18.414 ����������

�3�������G�R�E���7�U�H�E�D���S�R�Q�R�Y�R���X�Y�H�V�W�L���]�D�ã�W�L�W�Q�X���N�D�P�D�W�X��
��ac 

����������
3b 

��������
4a 

����������
3bc 

��������
������abc 
��������

4abc 
����������

4abc 
����������

������������ 0.000

�3�������S�G�Y���3�U�L�K�R�G�H���R�G���3�'�9���D���W�U�H�E�D���M�H�G�Q�L�P���G�L�M�H�O�R�P���S�U�H�S�X�V�W�L�W�L���Q�L�å�L�P���U�D�]�L�Q�D-
�P�D���Y�O�D�V�W�L�����R�S�ü�L�Q�H���L���J�U�D�G�R�Y�L����

3a 
��������

2a 
��������

��b 
����������

3a 
����������

3a 
����������

4a 
����������

3a 
��������

������������ 0.000

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Q�D�I�W�X���L���Q�D�I�W�Q�H���G�H�U�L�Y�D�W�H���W�U�H�E�D���V�P�D�Q�M�L�W�L��
4ab 

����������
4a 

����������
4a 

����������
4ab 

����������
3b 

��������
4ab 

����������
3ab 

����������
������������ 0.010



Pitanje PS PU JLS Prav JF PFR MM H p

�3�������W�U�R���7�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���H�O�����H�Q�H�U�J�L�M�X���W�U�H�E�D���S�R�Y�L�V�L�W�L��
������a 

����������
2a 

����������
1a 

��������
2a 

����������
2a 

����������
2a 

����������
2a 

����������
������������ ����������

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���X�Y�H�V�W�L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�H���Q�D���Y�L�Q�R��
2ab 

��������
3ab 

����������
2a 

��������
2ab 

��������
3b 

����������
3ab 

����������
3ab 

����������
������������ 0.040

�3�������W�U�R���7�U�H�E�D���U�D�]�U�H�]�L�Y�D�W�L���S�R�V�H�E�Q�H���S�R�U�H�]�H���Q�D���S�R�O�L�F�H���R�V�L�J�X�U�D�Q�M�D���$�2���L���N�D-
sko osiguranja.

2ab 
��������

3ab 
����������

2ab 
����������

3ab 
����������

2a 
��������

3b 
����������

3ab 
����������

������������ ����������

�3�������G�R�S���7�U�H�E�D���X�N�L�Q�X�W�L���Q�D�M�Y�L�ã�X���P�M�H�V�H�þ�Q�X���R�V�Q�R�Y�L�F�X���]�D���R�E�U�D�þ�X�Q���G�R�S�U�L�Q�R-
sa za mirovinsko osiguranje.

1a 
��������

3b 
����������

3b 
����������

3ab 
����������

3ab 
����������

3ab 
����������

3ab 
����������

14.414 ����������

P71-dop-Treba sniziti doprinose za zdravstveno osiguranje.
4ab 

����������
4a 

����������
3ab 

����������
2b 

��������
3ab 

����������
3ab 

����������
4ab 

����������
������������ 0.013

�3�������R�S�F���8�N�X�S�Q�L�� �X�G�L�R�� �M�D�Y�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� ���L�� �M�D�Y�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D���� �X�� �%�'�3���X�� �W�U�H�E�D��
smanjiti.

4a 
����������

4ab 
����������

4ab 
����������

4ab 
��������

4ab 
����������

4ab 
����������

������b 
��������

������������ 0.028

�3�������R�S�F���5�H�J�L�R�Q�D�O�Q�L�� �S�R�U�H�]�Q�L�� �S�R�W�L�F�D�M�L�� ���J�U�D�G�� �9�X�N�R�Y�D�U���� �S�R�G�U�X�þ�M�D�� �S�R�V�H�E�Q�H��
�G�U�å�D�Y�Q�H�� �V�N�U�E�L���� �E�U�G�V�N�R���S�O�D�Q�L�Q�V�N�D�� �S�R�G�U�X�þ�M�D���� �V�X�� �X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�L�� �V�� �R�E�]�L�U�R�P�� �Q�D��
�S�U�L�Y�O�D�þ�H�Q�M�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���X���W�D���S�R�G�U�X�þ�M�D��

3ab 
����������

3a 
����������

4b 
����������

2ab 
��������

2a 
��������

3ab 
����������

������a 
����������

������������ 0.001

�3�������R�S�F���7�U�R�ã�N�R�Y�L���S�R�U�H�]�Q�L�K���Y�O�D�V�W�L�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L�����L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���S�R-
�U�H�]�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�Q�L�N�D�� ���W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �L�V�S�X�Q�M�D�Y�D�Q�M�D�� �S�R�U�H�]�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �V�Y�L��
�W�U�R�ã�N�R�Y�L���X�G�R�Y�R�O�M�D�Y�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�R�M���R�E�Y�H�]�L���P�L�P�R���V�D�P�L�K���L�]�Q�R�V�D���S�R�U�H�]�D�����W�U�H-
�E�D�M�X�� �L�J�U�D�W�L�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�X�� �X�O�R�J�X�� �X�� �N�U�H�L�U�D�Q�M�X�� �S�R�U�H�]�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� ���X�� �V�P�L�V�O�X�� �G�D�� �M�H��
�Q�X�å�Q�R���V�P�D�Q�M�L�W�L���R�Y�H���W�U�R�ã�N�R�Y�H���N�U�R�]���]�Q�D�þ�D�M�Q�R���S�R�M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�O�M�H�Q�M�H���V�X�V�W�D�Y�D����

��a 
����������

4a 
����������

4a 
����������

4a 
����������

������a 
����������

4a 
����������

4a 
��������

������������ 0.042

�3�������R�S�F���7�U�H�E�D���S�R�Y�H�ü�D�W�L���N�D�]�Q�H���]�D���S�R�U�H�]�Q�H���S�U�H�N�U�ã�D�M�H��
3ab 

��������
4a 

����������
4b 

����������
4ab 

����������
4ab 

����������
4ab 

��������
��a 

����������
������������ 0.028

Tablica 12. Usporedba zaposlenih grupiranih u sedam skupina: medijani, rangovi i Kruskal-Wallisov test s post hoc Dunnovim testom s Bonferronijevom 
�N�R�U�H�N�F�L�M�R�P���]�D���S�L�W�D�Q�M�D���V�D���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P���.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y�L�P���W�H�V�W�R�P
�,�]�Y�R�U����obrada autorice
�1�D�S�R�P�H�Q�D�����3�6���±���S�R�U�H�]�Q�L���V�D�Y�M�H�W�Q�L�F�L�����3�8���±���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�������3�R�U�H�]�Q�D���X�S�U�D�Y�D���L���R�V�W�D�O�L���D�Q�N�H�W�L�U�D�Q�L���L�]���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����-�/�6���±���M�H�G�L�Q�L�F�H���O�R�N�D�O�Q�H���L���U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�H��
�V�D�P�R�X�S�U�D�Y�H�����3�U�D�Y���±���S�U�D�Y�Q�L�F�L���L�]���D�N�D�G�H�P�V�N�R�J���V�H�N�W�R�U�D�����-�)���±���H�N�R�Q�R�P�L�V�W�L���X���D�N�D�G�H�P�V�N�R�M���]�D�M�H�G�Q�L�F�L���L�]���S�R�G�U�X�þ�M�D���M�D�Y�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����3�)�5���±���H�N�R�Q�R�P�L�V�W�L���X���D�N�D�G�H�P�V�N�R�M��
�]�D�M�H�G�Q�L�F�L�� �L�]�� �S�R�G�U�X�þ�M�D�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�D�� �L�� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�D���� �0�0�� �±�� �H�N�R�Q�R�P�L�V�W�L�� �X�� �D�N�D�G�H�P�V�N�R�M�� �]�D�M�H�G�Q�L�F�L�� �L�]�� �S�R�G�U�X�þ�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�M�H���� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�L�K�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�D�� �L��
�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���W�U�å�L�ã�W�D
�+���±���.�U�X�V�N�D�O�O���:�D�O�O�L�V�R�Y���+�����S���±���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R�V�W���.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y�R�J���W�H�V�W�D
�*�U�X�S�H���N�R�M�H���Q�H���G�L�M�H�O�H���L�V�W�L���V�X�S�H�U�V�N�U�L�S�W���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�R���V�H���U�D�]�O�L�N�X�M�X��



����

�1�D���V�O�L�F�L���������X���3�U�L�O�R�J�X�����J�U�D�¿�þ�N�L���V�X���S�U�L�N�D�]�D�Q�L���U�D�Q�J�R�Y�L���R�G�J�R�Y�R�U�D���S�R���V�N�X�S�L�Q�D-
�P�D���]�D���V�Y�D���S�L�W�D�Q�M�D���V�D���V�L�J�Q�¿�N�D�Q�W�Q�L�P���.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y�L�P���W�H�V�W�R�P�����6���R�E�]�L�U�R�P��
�Q�D���W�R���G�D���V�H���N�R�G���þ�D�N���������R�G���������S�L�W�D�Q�M�D���.�U�X�V�N�D�O���:�D�O�O�L�V�R�Y���W�H�V�W���S�R�N�D�]�X�M�H���V�L-
�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�P�����Q�L�V�X���R�E�M�D�ã�Q�M�H�Q�H���V�Y�H���Q�D�Y�H�G�H�Q�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�H�����Y�H�ü���V�D�P�R���R�Q�H���N�R�G��
�N�R�M�L�K���M�H���S���������������7�X�P�D�þ�H�Q�M�D���U�H�]�X�O�W�D�W�D���Q�L�V�X���Q�X�å�Q�R���G�D�Q�D���V�D�P�R���Q�D���R�V�Q�R�Y�L��
�'�X�Q�Q�R�Y�R�J���W�H�V�W�D���V���%�R�Q�I�H�U�U�R�Q�L�M�H�Y�R�P���N�R�U�H�N�F�L�M�R�P�����Y�H�ü���L���W�H�P�H�O�M�H�P���P�H�G�L�M�D�Q�D��
�L���U�D�Q�J�R�Y�D�����ã�W�R���V�H���P�R�å�H���Y�L�G�M�H�W�L���Q�D���V�O�L�F�L������

�.�R�G���S�R�U�H�]�D���Q�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H�����3���������U�H�À�H�N�W�L�U�D���V�H���Y�H�ü���S�U�L�M�H���U�H�þ�H�Q�R�����2�þ�H�N�L�Y�D�Q�R��
�M�H���G�D���V�H���W�X���G�R�G�D�M�X���L���S�U�D�Y�Q�L�F�L�����M�H�U�����N�D�N�R���M�H���Y�H�ü���U�H�þ�H�Q�R�����W�R���M�H���X���S�U�D�Y�L�O�X���X���]�D-
�N�R�Q�R�G�D�Y�V�W�Y�X���V�Y�L�K���]�H�P�D�O�M�D���O�R�N�D�O�Q�L���S�R�U�H�]�����=�D�W�R���M�H���L���O�R�J�L�þ�Q�R���G�D���V�X���M�H���W�D�M���V�W�D�Y��
�E�O�L�]�D�N���S�U�R�I�H�V�R�U�L�P�D���L�]���M�D�Y�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����-�)�������3�R�U�H�]�Q�L���V�D�Y�M�H�W�Q�L�F�L�����3�6�����W�R���L�V�W�R��
vjerojatno jako dobro znaju.

�/�R�J�L�þ�Q�R�� �M�H�� �G�D�� �ü�H�� �V�H�� �S�R�U�H�]�Q�L�� �V�D�Y�M�H�W�Q�L�F�L�� �]�D�O�D�J�D�W�L�� �G�D�� �V�H�� �G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �P�D�Q�M�H��
�R�S�R�U�H�]�X�M�X�����3�����������G�D���Q�M�L�K�R�Y�L���N�O�L�M�H�Q�W�L���P�D�Q�M�H���S�O�D�W�H�����D���Y�M�H�U�R�M�D�W�Q�R���V�X���X�S�R�]�Q�D�W�L��
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�R�þ�H�N�L�Y�D�Q�M�L�P�D���� �S�R�N�D�]�D�O�R�� �V�H�� �G�D�� �V�X�� �V�W�D�U�L�M�L�� �]�D�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H�� �S�D�U�D�¿�V�N�D�O�Q�L�K�� �Q�D-
meta, iako ih manje terete, te da su za smanjenje udjela javnih prihoda 
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�D�N�D�G�H�P�V�N�R�M���]�D�M�H�G�Q�L�F�L���V�W�X�S�D�Q�M���R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�D���X���S�U�D�Y�L�O�X���Y�H�ü�L���Q�H�J�R���X���G�U�X�J�L�P��
sektorima. 

Utjecaj sektora zaposlenja pokazao je da do razlike u stavovima naj-
�þ�H�ã�ü�H�� �G�R�O�D�]�L�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �S�U�L�Y�D�W�Q�R�J�� �L�� �D�N�D�G�H�P�V�N�R�J�� �V�H�N�W�R�U�D���� �0�R�å�H�� �V�H�� �S�U�L-
�P�L�M�H�W�L�W�L�� �G�D�� �V�H�� �X�� �S�U�L�Y�D�W�Q�R�P�� �V�H�N�W�R�U�X�� �þ�H�V�W�R�� �]�D�X�]�L�P�D�M�X�� �V�W�D�Y�R�Y�L�� �V�X�N�O�D�G�Q�R�� 
vlastitom interesu.

Unutar akademske zajednice nema puno pitanja po kojima se razlikuju 
stavovi ekonomista i neekonomista, ali u manjem broju pitanja u kojemu 
�S�R�V�W�R�M�H���U�D�]�O�L�N�H���S�R�N�D�]�X�M�H���V�H���G�D���H�N�R�Q�R�P�L�V�W�L���Q�H���S�R�O�D�]�H���W�R�O�L�N�R���V���¿�V�N�D�O�Q�R�J���D�V-
�S�H�N�W�D���N�R�O�L�N�R���V���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�J���D�V�S�H�N�W�D�����L���W�R���V���J�O�H�G�L�ã�W�D���S�R�G�X�]�H�W�Q�L�N�D�����1�H�H�N�R-
�Q�R�P�L�V�W�L���þ�H�ã�ü�H���S�R�O�D�]�H���R�G���R�V�R�E�Q�R�J���L�Q�W�H�U�H�V�D��

�8�V�S�R�U�H�G�E�D�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �L�]�� �M�H�G�L�Q�L�F�D�� �O�R�N�D�O�Q�H�� �L�� �U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�H�� �V�D�P�R�X�S�U�D�Y�H�� �W�H��
�V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D���L�]���3�R�U�H�]�Q�H���X�S�U�D�Y�H���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���X�Q�X�W�D�U���M�D�Y�Q�R�J���V�H�N�W�R-
�U�D���S�R�N�D�]�D�O�D���M�H���S�X�Q�R���Y�L�ã�H���Q�H�V�O�D�J�D�Q�M�D�����7�X���M�H���W�D�N�R�ÿ�H�U���S�U�L�V�X�W�D�Q���V�D�P�R�L�Q�W�H�U�H�V��
jer u jedinicama lokalne i regionalne samouprave smatraju kako porezi 
trebaju pripasti njima.
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�7�K�H���D�L�P���R�I���W�K�L�V���S�D�S�H�U���L�V���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���H�I�I�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���L�Q���&�U�R-
atia in a structural vector autoregression framework as proposed by Blanchard 
�D�Q�G���3�H�U�R�W�W�L�������������������5�H�V�X�O�W�V���S�U�R�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���¿�V�F�D�O���W�U�D�Q�V�P�L�V�V�L�R�Q���P�H�F�K�D�Q�L�V�P���L�Q���&�U�R-
atia works mainly in a Keynesian manner. Output reacts negatively to a tax shock 
and positively to government spending shock. The output multiplier is above 2 at 
�L�P�S�D�F�W���D�Q�G���W�K�H���H�I�I�H�F�W���L�V���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���W�K�U�R�X�J�K�W���W�K�H���Z�K�R�O�H���W�L�P�H���V�S�D�Q�����7�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H��
effect of the tax shock is mostly driven by indirect (not direct) taxes. The positive 
effect of government spending is more pronounced when government invest-
ment is considered, especially when private consumption and private investment 
responses are observed. 
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Fiscal policy has been in center of debates in economic circles since 
decades, even more in periods of economic downturn (during the 1980s 
or recently in the 2010s), focusing merely on the role of expansionary 
�¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���L�Q���V�W�L�P�X�O�D�W�L�Q�J���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K�����6�X�F�K���D���G�H�E�D�W�H���J�R�H�V���P�D�L�Q�O�\��
around one question: �Z�K�D�W���L�V���W�K�H���W�U�D�Q�V�P�L�V�V�L�R�Q���R�I���¿�V�F�D�O���V�K�R�F�N�V�"  

�(�P�S�L�U�L�F�D�O�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �H�I�I�H�F�W�V�� �K�D�V�� �Q�R�W�� �V�K�R�Z�Q�� �D�Q�� �D�E�V�R�O�X�W�H��
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���R�Q���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���R�Q���W�K�H���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�V�����(�Y�H�Q��
theoretical literature suggests diverging positions with respect to the gen-
�H�U�D�O���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\�����D�Q�G���¿�V�F�D�O���V�W�L�P�X�O�L���S�D�F�N�D�J�H�V���D�W���W�K�H���H�Q�G������
Real business cycle models for instance predict that an increase in gov-
ernment consumption will be completely offset by the decrease in private 
consumption, while Keynesian models assume that the same increase 
will lead to an increase in private. Moreover, Pappa (2003, 2) points that 
�¿�V�F�D�O���V�K�R�F�N�V���D�U�H���G�L�I�¿�F�X�O�W���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���L�Q���S�U�D�F�W�L�F�H���G�X�H���W�R���W�K�H��“endogeneity 
�R�I���¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���¿�V�F�D�O���D�Q�G���P�R�Q�H�W�D�U�\���S�R�O�L�F�\���Y�D�U-

27	This is a reprint of a paper published in the Romanian Journal of Economic Forecast-
�L�Q�J���� �9�R�O�X�P�H�� �������� �,�V�V�X�H�� ������ �\�H�D�U�� ���������� �W�K�D�W�� �L�V�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �D�W���� �K�W�W�S�������Z�Z�Z���L�S�H���U�R���U�M�H�I���U�M�H�I���B������
�U�M�H�I���B���������S�������������S�G�I
28	The author would like to thank anonymous referees. This   work   has   been   supported 
�E�\�� ���W�K�H�� ���&�U�R�D�W�L�D�Q�� ���6�F�L�H�Q�F�H�� ���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� ���X�Q�G�H�U�� ���W�K�H�� ���S�U�R�M�H�F�W�� ���Q�X�P�E�H�U�� ���,�3����������������������������
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�L�D�E�O�H�V�����G�H�O�D�\�V���E�H�W�Z�H�H�Q���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����D�S�S�U�R�Y�D�O���D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���¿�V�F�D�O��
�S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���V�F�D�U�F�H�Q�H�V�V���R�I���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���]�H�U�R���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�´.

However, empirical results agree on one fact only, i.e. that �D���S�R�V�L�W�L�Y�H���J�R�Y-
�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J���V�K�R�F�N���K�D�V���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���H�ú�H�F�W���R�Q���R�X�W�S�X�W�����7�K�H���H�‡�H�F�W�V���R�I���D��
�W�D�[���V�K�R�F�N���R�Q���R�X�W�S�X�W���D�V���Z�H�O�O���D�V���H�‡�H�F�W�V���R�I���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���D�Q�G���W�D�[���V�K�R�F�N�V���R�Q��
other macroeconomic variables (GDP components, employment, inter-
�H�V�W���U�D�W�H�����L�Q�À�D�W�L�R�Q�����S�U�R�Y�L�G�H���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�R�U�\���H�Y�L�G�H�Q�F�H����. Blanchard & Perotti 
�������������� �¿�Q�G�� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �R�I�� �.�H�\�Q�H�V�L�D�Q�� �S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �D�� �F�D�V�H�� �R�I�� �D�� �S�R�V�L�W�L�Y�H��
government expenditure shock as well as a negative tax shock, both 
�H�[�H�U�W�L�Q�J���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���H�‡�H�F�W���R�Q���R�X�W�S�X�W���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S-
�W�L�R�Q���� �1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V���� �W�K�H�\�� �¿�Q�G�� �W�K�D�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �U�H�D�F�W�V�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �W�R�� �W�K�H��
expenditure shock, which is in line with neoclassical models. Kirchner, 
�&�L�P�D�G�R�P�R���	���+�D�X�S�W�P�H�L�H�U�����������������V�K�R�Z���W�K�D�W���L�Q���W�K�H���(�X�U�R���D�U�H�D���W�K�H���U�H�D�F�W�L�R�Q��
�R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�R���D�Q���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���V�K�R�F�N���L�V���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�����D��������
�*�'�3�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�� �U�D�L�V�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �E�\�� ���������� �*�'�3���� �3�H�U�R�W�W�L��
���������������V�K�R�Z�V���W�K�D�W���W�K�H���H�‡�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���R�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���¿�Y�H��
�2�(�&�'�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� ���8�6���� �&�D�Q�D�G�D���� �$�X�V�W�U�D�O�L�D���� �*�H�U�P�D�Q�\�� �D�Q�G�� �8�.���� �K�D�Y�H�� �W�K�H��
propensity to be small and substantially weaker over time. Furthermore, 
�L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���(�X�U�R�S�H�D�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����0�D�U�F�H�O�O�L�Q�R�����������������¿�Q�G�V���K�H�W�H�U�R�J�H�Q�R�X�V��
�U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���¿�V�F�D�O���V�K�R�F�N�V���L�Q���)�U�D�Q�F�H�����*�H�U�P�D�Q�\�����,�W�D�O�\���D�Q�G���6�S�D�L�Q�����E�X�W���F�R�Q-
�F�O�X�G�H�V���W�K�D�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���V�K�R�F�N�V���D�U�H���X�V�X�D�O�O�\���U�D�W�K�H�U���L�Q�H�‡�H�F�W�L�Y�H���L�Q���E�R�R�V�W�L�Q�J��
�W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���D�Q�G���W�K�D�W���W�D�[���V�K�R�F�N�V���K�D�Y�H���P�L�Q�R�U���H�‡�H�F�W�V���R�Q���R�X�W�S�X�W�����6�L�P�L�O�D�U�O�\����
�+�H�S�S�N�H���)�D�O�N�����7�H�Q�K�R�I�H�Q���	���:�R�O�‡�������������������G�H���&�D�V�W�U�R���	���G�H���&�R�V�����������������D�Q�G��
�%�L�D�X�� �	�� �*�L�U�D�U�G�� �������������� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �W�K�D�W�� �D�� �W�D�[�� �V�K�R�F�N�� �G�R�H�V�� �Q�R�W�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\��
�D�‡�H�F�W���R�X�W�S�X�W���L�Q���*�H�U�P�D�Q�\�����6�S�D�L�Q���D�Q�G���)�U�D�Q�F�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\����

�7�K�H�U�H���D�U�H���T�X�L�W�H���I�H�Z���V�W�X�G�L�H�V���W�K�D�W���W�U�\���W�R���D�V�V�H�V�V���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���H�‡�H�F�W�V���R�I���¿�V-
�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �L�Q�� �H�P�H�U�J�L�Q�J�� �H�F�R�Q�R�P�L�H�V���� �%�D�[�D�� �������������� �V�K�R�Z�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �&�]�H�F�K��
economy behaves in line with Keynesian assumptions, because govern-
�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���D�‡�H�F�W���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\�����6�W�L�O�O�����%�D�[�D����������������
���������¿�Q�G�V���W�K�D�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���W�D�[���V�K�R�F�N���H�[�H�U�F�L�V�H�V���D���³�Y�H�U�\���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�����Y�H�U�\���W�R��
�]�H�U�R�����E�X�W���P�R�V�W���S�U�R�E�D�E�O�\���U�D�W�K�H�U���Q�H�J�D�W�L�Y�H�´���H�‡�H�F�W���R�Q���R�X�W�S�X�W�����2�S�S�R�V�L�W�H�O�\�����E�\��
�D�Q�D�O�\�]�L�Q�J���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���V�K�R�F�N�V���L�Q���D���J�U�R�X�S���R�I���V�L�[���(�X�U�R�S�H�D�Q���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���H�F�R�Q-
omies (Czech Republic, Hungary, Poland, Slovak Republic, Bulgaria and 
�5�R�P�D�Q�L�D�����0�L�U�G�D�O�D�����������������¿�Q�G�V���W�K�D�W���R�X�W�S�X�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�I�W�H�U���D���W�D�[���V�K�R�F�N���L�Q��
the Czech Republic. The same is evidenced for Hungary, Slovak Repub-
�O�L�F�����%�X�O�J�D�U�L�D���D�Q�G���5�R�P�D�Q�L�D�����-�H�P�H�F�����6�W�U�R�M�D�Q���.�D�V�W�H�O�H�F���	���'�H�O�D�N�R�U�G�D����������������
�V�K�R�Z���W�K�D�W���L�Q���6�O�R�Y�H�Q�L�D���D���������*�'�3���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H���P�D�N�H�V��
�R�X�W�S�X�W�� �I�D�O�O�� �E�\�� �������������� �E�X�W�� �W�K�H�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �H�‡�H�F�W�� �L�V�� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�G�� �R�Q�O�\�� �L�Q�� �W�K�H��
�¿�U�V�W���T�X�D�U�W�H�U���D�I�W�H�U���W�K�H���V�K�R�F�N���� �)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H���� �W�K�H�\�� �¿�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���U�H�D�F�W�L�R�Q���R�I��

����	�$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���O�D�W�W�H�U���F�D�Q���E�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���L�Q���V�R�P�H���H�[�W�H�Q�W���W�R���G�L�‡�H�U�H�Q�W���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����V�D�P�S�O�H���S�H-
�U�L�R�G�V���� �G�X�P�P�L�H�V�� �D�Q�G�� �W�U�H�Q�G���� �&�D�O�G�D�U�D�� �	�� �.�D�P�S�V�� �������������� �S�U�R�Y�H�� �W�K�D�W�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H�V��
�D�S�S�O�L�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �G�D�W�D�V�H�W�� �O�H�D�G�� �W�R�� �F�R�Q�À�L�F�W�L�Q�J�� �F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �R�I�� �*�'�3�� �F�R�P-
�S�R�Q�H�Q�W�V�� �R�Q�� �D�� �¿�V�F�D�O�� �V�K�R�F�N���� �0�R�U�H�R�Y�H�U���� �H�Y�H�Q�� �Z�K�H�Q�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �W�R�� �¿�V�F�D�O�� �V�K�R�F�N�V��
�D�U�H���R�I���W�K�H���V�D�P�H���V�L�J�Q���D�Q�G���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�����W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���P�D�J�Q�L�W�X�G�H���D�Q�G���G�X�U�D�W�L�R�Q���F�D�Q���T�X�L�W�H���G�L�‡�H�U����
�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���P�R�V�W���Z�L�G�H�O�\���D�S�S�O�L�H�G���P�H�W�K�R�G���L�Q���D�V�V�H�V�V�L�Q�J���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���V�K�R�F�N�V���L�V��
�W�K�H���%�O�D�Q�F�K�D�U�G���D�Q�G���3�H�U�R�W�W�L���6�9�$�5�����E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���W�K�D�W���¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���G�R���Q�R�W���U�H�D�F�W��
contemporaneously to changes in economic conditions. 
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private consumption and investment to a tax shock is negative (being 
�������������*�'�3���D�Q�G���������������*�'�3���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�������Z�K�L�O�H���D�Q���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���V�K�R�F�N��
�S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���D�‡�H�F�W�V���E�R�W�K���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����H�Y�L�G�H�Q�F�H���V�K�R�Z���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I������������
�*�'�3���D�Q�G�������������*�'�3���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\����

�5�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���¿�V�F�D�O���V�K�R�F�N�V���R�Q���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���F�D�V�H���D�U�H���V�W�X�G�L�H�G���L�Q���5�D�Y�Q�L�N��
�	���ä�L�O�L�ü�����������������D�Q�G���â�L�P�R�Y�L�ü���	���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�������������������%�D�V�H�G���R�Q���D���P�R�Q�W�K�O�\��
�G�D�W�D���V�S�D�Q�����������0�����W�R�����������0�������5�D�Y�Q�L�N���	���ä�L�O�L�ü�����������������F�R�Q�F�O�X�G�H���W�K�D�W���W�K�H��
�V�W�U�R�Q�J�H�V�W���U�H�V�S�R�Q�V�H���D�I�W�H�U���E�R�W�K���¿�V�F�D�O���V�K�R�F�N�V���K�D�V���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���� �Z�K�L�O�H��
the lowest the price level. Moreover, non-commonly, they show that the 
�U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���R�X�W�S�X�W�����S�U�R�[�L�H�G���Z�L�W�K���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����L�V���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�I�W�H�U���D��
tax shock and negative after a spending shock, concluding that on one 
hand industrial production may not be a good proxy variable for output, 
�D�Q�G���R�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G���W�K�D�W���P�D�\�E�H���W�K�H���F�U�R�Z�G�L�Q�J���R�X�W���H�‡�H�F�W���S�U�H�G�R�P�L�Q�D�W�H�V��
�W�K�H�� �R�X�W�S�X�W���H�‡�H�F�W���� �� �2�Q�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U�� �K�D�Q�G���� �â�L�P�R�Y�L�ü�� �	�� �'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�� ��������������
show that output reacts strongly and positively to spending shocks (be-
ing the multipliers 2.18 at the consolidated general government level and 
�����������D�W���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���O�H�Y�H�O�������Z�K�L�O�H���D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���L�V���H�Y�L-
denced after a tax shock. 

�$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���H�P�S�O�R�\�V���W�K�H���V�D�P�H���6�9�$�5���P�H�W�K�R�G���W�K�H�U�H���D�U�H���W�Z�R��
�P�D�L�Q�� �Q�R�Y�H�O�W�L�H�V�� �Z�L�W�K�� �U�H�V�S�H�F�W�� �W�R�� �5�D�Y�Q�L�N�� �	�� �ä�L�O�L�ü�� �������������� �D�Q�G�� �â�L�P�R�Y�L�ü�� �	��
�'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�� �������������������L���� �H�[�F�H�S�W�� �W�K�H�� �H�ú�H�F�W�V�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �V�K�R�F�N�V�� �R�Q�� �R�X�W�S�X�W����
�S�U�L�F�H�V�� �D�Q�G�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �U�D�W�H�V���� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �H�P�E�U�D�F�H�V�� �D�O�V�R�� �W�K�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �R�I��
�*�'�3���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�������D�Q�G�����L�L����
�W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���H�ú�H�F�W�V���R�I���G�L�ú�H�U�H�Q�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�G�L-
�W�X�U�H�� �D�Q�G�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�� �R�Q�� �P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� The main 
motivation of the paper in investigating the aforementioned comes from 
�W�K�H���Q�H�H�G���R�I���D���G�H�H�S�H�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�U�D�Q�V�P�L�V�V�L�R�Q���P�H�F�K�D�Q�L�V�P���R�I���¿�V�F�D�O��
policy in Croatia for policy makers and academics. Croatia, like other 
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����R�S�W�H�G���I�R�U���V�H�Y�H�U�D�O���¿�V�F�D�O���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���P�H�D�V�X�U�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�W-
est economic crisis in order to �D�G���K�R�F���D�F�K�L�H�Y�H���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�����6�W�L�O�O����
�Q�R���S�U�H�Y�L�R�X�V���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�G���W�K�H���S�R�V�V�L�E�O�H���H�‡�H�F�W�V���R�I���V�X�F�K���P�H�D�V�X�U�H�V��
on private consumption and private investment, and thus did not take 
into account possible outcomes in a medium and long run. Being that 
the fact, the taken restrictive tax measures (introduction of new taxes, 
�L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�D�[�� �U�D�W�H�V���� �Q�D�U�U�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�� �W�D�[�� �E�D�V�H���� �H�W�F������ �G�X�U�L�Q�J�� �U�H�F�H�V�V�L�R�Q-
ary times, may have been the driving force why Croatia is experiencing 
one of the longest recessionary periods amid EU countries.  Moreover, 
�W�K�L�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �Z�L�W�K�� �U�H�V�S�H�F�W�� �W�R�� �W�K�H�� �D�I�R�U�H�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �K�D�V�� �D�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �G�D�W�D��
�I�U�H�T�X�H�Q�F�\�� �D�Q�G�� �O�R�Q�J�H�U�� �W�L�P�H�� �V�S�D�Q���� �P�D�N�L�Q�J�� �W�K�H�� �H�V�W�L�P�D�W�H�V�� �P�R�U�H�� �V�X�L�W�D�E�O�H�� 
and reliable. 

Main results are in line with Keynesian theory. A spending shock pos-
�L�W�L�Y�H�O�\�� �D�‡�H�F�W�V�� �R�X�W�S�X�W���� �S�U�L�Y�D�W�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G��
�W�K�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �L�V�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���� �� �0�R�U�H�R�Y�H�U���� �Z�K�H�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �H�‡�H�F�W�� �R�I��
government consumption versus government investment, the positive 
�H�‡�H�F�W���R�I���E�R�W�K���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���R�X�W�S�X�W���D�Q�G���R�X�W�S�X�W���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���D�U�H���V�L�J�Q�L�I-
icant. A tax shock leads to a drop in output, private consumption and 
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private investment. Interesting is the fact that output responds negatively 
�R�Q���L�P�S�D�F�W���D�I�W�H�U���D���V�K�R�F�N���L�Q���G�L�U�H�F�W���W�D�[�H�V�����E�X�W���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W���O�D�V�W�V���R�Q�O�\��
�I�R�U���D���T�X�D�U�W�H�U�����E�H�L�Q�J���D�I�W�H�U�Z�D�U�G�V���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���I�R�U���W�Z�R���\�H�D�U�V�����2�S-
�S�R�V�L�W�H�O�\�����W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W���R�I���L�Q�G�L�U�H�F�W���W�D�[�H�V���R�Q���R�X�W�S�X�W���L�V���P�R�U�H���S�H�U�V�L�V�W�H�Q�W��
and lasts for three years. This is in line with the expectations because, 
�D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U�V�����L�Q�G�L�U�H�F�W���W�D�[�H�V���P�D�N�H���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������R�I���W�R�W�D�O���W�D�[���U�H�F�H�L�S�W�V��
���V�R�F�L�D�O���V�H�F�X�U�L�W�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���H�[�F�O�X�G�H�G�����L�Q���&�U�R�D�W�L�D����

This paper is structured as follow: section two explains the methodology 
and data, while section three presents the results. The fourth section 
underlines concluding remarks and gives policy recommendation.

2. Methodology and data information

2.1. Data description and VAR setup

�7�K�H�� �H�P�S�L�U�L�F�D�O�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �W�K�H�� �L�P�S�D�F�W�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �R�Q�� �P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P-
ic variables in this study is based on a structural vector autoregres-
�V�L�R�Q�� ���6�9�$�5���� �D�S�S�U�R�D�F�K���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �R�Q�� �W�K�H�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�� �S�U�R�S�R�V�H�G�� �E�\��
�%�O�D�Q�F�K�D�U�G�� �	�� �3�H�U�R�W�W�L�� ���������������� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �W�K�H�� �S�L�R�Q�H�H�U�L�Q�J�� �S�D�S�H�U��
�I�R�U�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �6�9�$�5�� �D�Q�D�O�\�V�L�V���� �%�O�D�Q�F�K�D�U�G�� �	�� �3�H�U�R�W�W�L�� �������������� �D�U�J�X�H�� �W�K�D�W��
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���F�D�Q�Q�R�W���U�H�D�F�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�D�P�H���T�X�D�U�W�H�U���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���R�I���P�D�F-
�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���V�H�W�W�L�Q�J���P�D�L�Q�O�\���E�H�F�D�X�V�H���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���L�Q�Y�R�O�Y�H���P�D�Q�\��
�D�J�H�Q�W�V�����S�D�U�O�L�D�P�H�Q�W�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���V�R�F�L�H�W�\�����D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���Q�H�H�G���D���O�R�Q�J��
�S�H�U�L�R�G���R�I���W�L�P�H���I�R�U���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����$�O�O���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���H�Y�H�Q�W�V���W�K�D�W���G�R���Q�R�W���U�H-
�À�H�F�W���D�X�W�R�P�D�W�L�F���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���D�U�H���V�H�H�Q���D�V���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���V�K�R�F�N�V�����7�K�H��
�O�D�W�W�H�U���D�U�H���X�Q�D�‡�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���L�Q���W�K�H���9�$�5���P�R�G�H�O����
�E�H�F�D�X�V�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���V�K�R�F�N�V���D�U�H���D�Q�D�O�\�]�H�G���X�V�L�Q�J���¿�V�F�D�O���S�R�O-
icy decision lags.

�7�K�L�V���S�D�S�H�U���X�V�H�V���D���T�X�D�U�W�H�U�O�\���G�D�W�D�V�H�W���I�U�R�P�����������4�����W�R�����������4�����I�R�U���R�X�W�S�X�W��
(Y�W�������J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J�����*�W�������J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H�����5�W - also referred 
�W�R���D�V���W�D�[�H�V���R�U���Q�H�W���W�D�[�H�V���L�Q���W�K�H���U�H�V�W���R�I���W�K�H���S�D�S�H�U�������S�U�L�F�H�V�����Œ�W�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W��
rates (�U�W���� �L�Q�� �W�K�H�� ���� �Y�D�U�L�D�E�O�H�� �E�D�V�H�O�L�Q�H�� �6�9�$�5�� �P�R�G�H�O���� �)�L�V�F�D�O�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �D�U�H��
�G�H�¿�Q�H�G�� �D�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �%�O�D�Q�F�K�D�U�G�� �D�Q�G�� �3�H�U�R�W�W�L�� �������������� �V�H�W�X�S���� �L���H���� �E�R�W�K�� �Q�H�W�� �R�I��
transfers, but at the consolidated central government level30. The price 
level is measured by the Consumer Price Index, while the interest rate 
is represented by the short term interest rate on the interbank demand 
deposit trading. All variables, except the interest rate, are in logarithms, 

30	�,�W���L�V���F�R�P�P�R�Q���H�P�S�L�U�L�F�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H���W�R���D�Q�D�O�\�]�H���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���R�I���D���F�R�X�Q�W�U�\���X�V�L�Q�J���J�H�Q�H�U�D�O���J�R�Y-
�H�U�Q�P�H�Q�W���G�D�W�D�����6�W�L�O�O�����W�K�L�V���S�D�S�H�U�����D�V���P�D�Q�\���R�W�K�H�U�V���W�K�D�W���H�[�D�P�L�Q�H���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����%�H�Q�D-
�]�Lć�����������������5�X�N�H�O�M�����������������*�U�G�R�Y�Lć���*�Q�L�S�����������������5�D�Y�Q�L�N���	���ä�L�O�Lć�������������������E�D�V�H�V���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���R�Q��
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���F�H�Q�W�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���G�D�W�D�����,�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���S�R�L�Q�W���R�X�W���W�K�D�W���T�X�D�U�W�H�U�O�\���¿�V�F�D�O���G�D�W�D��
�I�R�U�� �&�U�R�D�W�L�D�� �D�W�� �W�K�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �O�H�Y�H�O�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G�� ����������������������
�1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����V�X�F�K���D���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���S�R�V�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���D�P�L�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���¿�V�F�D�O��
�S�R�O�L�F�\���H�‡�H�F�W�V���L�Q���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���F�D�V�H�����S�U�L�Q�F�L�S�D�O�O�\���I�R�U���W�Z�R���U�H�D�V�R�Q�V�������������G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��
�D�U�H���F�D�U�U�L�H�G���E�\���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���F�H�Q�W�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����D�Q�G�����������W�K�H���V�K�D�U�H���R�I���O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�¶��
�E�X�G�J�H�W�V���L�Q���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���E�X�G�J�H�W���L�V���R�Q���D�Y�H�U�D�J�H���O�H�V�V���W�K�D�Q�����������D�Q�G���H�P�E�U�D�F�H���R�Q�O�\���������O�R�F�D�O���X�Q�L�W�V��
���������U�H�J�L�R�Q�V�����������F�L�W�L�H�V���S�O�X�V���W�K�H���&�L�W�\���R�I���=�D�J�U�H�E�����R�X�W���R�I�����������F�L�W�L�H�V���D�Q�G���F�R�X�Q�W�L�H�V���L�Q���W�R�W�D�O����
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�Z�K�L�O�H���R�X�W�S�X�W���D�Q�G���¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�U�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���V�H�D�V�R�Q�D�O�O�\���D�G�M�X�V�W�H�G���X�V-
ing the ARIMA X12 algorithm. Moreover, all variables are in real terms, 
�W�K�H�\���D�U�H���&�3�,���G�H�À�D�W�H�G����������� ��������

�8�Q�L�W���U�R�R�W���W�H�V�W�V���¿�Q�G���F�R�Q�F�O�X�V�L�Y�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���W�K�D�W���R�Q�O�\���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���Y�D�U�L�D�E�O�H��
�L�V���V�W�D�W�L�R�Q�D�U�\���L�Q���O�H�Y�H�O�V���D�W���W�K�H���������V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���O�H�Y�H�O�����Z�K�L�O�H���R�W�K�H�U���Y�D�U�L�D�E�O�H�V��
present unit roots in levels, according to the Augmented Dickey Fuller 
���$�'�)�����W�H�V�W�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����U�H�V�X�O�W�V���V�K�R�Z���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���F�R���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���U�H�O�D-
�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D���S�R�V�V�L�E�O�H���V�S�H�F�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���D���Y�H�F�W�R�U���H�U�U�R�U���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���P�R�G�H�O�����E�X�W��
�D�V���Q�R�W�H�G���E�\���+�H�S�S�N�H���)�D�O�N�����7�H�Q�K�R�I�H�Q���	���:�R�O�‡���������������������������Z�K�H�Q���H�V�W�L�P�D�W�L�Q�J��
�P�R�G�H�O�V�� �W�K�D�W�� �K�D�Y�H�� �P�D�Q�\�� �G�L�V�D�J�J�U�H�J�D�W�H�G�� �W�L�P�H�� �V�H�U�L�H�V�� �L�W�� �L�V�� �G�L�ˆ�F�X�O�W�� �W�R�� �¿�Q�G��
economically interpretable cointegration vectors31. Moreover, Blanchard 
�	���3�H�U�R�W�W�L�����������������¿�Q�G���Q�R���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���U�H�V�X�O�W�V���R�E�W�D�L�Q�H�G��
with and without taking the cointegration relation into account.

�$�O�W�K�R�X�J�K�� �W�K�H�� �V�\�V�W�H�P�� �L�V�� �V�W�D�W�L�R�Q�D�U�\�� �L�Q�� �¿�U�V�W�� �G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �L�V��
done using variable in levels, because the focus of the analysis is on 
�W�K�H���G�\�Q�D�P�L�F�V�����L���H�����L�P�S�X�O�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�H�V�������Q�R�W���W�K�H���F�R�H�ˆ�F�L�H�Q�W���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q32. To 
choose the appropriate lag length the judgment is based on information 
criteria results, the length of the sample and economic sense. The AIC 
criterion suggests two lags, while the BIC and HQC indicate one lag as 
optimal. This analysis will allow for dynamic interaction up to two lags as 
suggested by the Akaike criterion.

�$�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���¿�Y�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���H�Q�W�H�U���L�Q���W�K�H���E�D�V�H�O�L�Q�H���P�R�G�H�O���V�H�W�X�S��
�D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �R�U�G�H�U�� �L�V�� �R�I�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �V�L�Q�F�H�� �L�W�� �G�H�¿�Q�H�V�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q-
ship structure amid innovations. It is common empirical practice to order 
variables according the timeline of their occurrence. This analysis orders 
�W�K�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�V���L�Q���&�D�O�G�D�U�D���	���.�D�P�S�V�������������������L���H�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J��
�L�V���R�U�G�H�U�H�G���¿�U�V�W�����I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���R�X�W�S�X�W�����S�U�L�F�H�V�����Q�H�W���W�D�[�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H33. 

�7�K�H���U�H�G�X�F�H�G���I�R�U�P���9�$�5���P�R�G�H�O���F�D�Q���E�H���Z�U�L�W�W�H�Q���D�V��

	 ������
where Yt is vector of endogenous variables, �&���/�� is a n x n autoregres-
sive lag polynomial matrix and Ut is a vector of reduced form residuals34.

�7�K�H���H�U�U�R�U�V���I�U�R�P���D���9�$�5���L�Q���L�W�V���U�H�G�X�F�H�G���I�R�U�P���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���L���L���G�������E�X�W��
�F�R�U�U�H�O�D�W�H�G�� �D�F�U�R�V�V�� �H�T�X�D�W�L�R�Q�V���� �3�H�U�R�W�W�L�� �������������� �D�V�V�H�U�W�V�� �W�K�D�W�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q��
�W�K�H�� �¿�V�F�D�O�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V

��  

ut
g and 

��  

ut
r
 can be thought as a linear combination 

�R�I�� �W�K�U�H�H�� �W�\�S�H�V�� �R�I�� �V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�� �V�K�R�F�N�V���� �L���H���� �R�I�� �������� �W�K�H���D�X�W�R�P�D�W�L�F��responses 

31	Due to the limited space these results are not reported here but are available upon 
�U�H�T�X�H�V�W��
32	�7�K�L�V���L�V���F�R�P�P�R�Q���H�P�S�L�U�L�F�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H���� �6�W�X�G�L�H�V���W�K�D�W���H�V�W�L�P�D�W�H���D���6�9�$�5�� �L�Q���O�H�Y�H�O�V���Q�R���P�D�W�W�H�U��
�R�I�� �W�K�H�� �V�W�D�W�L�R�Q�D�U�L�W�\�� �L�Q�� �¿�U�V�W�� �G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V�� �D�U�H�� �3�H�U�R�W�W�L�� ���������������� �+�H�S�S�N�H���)�D�O�N���� �7�H�Q�K�R�I�H�Q�� �	�� �:�R�O�‡��
�����������������G�H���&�D�V�W�U�R���	���G�H���&�R�V�������������������-�H�P�H�F�����6�W�U�R�M�D�Q���.�D�V�W�H�O�H�F���	���'�H�O�D�N�R�U�G�D�������������������5�D�Y�Q�L�N��
�	���ä�L�O�L�ü������������������
33	�5�H�I�H�U�� �W�R�� �&�D�O�G�D�U�D�� �	�� �.�D�P�S�V�� �������������� �������� �I�R�U�� �D�� �G�H�W�D�L�O�H�G�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G��
ordering. 
34	Reduced form residuals Ut���D�U�H���D���O�L�Q�H�D�U���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�‡�H�U�H�Q�W���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V��
and therefore have no economic interpretation.



������

�R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���D�Q�G���U�H�Y�H�Q�X�H���W�R���U�H�D�O���R�X�W�S�X�W�����L�Q�À�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q-
�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�������������W�K�H���V�\�V�W�H�P�D�W�L�F���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\ response of government ex-
�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�� �D�Q�G�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �D�Q�G�� ��������
the �U�D�Q�G�R�P���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���V�K�R�F�N�V�����6�L�Q�F�H���D��

��  

ut
j shock contains 

information about other shocks of the system, it is not possible to isolate 
a shock of just one of the variables. Thus, to be able to isolate the shocks 
�L�Q���I�R�F�X�V�����L���H�����¿�V�F�D�O���V�K�R�F�N�V�����W�K�H�U�H���L�V���D���Q�H�H�G���R�I���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�Q���W�K�H���9�$�5�����7�K�L�V��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �L�V�� �R�E�W�D�L�Q�H�G�� �E�\�� �G�H�¿�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�Q�H�R�X�V�� �H�‡�H�F�W�V�� ���W�K�R�V�H��
�W�K�D�W���R�F�F�X�U���L�Q���O�D�J� �������R�I���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�P�R�Q�J���H�D�F�K���R�W�K�H�U�����,�I���U�H�G�X�F�H�G���I�R�U�P���U�H-
siduals U�W are written as a linear combination of structural shocks V�W then 
�W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���9�$�5���F�D�Q���E�H���Z�U�L�W�W�H�Q���D�V����

	 ������
�7�R���P�D�N�H���W�K�H���V�\�V�W�H�P���M�X�V�W���L�G�H�Q�W�L�¿�H�G���������U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���V�K�R�X�O�G���E�H���L�P�S�R�V�H�G����. 
The matrix representation of the mentioned system is the following:

	 ������

�7�K�H���L�P�S�R�V�H�G���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�������L�����Y�D�O�X�H�V���D�F�U�R�V�V���W�K�H���P�D�L�Q��
�G�L�D�J�R�Q�D�O�� �R�I�� �P�D�W�U�L�[�� �$�� �D�U�H�� �V�H�W�� �W�R�� �R�Q�H���� �Z�K�L�F�K�� �P�D�N�H�V�� �¿�Y�H�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���� ���L�L����
matrix B contains 18 elements set to zero, which makes additional 18 
�U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�������L�L�L�����L�Q���W�K�H���H�T�X�D�W�L�R�Q���H�[�S�O�D�L�Q�L�Q�J���U�H�G�X�F�H�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���J�R�Y�H�U�Q-
ment spending 

��  

a y
g, 

��  

a r
g and 

��  

a i
g
 are set to zero because it is assumed 

�W�K�D�W�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �L�V�� �V�R�O�H�O�\�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �D�X�W�K�R�U�L-
�W�\���� �Z�K�L�O�H�� �W�K�H�� �L�P�S�D�F�W�� �R�I�� �L�Q�À�D�W�L�R�Q

��  

ap
g�� �L�V�� �D�V�V�X�P�H�G�� �W�R�� �E�H�� ������������ �D�V�� �L�Q�� �3�H�U�R�W�W�L��

���������������D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U�V�����D�O�O���W�K�H�V�H���P�D�N�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�R�X�U���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�������L�Y�����W�K�H��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���V�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�À�X�H�Q�F�H��
the other reduced innovations makes 

��  

a i
y, 

��  

a i
p
 and 

��  

a i
r���]�H�U�R�����W�K�H���U�H�G�X�F�H�G��

�I�R�U�P���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�W�S�X�W���L�V���Q�R�W���D�‡�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�À�D�W�L�R�Q�����V�R��

��  

ap
y���L�V���D�O�V�R���V�H�W���W�R���]�H�U�R�����D�O�O���W�K�H�V�H���D�G�G���I�R�X�U���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�������Y�����W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H��

innovation of output and prices on the innovation of taxes, i.e. 

��  

a y
r and 

��  

ap
r ���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�U�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���H�[�R�J�H�Q�R�X�V�O�\�����V�H�H���I�X�U�W�K�H�U���L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q����

�Z�K�L�F�K���P�D�N�H�V���W�Z�R���D�G�G�L�W�L�R�Q���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�������Y�L�����W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���W�Z�R���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��
�G�H�S�H�Q�G���R�Q���K�R�Z���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �E�H�W�Z�H�H�Q���W�Z�R���¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�U�H���P�R�G-
eled. The impact of government spending on taxes is modeled through 
the B matrix, so 

��  

a g
r  is set to zero, and assuming that government spend-

�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���F�R�P�H���¿�U�V�W���P�H�D�Q�V���V�H�W�W�L�Q�J��

��  

br
g to zero, which gives the last 

two needed restrictions.

The �U�D�Q�G�R�P�� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �V�K�R�F�N�V�� �D�U�H�� �D�F�W�X�D�O�O�\�� �R�I�� �P�D�L�Q�� �L�Q-
terest and represent underlying structural shocks used to study the re-
sponse of macroeconomic variables. Thus, to explain the relationship 

����	 The system needs  restrictions, where n is the number of endogenous variables.



������

�E�H�W�Z�H�H�Q�� �¿�V�F�D�O�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V���� �O�H�W�V�� �I�R�F�X�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �H�T�X�D�W�L�R�Q�V�� �V�K�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H-
duced form innovations of government spending and revenues:

	 ������

	 ������

where 

��  

vt
g and  

��  

vt
r represent structural shocks to government spend-

ing and revenue respectively. The 

��  

a i
j ���F�R�H�ˆ�F�L�H�Q�W�V���F�D�S�W�X�U�H���W�K�H���D�X�W�R�P�D�W�L�F��

responses of macroeconomic variables to a government spending and 
�U�H�Y�H�Q�X�H���V�K�R�F�N���X�Q�G�H�U���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���U�X�O�H�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���D�Q�\���G�L�V�F�U�H-
�W�L�R�Q�D�U�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���L�Q���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G���P�R�Y�H�P�H�Q�W�V��
in macroeconomic environment. The 

��  

bi
j �� �F�R�H�ˆ�F�L�H�Q�W�V�� �H�[�S�U�H�V�V�� �K�R�Z�� �W�K�H��

�V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���V�K�R�F�N���W�R���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J���D�Q�G���U�H�Y�H�Q�X�H���D�‡�H�F�W�V���U�H�Y�H�Q�X�H���R�U��
spending respectively. 

Since the reduced form residuals are correlated with pure structural 
shocks 

��  

vt
g and 

��  

vt
r, in order to correctly identify the shocks �H�[�R�J�H�Q�R�X�V��

�H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V���D�U�H���X�V�H�G���W�R���F�R�P�S�X�W�H���F�\�F�O�L�F�D�O�O�\�� �D�G�M�X�V�W�H�G���U�H�G�X�F�H�G���I�R�U�P���¿�V�F�D�O��
policy shocks:

	 ������

	 ������

Next, it is necessary to make a �G�H�F�L�V�L�R�Q���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���R�U�G�H�U-
�L�Q�J���R�I���W�K�H���¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����$�V�V�X�P�L�Q�J���W�K�D�W���W�D�[���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���F�R�P�H���¿�U�V�W���P�H�D�Q�V��
setting 

��  

bg
r�� �H�T�X�D�O�� �W�R�� �]�H�U�R���� �Z�K�L�O�H�� �R�S�S�R�V�L�W�H�O�\���� �D�V�V�X�P�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H��

decisions represent government priority number one means setting 

��  

br
g 

�H�T�X�D�O���W�R���]�H�U�R��

�$�O�W�K�R�X�J�K���3�H�U�R�W�W�L�����������������S�R�L�Q�W�V���R�X�W���W�K�D�W���Q�H�L�W�K�H�U���R�I���W�K�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���R�I���S�U�L-
ority has any theoretical or empirical basis, most of the works as well as 
�%�O�D�Q�F�K�D�U�G�� �	�� �3�H�U�R�W�W�L�� �������������� �D�Q�G�� �W�K�L�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �W�H�V�W���E�R�W�K�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �W�R��
�V�H�H���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���R�U�G�H�U�L�Q�J���P�D�N�H�V���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H���W�R���W�K�H���L�P�S�X�O�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�H�V��

�$�V�V�X�P�L�Q�J���W�K�D�W���D���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���W�H�Q�G�V���W�R���G�H�F�L�G�H���R�Q���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���¿�U�V�W���P�H�D�Q�V��
that:

	 ������

	 ������

where 

��  

be
r is estimated by OLS to retrieve the structural shocks to the 

�¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V��

�2�W�K�H�U���U�H�G�X�F�H�G���I�R�U�P���U�H�V�L�G�X�D�O�V�¶���H�T�X�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���U�H�F�X�U�V�L�Y�H�O�\���X�V�L�Q�J��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q�V, in order to account for the correlation 
of the respective regressors and error terms. Since the cyclically adjust-
ed variables are orthogonal, they are used as instruments (Blanchard & 
�3�H�U�R�W�W�L������������������ . 

����	�6�L�Q�F�H�� �%�O�D�Q�F�K�D�U�G�� �	�� �3�H�U�R�W�W�L�� �������������� �E�D�V�H�� �W�K�H�L�U�� �V�H�P�L�Q�D�O�� �Z�R�U�N�� �R�Q�� �D�� �W�K�U�H�H�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�� �9�$�5����
�F�\�F�O�L�F�D�O�O�\���D�G�M�X�V�W�H�G���¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�U�H���X�V�H�G���D�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���R�Q�O�\�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V���L�Q���D���¿�Y�H���Y�D�U-
�L�D�E�O�H���9�$�5�����W�K�H�U�H���L�V���P�R�U�H���W�K�H�Q���R�Q�H���H�T�X�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���,�9���P�H�W�K�R�G�����W�K�H�U�H�I�R�U�H��
�R�E�W�D�L�Q�H�G�� �V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�� �V�K�R�F�N�V�� �D�U�H�� �X�V�H�G�� �D�V�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�� �D�V�� �Z�H�O�O�� ���3�H�U�R�W�W�L���� ������������ �+�H�S�S�N�H���)�D�O�N����
�7�H�K�Q�K�R�I�H�Q���	���:�R�O�‡�����������������*�L�R�U�G�D�Q�R�����0�R�P�L�J�O�L�D�Q�R�����1�H�U�L���	���3�H�U�R�W�W�L�����������������D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U�V����
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2.2. Exogenous elasticities

The exogenous elasticities of a budgetary item with respect to output are 
obtained as product of the elasticity of the budgetary item to its macro-
economic base and the elasticity of this base with respect to output. If 
the elasticity of a budgetary item is constructed as an average value of 
two or more sub-components’ elasticities, then their respective shares in 
the budgetary item’s volume are used as weights37. The tax elasticity to 
output is:

.
��������

�7�D�E�O�H�������V�K�R�Z�V���W�K�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V���R�I���G�L�‡�H�U�H�Q�W���E�X�G�J�H�W���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���W�R���R�X�W�S�X�W��
and prices. It is important to note that the overall total tax elasticity is 
�������������E�X�W���V�L�Q�F�H���W�K�H���¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H�V���X�V�H�G��
�L�Q�� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �L�V�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�� �%�O�D�Q�F�K�D�U�G�� �	�� �3�H�U�R�W�W�L�� ��������������
assumptions, i.e. net of transfers, it is corrected by the elasticity of un-
employment related expenditures to output weighted by the share of this 
expenditure in total government expenditure38.

Calculating the elasticity of taxes with respect to prices means adjusting 
�H�T�X�D�W�L�R�Q�������������I�R�U���W�K�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���R�I���W�K�H���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���E�D�V�H���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W��
to prices, i.e. 

��  

ap
Bi  instead of 

��  

a y
Bi . The results indicate that the price elas-

ticity of taxes (

��  

ap
r �����L�V���������������Z�K�L�F�K���L�V���D�J�D�L�Q���G�R�H�V���Q�R�W���G�H�Y�L�D�W�H���I�U�R�P���U�H�V�X�O�W�V��

�R�E�W�D�L�Q�H�G���E�\���R�W�K�H�U���V�W�X�G�L�H�V���L�Q���W�K�L�V���¿�H�O�G����

Budgetary item
w.r.t. real output w.r.t. prices

��  

a y
r

��  

ap
r

Net taxes �������� 0.73
Direct taxes �������� -0.32
Indirect taxes �������� ��������
Government expenditure 0 ��������
Current expenditure 0 -1
Capital expenditure 0 -1
Public wages expenditure 0 0
Public purchases expenditure 0 -1

Table 1. �(�[�R�J�H�Q�R�X�V���H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���R�X�W�S�X�W���D�Q�G���S�U�L�F�H�V
�6�R�X�U�F�H�����3�H�U�R�W�W�L�����������������D�Q�G���D�X�W�K�R�U�¶�V���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q
�1�R�W�H���� �)�R�U���G�H�W�D�L�O�V���R�Q���V�X�E���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�¶���H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V���V�H�H���$�S�S�H�Q�G�L�[�� �&���� �7�K�H���S�U�L�F�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\�� �R�I��
�W�R�W�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���D�Q�G���L�W�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���L�V���V�H�W���D�V���L�Q���3�H�U�R�W�W�L����������������

37	Details on each tax item elasticity to its macroeconomic base, as well as the elasticity 
�R�I���W�K�H���O�D�W�W�H�U���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���R�X�W�S�X�W���R�U���S�U�L�F�H�V���D�U�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���X�S�R�Q���U�H�T�X�H�V�W��
38	�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���*�U�G�R�Y�L�ü���*�Q�L�S�����������������W�K�H���R�X�W�S�X�W���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���R�I���X�Q�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���U�H�O�D�W�H�G���H�[�S�H�Q�G�L-
�W�X�U�H�V���L�V�����������������D�Q�G���W�K�H�V�H���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�P�R�X�Q�W���W�R���������������R�I���W�R�W�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���F�H�Q�W�U�D�O���J�R�Y-
ernment expenditures, which allows for a -0.01 correction of the total tax elasticity, to obtain 
the output elasticity of net taxes.
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�6�D�P�H�� �D�V�� �L�Q�� �+�H�S�S�N�H���)�D�O�N���� �7�H�Q�K�R�I�H�Q�� �	�� �:�R�O�‡�� �������������� �D�P�R�Q�J�� �R�W�K�H�U�V���� �W�K�L�V��
�V�W�X�G�\���D�V�V�X�P�H�V���W�K�D�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���G�R���Q�R�W���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���R�X�W�S�X�W���Z�L�W�K�L�Q���D���T�X�D�U�W�H�U��
�E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���D�U�H���S�U�H�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���L�Q���D���E�X�G�J�H�W�D�U�\���S�O�D�Q���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���Q�R�W��
�H�O�D�V�W�L�F���L�Q���W�K�H���V�K�R�U�W���U�X�Q39. 

�����������)�L�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���H�‡�H�F�W�V���L�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���P�R�G�H�O�V

�,�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �D�V�V�H�V�V�� �W�K�H�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q�� �H�‡�H�F�W�V�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �R�Q�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W��
�*�'�3���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����S�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���� �D�Q�G���O�D-
�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W�����D�V���Z�H�O�O���D�V���H�‡�H�F�W�V���R�I���G�L�‡�H�U�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J���D�Q�G���W�D�[���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V��
�W�K�H���U�H���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���R�I�����������L�V���G�R�Q�H���E�\���H�[�W�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���6�9�$�5���W�R���D���V�L�[���Y�D�U�L�D�E�O�H��
�P�R�G�H�O���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

a.	 �,�Q���R�U�G�H�U���W�R���H�[�D�P�L�Q�H���W�K�H���H�‡�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���V�K�R�F�N�V���R�Q���*�'�3���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V��
���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����W�K�H���Y�H�F�W�R�U���R�I���H�Q�G�R�J�H-
�Q�R�X�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V��

��  

Yt���L�V���H�[�W�H�Q�G�H�G�����E�H�L�Q�J���\�H�W��

��  

gt yt zt pt rt it�> �@
�Z�K�H�U�H��

��  

zt�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�V�� �W�R�� �W�K�H�� ���L�Q�� �W�X�U�Q���� �D�G�G�H�G�� �Y�D�U�L�D�E�O�H���� �L���H���� �S�U�L�Y�D�W�H��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�U���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����7�K�L�V���R�U�G�H�U���I�R�O�O�R�Z�V���W�K�H���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q��
�E�\�� �&�D�O�G�D�U�D�� �	�� �.�D�P�S�V�� ���������������� �D�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �E�D�V�H�O�L�Q�H�� �P�R�G�H�O��
�D�Q�G���W�K�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����V�H�H���)�R�R�W�Q�R�W�H���������������7�R���U�H�F�D�O�O�����S�O�D�F�L�Q�J��
�S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�U���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�W���W�K�H���W�K�L�U�G���S�O�D�F�H���P�H�D�Q�V���L�W��
�G�R�H�V���Q�R�W���U�H�D�F�W���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�Q�H�R�X�V�O�\���W�R���S�U�L�F�H�V�����W�D�[�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V��
�V�K�R�F�N�V�����E�X�W���L�V���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�Q�H�R�X�V�O�\���D�‡�H�F�W�H�G���E�\���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J��
�D�Q�G���R�X�W�S�X�W���V�K�R�F�N�V�����<�H�W�����W�K�H���H�T�X�D�W�L�R�Q�V���V�K�R�Z�L�Q�J���U�H�G�X�F�H�G���I�R�U�P���L�Q�Q�R�Y�D-
�W�L�R�Q�V���R�I���¿�V�F�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�U�H��

�������D�Q�G
��������

��������

�Z�K�H�U�H��

��  

a z
g���D�Q�G��

��  

a z
r
���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���*�'�3��

�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� ���S�U�L�Y�D�W�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �R�U�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���� �R�I�� �J�R�Y�H�U�Q-
�P�H�Q�W�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �D�Q�G�� �W�D�[�H�V�� �U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���� �Z�K�L�O�H��

��  

ut
z
�� �D�U�H�� �W�K�H�� �U�H�G�X�F�H�G��

�I�R�U�P�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �*�'�3�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �X�Q�G�H�U�� �D�Q�D�O�\�V�L�V���� �,�Q�� �R�U�G�H�U��
�W�R���I�X�O�O�\���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���6�9�$�5���W�K�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���W�Z�R���H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V���K�D�Y�H���W�R���E�H��
�H�V�W�L�P�D�W�H�G�����5�H�F�D�O�O�L�Q�J���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���W�K�D�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J���D�U�H��
�V�R�O�H�O�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���¿�V�F�D�O���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����L�Q���W�K�H���H�T�X�D�W�L�R�Q���H�[�S�O�D�L�Q�L�Q�J��
�U�H�G�X�F�H�G�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �D�O�O�� �H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V�� ���H�[�F�H�S�W��
�W�K�H�� �S�U�L�F�H�� �H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���� �D�U�H�� �D�J�D�L�Q�� �V�H�W�� �W�R�� �]�H�U�R���7�K�H�U�H�I�R�U�H�� �W�K�H�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J��
�H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�L�V���]�H�U�R�����2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�K�H���W�D�[���H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���S�U�L�Y�D�W�H��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���K�D�Y�H���W�R���E�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J��
�W�K�H���V�D�P�H���S�U�R�F�H�G�X�U�H���D�V���L�Q���F�D�V�H���R�I���S�U�H�Y�L�R�X�V���H�[�R�J�H�Q�R�X�V���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���H�V�W�L-
�P�D�W�L�R�Q�����W�K�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���R�I�����W�R�W�D�O�����W�D�[�H�V���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S-
�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V���W�R���E�H�������������D�Q�G�������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

39	�+�R�Z�H�Y�H�U�����Z�R�U�W�K���Q�R�W�L�Q�J���L�V���W�K�D�W���V�R�P�H���U�H�F�H�Q�W���V�W�X�G�L�H�V���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���W�K�L�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�����$�P�R�Q�J��
�R�W�K�H�U�V�����5�R�G�G�H�Q���	���:�L�E�E�O�H�V�����������������¿�Q�G���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���V�S�H�Q�G�L�Q�J���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���R�X�W-
�S�X�W���D�W���W�K�H���V�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O���O�H�Y�H�O���L�Q���W�K�H���8�6���E�H�L�Q�J�������������� �%�X�W�����W�K�L�V���Z�R�U�N�����D�V���Z�H�O�O���D�V���R�W�K�H�U�V���L�Q��
�W�K�L�V���¿�H�O�G�����L�V���E�D�V�H�G���R�Q���D�Q�Q�X�D�O���G�D�W�D�����V�R���L�W���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���W�R���D�V�V�X�P�H���W�K�D�W���V�X�F�K���D���S�U�R�F�\�F�O�L�F�D�O�L�W�\��
�Y�D�Q�L�V�K�H�V���L�Q���T�X�D�U�W�H�U�O�\���I�U�H�T�X�H�Q�F�L�H�V��
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b.	 �6�L�Q�F�H�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�� �F�D�Q�� �D�‡�H�F�W�� �H�F�R-
�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���D���G�L�‡�H�U�H�Q�W���P�D�Q�Q�H�U�����W�K�H���H�‡�H�F�W�V���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q-
sumption and government investment shocks on the macroeconom-
ic environment in Croatia are inspected. To do so, total government 
spending 

��  

gt is replaced in the six variable model in turn by govern-
ment consumption or government investment. Therefore, the vector 
of endogenous variables 

��  

Yt is now 

��  

gt
j yt zt pt rt it�> �@, being 

��  

gt
j �D���V�S�H�Q�G�L�Q�J���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�����*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V���G�H�¿�Q�H�G���D�V��

�L�Q�� �+�H�S�S�N�H���)�D�O�N���� �7�H�Q�K�R�I�H�Q�� �	�� �:�R�O�‡�� ���������������� �L���H���� �W�K�H�� �V�X�P�� �R�I�� �S�H�U�V�R�Q-
nel and operating budget expenditure, while government investment 
corresponds to capital spending.

c.	 Following a similar rationale as ad b., the vector of endogenous vari-
�D�E�O�H�V���L�Q���F�D�V�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Q�J���W�K�H���H�‡�H�F�W�V���R�I���W�D�[���V�K�R�F�N�V���E�\���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W��
is 

��  

Yt � gt yt zt pt rt
j it�> �@’, being 

��  

rt
j a tax component, i.e. 

�G�L�U�H�F�W�� �W�D�[�H�V�� �R�U�� �L�Q�G�L�U�H�F�W�� �W�D�[�H�V���� �,�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �F�R�U�U�H�F�W�O�\�� �G�H�¿�Q�H�� �W�K�H�� �¿�V�F�D�O 
�H�T�X�D�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �H�[�R�J�H�Q�R�X�V�� �H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �F�D�V�H�� �R�I�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �W�D�[�� �F�R�P-
ponents with respect to output and prices were already presented 
�L�Q���7�D�E�O�H������ �R�I�� �W�K�L�V���Z�R�U�N���� �6�L�Q�F�H���L�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���G�L�‡�H�U�H�Q�W���W�D�[��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�¶�� �H�‡�H�F�W���R�Q�� �*�'�3�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�� �D�V�� �Z�H�O�O���� �W�K�H�� �H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V�� �R�I��
direct and indirect taxes with respect to private consumption and pri-
vate investment were estimated. In line with the previously explained 
methodology, the elasticity of direct taxes with respect to private con-
sumption and private investment results to be in Croatia 0.23 and 
�����������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�K�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V���R�I���L�Q�G�L�U�H�F�W���W�D�[�H�V��
�Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�U�H������������
and 0.7 respectively.

3. Results

This section presents impulse response functions and multipliers derived 
from the baseline model as well as extended models. According to the 
�O�H�Y�H�O���V�S�H�F�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���V�K�R�F�N�V���D�U�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���D�V���R�Q�H���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
point increase in the policy variables, while impulse responses represent 
the percent change of the responding variable. The path is shown for a 
�K�R�U�L�]�R�Q���R�I���������T�X�D�U�W�H�U�V���L���H�����¿�Y�H���\�H�D�U�V�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H�����������S�H�U�F�H�Q�W�L�O�H���F�R�Q-
�¿�G�H�Q�F�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V���F�R�Y�H�U�D�J�H�V���D�U�H���V�K�R�Z�Q�����R�E�W�D�L�Q�H�G���I�U�R�P�����������E�R�R�W�V�W�U�D�S�V���R�I��
the impulse response distribution40. 

3.1. Baseline model 

It is possible to notice that output responds positively to a government 
�V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �V�K�R�F�N�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �L�P�S�D�F�W�� �L�V�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �W�K�U�R�X�J�K�R�X�W�� �W�K�H��
�Z�K�R�O�H�� �W�L�P�H�� �K�R�U�L�]�R�Q�� ���)�L�J�X�U�H�� �������� �$�� �O�R�Q�J�� �W�H�U�P�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �H�‡�H�F�W�� �L�V�� �D�O�V�R�� �H�Y�L-

40	�&�R�Q�¿�G�H�Q�F�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V���D�U�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���+�D�O�O�����G�D�V�K�H�G���O�L�Q�H�V�����D�Q�G���(�I�U�R�Q�����G�R�W�W�H�G���O�L�Q�H�V����
Bootstrap available in the JMulTi package, which was used along with Gretl software 
throughout the estimations in this paper.
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�G�H�Q�F�H�G���L�Q���%�O�D�Q�F�K�D�U�G���	���3�H�U�R�W�W�L�������������������3�H�U�R�W�W�L�����������������D�Q�G���)�D�W�D�V���	���0�L�K�R�Y��
�����������������Z�K�R���V�K�R�Z���W�K�D�W���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���W�K�H���8�6���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J��
�S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���D�‡�H�F�W�V���R�X�W�S�X�W���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���¿�Y�H���\�H�D�U�V41.

Figure 1. �,�P�S�X�O�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J�����E�D�V�H�O�L�Q�H���P�R�G�H�O��
�6�R�X�U�F�H����Author’s estimation

Although not of typical hump-shape, the response of output results to 
�E�H�� �V�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �L�Q�� �G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �0�L�U�G�D�O�D�� �������������� �V�K�R�Z�V��
that, after the initial positive impact, output starts to gradually increase in 
�5�R�P�D�Q�L�D�����6�O�R�Y�D�N���5�H�S�X�E�O�L�F�����3�R�O�D�Q�G���D�Q�G���+�X�Q�J�D�U�\�����D�Q�G���L�W�V���H�‡�H�F�W�V���Y�D�Q�L�V�K��
only in the long term. The cumulative output multiplier in Croatia is above 
one unit in all presented periods, being the highest at impact42�����7�D�E�O�H������

41	�,�Q���F�D�V�H���R�I���R�W�K�H�U���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���W�K�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���L�P�S�D�F�W���L�V���P�R�U�H���R�I���V�K�R�U�W���D�Q�G���R�U���P�H�G�L�X�P��
�W�H�U�P�����5�H�I�H�U���W�R���3�H�U�R�W�W�L�������������������0�D�U�F�H�O�O�L�Q�R���������������������%�L�D�X���	���*�L�U�D�U�G�����������������D�Q�G���*�L�R�U�G�D�Q�R���H�W���D�O��
���������������D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U�V����
42	�7�K�H���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���R�X�W�S�X�W���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���L�Q���D���J�L�Y�H�Q���T�X�D�U�W�H�U���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�V���W�K�H���U�D�W�L�R���E�H�W�Z�H�H�Q��
the cumulative response of output and the cumulative response of government expenditure 
after the government spending shock.
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Quarters
Shock to: 4th 8th 12th ���� th

Government spending �������� �������� �������� 1.33
Table 2. Cumulative output multipliers to government spending shocks
�6�R�X�U�F�H�� Author’s estimation

�,�I�� �W�K�H�� �J�L�Y�H�Q�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�� �D�U�H�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �W�R�� �W�K�R�V�H�� �R�E�W�D�L�Q�H�G�� �E�\�� �â�L�P�R�Y�L�ü�� �	��
�'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�� �������������� �I�R�U�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� ���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �F�H�Q�W�U�D�O���� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�O�H�Y�H�O���W�K�H�Q���L�W���L�V���S�R�V�V�L�E�O�H���W�R���R�E�V�H�U�Y�H���W�K�D�W���L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���\�H�D�U���W�K�H�L�U���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���L�V��
�I�R�U���D�O�P�R�V�W���R�Q�H���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���S�R�L�Q�W���O�R�Z�H�U�����E�H�L�Q�J�����������������Z�K�L�O�H���W�K�H���R�Q�H���F�R�U�U�H-
�V�S�R�Q�G�L�Q�J���I�R�U���¿�U�V�W���W�Z�R���\�H�D�U�V���L�V���D�O�P�R�V�W���W�K�H���V�D�P�H�����E�H�L�Q�J�������������L�Q���W�K�H�L�U���F�D�V�H������
�7�K�H�� �G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�� �W�K�D�W�� �R�F�F�X�U�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�K�R�U�W���U�X�Q�� �P�D�\�� �E�H�� �G�X�H�� �W�R�� �W�Z�R�� �W�K�L�Q�J�V��
�P�D�L�Q�O�\�������������D���V�K�R�U�W�H�U���W�L�P�H���V�S�D�Q���L�Q���â�L�P�R�Y�L�ü���	���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�����������������D�Q�G��
���������D���³�V�P�D�O�O�H�U�´���9�$�5���P�R�G�H�O���Z�K�L�F�K���H�P�E�U�D�F�H�V���W�K�U�H�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���R�Q�O�\����

The negative response of price after the same spending shock is minimal 
�D�Q�G���Y�D�Q�L�V�K�H�V���L�Q���W�Z�R���\�H�D�U�V�����(�P�S�L�U�L�F�D�O���H�Y�L�G�H�Q�F�H���G�R�H�V���Q�R�W���¿�Q�G���F�R�Q�F�O�X�V�L�Y�H��
results here although theoretically one would expect an increase in the 
price level after a government spending shock either at impact or for a 
longer time period. Still, among developing countries evidence show a 
�S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�����D�W���O�H�D�V�W���L�Q�L�W�L�D�O�O�\�����S�R�V�L�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W43, while in case of developed 
countries results are various44. 

�$�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �V�K�R�F�N�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�� �D�‡�H�F�W�V�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �U�D�W�H�V�� �R�Q�O�\�� �D�W�� �L�P�S�D�F�W���� �Z�K�L�O�H��
afterwards the response is negative throughout the whole period, as in 
�&�D�O�G�D�U�D�� �	�� �.�D�P�S�V�� �������������� �R�U�� �0�D�Q�F�H�O�O�D�U�L�� ���������������� �.�H�\�Q�H�V�L�D�Q�� �W�K�H�R�U�\�� �V�X�J-
gests that an increase in interest rates is due to an increase in income. 
�0�R�U�H�R�Y�H�U���� �%�D�U�U�R�� �������������� �D�U�J�X�H�V�� �W�K�D�W���� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
spending is taken as permanent the increase in output will be realized 
without increasing interest rates. 

If innovations in taxes are considered, the response of output after a 
�W�D�[�� �V�K�R�F�N�� �L�V�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �W�K�H�� �Z�K�R�O�H�� �W�L�P�H�� �K�R�U�L�]�R�Q�� �R�I�� �¿�Y�H�� �\�H�D�U�V�� ���)�L�J�X�U�H�� ��������
Important to notice is that it shows to be permanent, not temporary, and 
�P�R�U�H�R�Y�H�U���� �D�V�� �L�Q�� �F�D�V�H�� �R�I�� �D�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �V�K�R�F�N���� �W�K�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �L�V�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
throughout the whole time horizon. If this is looked through the lenses 
of other empirical studies it maybe concluded that Croatia is closer to 
the average results of developed than developing countries, where one 
�F�D�Q���¿�Q�G���P�R�U�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���R�X�W�S�X�W���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���R�U���I�R�U���D��

43	�0�L�U�G�D�O�D�����������������V�K�R�Z�V���W�K�D�W���S�U�L�F�H�V���U�H�D�F�W���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���D�I�W�H�U���D���V�S�H�Q�G�L�Q�J���V�K�R�F�N���L�Q���W�K�H���&�]�H�F�K��
Republic, Hungary, Poland, Slovak Republic, Bulgaria and Romania, vanishing in the latter 
only in the long run. 
44	�6�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �U�H�V�X�O�W�V�� �R�I�� �W�K�L�V�� �V�W�X�G�\���� �)�D�W�D�V�� �	�� �0�L�K�R�Y�� ���������������� �0�R�X�Q�W�I�R�U�G�� �	�� �8�K�O�L�J�� �������������� �D�Q�G��
�&�D�O�G�D�U�D�� �	�� �.�D�P�S�V�� �������������� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �W�K�D�W���� �S�U�L�F�H�V�� �U�H�D�F�W�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�� �Z�K�R�O�H�� �W�L�P�H��
horizon. 
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longer time horizon����. Moreover, the response of taxes after a tax shock 
�F�R�Q�¿�U�P�V���W�K�H���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���R�I���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���F�K�D�Q�J�H��

Figure 2. ���,�P�S�X�O�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���W�D�[�H�V�����E�D�V�H�O�L�Q�H���P�R�G�H�O��
�6�R�X�U�F�H�� Author’s estimation

If tax multipliers are considered than it is possible to conclude that its size 
on impact is very similar to the same obtained by a spending increase 
�E�X�W���R�I���R�S�S�R�V�L�W�H���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�����7�D�E�O�H�����������0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H���H�‡�H�F�W���L�V���K�L�J�K�O�\���F�R�P�S�D-
�U�D�E�O�H���W�R���â�L�P�R�Y�L�ü���	���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü������������������������

����	�,�Q�� �F�D�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �8�6�� �%�O�D�Q�F�K�D�U�G�� �	�� �3�H�U�R�W�W�L�� ���������������� �3�H�U�R�W�W�L�� �������������� �D�Q�G�� �0�R�X�Q�W�I�R�U�G�� �	�� �8�K�O�L�J��
���������������V�K�R�Z���W�K�D�W���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���O�D�V�W�V���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���¿�Y�H���\�H�D�U�V����
Empirical evidence based on German data does not provide such unanimous results (Per-
�R�W�W�L�����������������0�D�U�F�H�O�O�L�Q�R�����������������+�H�S�S�N�H���)�D�O�N�����7�H�Q�K�R�I�H�Q���	���:�R�O�‡�������������������Z�K�L�O�H���L�Q���F�D�V�H���R�I���6�S�D�L�Q����
�)�U�D�Q�F�H���D�Q�G���,�W�D�O�\���R�X�W�S�X�W���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���D���U�H�Y�H�Q�X�H���V�K�R�F�N���L�V���L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�����E�H�L�Q�J���Q�H�J�D�W�L�Y�H���L�Q���W�K�H��
�¿�U�V�W���W�Z�R���F�D�V�H�V���D�Q�G���S�R�V�L�W�L�Y�H���L�Q���F�D�V�H���R�I���,�W�D�O�\�����G�H���&�D�V�W�U�R���	���G�H���&�R�V�����������������%�L�D�X���	���*�L�U�D�U�G����������������
�D�Q�G�� �*�L�R�U�G�D�Q�R�� �H�W�� �D�O���� ������������ �U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\������ �2�Q�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U�� �K�D�Q�G���� �0�L�U�G�D�O�D�� �������������� �V�K�R�Z�V�� �W�K�D�W��
after a tax shock output increases in Czech Republic, Hungary, Poland, Slovak Republic, 
Bulgaria and Romania, being positive throughout the whole time horizon in all cases except 
�3�R�O�D�Q�G�����6�D�P�H���L�V���H�Y�L�G�H�Q�F�H�G���I�R�U���$�O�E�D�Q�L�D�����0�D�Q�F�H�O�O�D�U�L�������������������Z�K�L�O�H���L�Q���&�R�O�R�P�E�L�D���W�K�H���S�R�V�L�W�L�Y�H��
response vanishes after two years.
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Quarters
Shock to: 4th 8th 12th ���� th

Taxes ���������� ���������� -1.17 -0.81
Table 3. Cumulative output multipliers to tax shocks
�6�R�X�U�F�H����Author’s estimation

�7�K�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �R�I�� �S�U�L�F�H�V�� �W�R���D�� �W�D�[�� �V�K�R�F�N�� �L�V�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �W�K�H���¿�U�V�W���W�Z�R���T�X�D�U�W�H�U�V��
and then volatile around zero. Similar evidence can be found among oth-
�H�U���V�W�X�G�L�H�V�����7�K�H���H�‡�H�F�W���R�I���D���U�H�Y�H�Q�X�H���V�K�R�F�N���R�Q���S�U�L�F�H�V���L�Q���W�K�H���8�6���L�V���L�Q�L�W�L�D�O�O�\��
�S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���W�K�H�Q���W�X�U�Q�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���3�H�U�R�W�W�L�����������������L�Q�À�D�W�L�R�Q���L�V��
�H�Y�L�G�H�Q�F�H�G���R�Q�O�\���L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���T�X�D�U�W�H�U�����Z�K�L�O�H���0�R�X�Q�W�I�R�U�G���	���8�K�O�L�J�����������������S�U�R�Y�H��
�W�K�D�W���L�W���O�D�V�W�V���I�R�U���W�K�H���¿�U�V�W���I�R�X�U���T�X�D�U�W�H�U�V�����2�S�S�R�V�L�W�H�O�\�����W�K�H���V�D�P�H���H�‡�H�F�W���L�Q���*�H�U-
�P�D�Q�\�� �L�V�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �3�H�U�R�W�W�L�� ���������������� �Z�K�L�O�H�� �0�D�U�F�H�O�O�L�Q�R�� ��������������
�S�D�U�W�O�\���G�L�V�D�J�U�H�H�V���V�W�D�W�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���H�‡�H�F�W���W�X�U�Q�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�I�W�H�U���E�H�L�Q�J���L�Q�L�W�L�D�O�O�\��
�S�R�V�L�W�L�Y�H�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �¿�U�V�W�� �\�H�D�U���� �0�R�U�H�R�Y�H�U���� �*�L�R�U�G�D�Q�R�� �H�W�� �D�O���� �������������� �¿�Q�G�� �W�K�H��
�H�‡�H�F�W�V���R�Q���L�Q�À�D�W�L�R�Q���Y�H�U�\���V�P�D�O�O���D�Q�G���L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���,�W�D�O�\�����,�Q���3�R-
�O�D�Q�G�����W�K�H���6�O�R�Y�D�N���5�H�S�X�E�O�L�F���D�Q�G���%�X�O�J�D�U�L�D���D���W�D�[���V�K�R�F�N���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q�À�D�W�L�R�Q����
while in the Czech Republic, Hungary and Romania it decreases the rate 
�R�I���L�Q�À�D�W�L�R�Q�����Z�L�W�K���G�L�‡�H�U�L�Q�J���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���D�Q�G���G�X�U�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���E�R�W�K���F�D�V�H�V�������0�L�U�G�D�O�D����
��������������������

�$���W�D�[���V�K�R�F�N���H�[�H�U�F�L�V�H�V���D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�Q�G���L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U-
est rate in Croatia. A negative response of the interest rate on a tax shock 
is also evidenced in the case of Hungary, Poland, Slovak Republic and 
Bulgaria and remained permanent through the whole time horizon (Mird-
�D�O�D���� ���������������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���� �W�K�H�� �H�‡�H�F�W�V�� �R�Q�� �L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V�� �L�Q�� �&�U�R�D�W�L�D�� �V�K�R�Z�H�G��
�W�R���E�H���L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���D�I�W�H�U���D���W�D�[���V�K�R�F�N�����V�D�P�H���D�V���L�Q���*�H�U�P�D�Q�\�����+�H�S�S�N�H���)�D�O�N����
�7�H�Q�K�R�I�H�Q���	���:�R�O�‡�������������������Z�K�L�O�H���L�Q���6�S�D�L�Q�����L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���W�H�Q�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�S�H�U�V�L�V�W�H�Q�W�O�\�����G�H���&�D�V�W�U�R���	���G�H���&�R�V����������������

3.1.1. Robustness check

The robustness of the baseline results was checked by means of four 
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�������������&�K�D�Q�J�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���I�R�U��

��  

a y
r
 and 

��  

ap
r
�����L���H�����X�V�L�Q�J���G�L�‡�H�U�H�Q�W��

elasticities of taxes with respect to output and prices. In this case elastici-
�W�L�H�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���E�\���5�D�Y�Q�L�N���	���ä�L�O�L�ü�����������������D�U�H���X�V�H�G���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���P�R�G�H�O���D�Q�G��
�H�[�W�U�D�F�W���W�K�H���L�P�S�X�O�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���� �������� �&�K�D�Q�J�L�Q�J�� �W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I��

��  

ap
g
, 

i.e. the price elasticity of government spending. It has been mentioned 
�H�D�U�O�L�H�U���W�K�D�W���W�K�H���S�U�L�F�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���R�I���V�S�H�Q�G�L�Q�J���L�V���V�H�W���W�R���E�H�������������I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���3�H�U-
�R�W�W�L�������������������6�W�L�O�O�����W�K�L�V���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���U�D�Q�J�H�V���I�U�R�P���������W�R���������V�R���E�R�W�K���H�[�W�U�H�P�H���F�D�V�H�V��
of 

��  

ap
g
�� �D�U�H�� �W�H�V�W�H�G���� ���������$�V�V�X�P�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �D�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �W�H�Q�G�V�� �W�R�� �G�H�F�L�G�H�� �R�Q��

�W�D�[�H�V���¿�U�V�W�����L���H�����G�H�¿�Q�L�Q�J���W�K�D�W��

��  

bg
r� ���������������8�V�L�Q�J���D���¿�U�V�W���R�U�G�H�U���O�D�J���S�R�O�\�Q�R�P�L�D�O��

as suggested by Schwarz and Hannan-Quinn. 

In none of the four cases the results do not change substantially. The 
pattern of response remains the same. Moreover, since the response 
�R�I�� �S�U�L�F�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���L�V���V�P�D�O�O���D�Q�G���R�U���L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���� �D���V�L�P�S�O�H���W�K�U�H�H��
�Y�D�U�L�D�E�O�H���6�9�$�5���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J�����R�X�W�S�X�W���D�Q�G���Q�H�W���W�D�[�H�V�����D�V��
�L�Q���W�K�H���V�H�P�L�Q�D�O���S�D�S�H�U���R�I���%�O�D�Q�F�K�D�U�G���	���3�H�U�R�W�W�L�������������������L�V���D�O�V�R���U�X�Q�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R��
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check whether the responses of output move in the same direction after 
�D���¿�V�F�D�O�����,�Q�G�H�H�G�����U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���V�L�P�L�O�D�U���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���D�U�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���L�Q��
�F�D�V�H�V���R�I���E�R�W�K���F�R�Q�¿�G�H�Q�F�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V���E�R�R�W�V�W�U�D�S�S�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H����
�Q�R�W�K�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H�V���L�I���W�K�H���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�L�P�H���S�H�U�L�R�G���L�V���V�K�R�U�W�H�Q�����V�W�D�U�W�L�Q�J���I�U�R�P���¿�U�V�W��
�T�X�D�U�W�H�U�������������� .

3.2. Alternative models

�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���O�H�D�G���W�R���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W���L�Q���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q-
�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���� �Z�L�W�K�� �D�� �V�O�L�J�K�W�O�\�� �G�L�‡�H�U�H�Q�W�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�W�K�U�R�X�J�K�R�X�W�� �W�K�H�� �W�L�P�H�� �K�R�U�L�]�R�Q�� ���)�L�J�X�U�H�� �������� �,�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�� �L�V�� �W�K�H�� �I�D�F�W�� �W�K�D�W�� �W�K�H��
�H�‡�H�F�W�V���D�U�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���L�Q���W�K�H���V�K�R�U�W���U�X�Q���D�Q�G���U�H�V�X�O�W���W�R���E�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W��

Figure 3. �5�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J�����D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���P�R�G�H�O����
�6�R�X�U�F�H�� Author’s estimation

�)�D�W�D�V���	���0�L�K�R�Y�������������������%�O�D�Q�F�K�D�U�G���	���3�H�U�R�W�W�L�����������������D�Q�G���&�D�O�G�D�U�D���	���.�D�P�S�V��
���������������R�X�W�O�L�Q�H���W�K�D�W���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J���V�K�R�F�N���L�Q���W�K�H���8�6���L�Q-
�F�U�H�D�V�H�V���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����,�Q���F�D�V�H���R�I���*�H�U�P�D�Q�\���D�Q�G���6�S�D�L�Q��
private consumption increases initially after the expenditure shock, fall-
�L�Q�J���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���W�R���O�H�Y�H�O�V���E�H�O�R�Z���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���R�Q�H�����+�H�S�S�N�H���)�D�O�N�����7�H�Q�K�R�I�H�Q��
�	�� �:�R�O�‡���� ������������ �D�Q�G���G�H���&�D�V�W�U�R���	�� �G�H���&�R�V���� ������������ �U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\������ �*�L�R�U�G�D�Q�R��
�H�W���D�O���������������� �D�Q�G���%�L�D�X���	�� �*�L�U�D�U�G���������������� �¿�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���S�U�L�Y�D�W�H��
consumption to an expenditure shock in Italy and France respectively is 
�K�X�P�S���V�K�D�S�H�G���� �L���H���� �D�I�W�H�U�� �W�K�H�� �L�Q�L�W�L�D�O�� �V�W�L�P�X�O�D�W�L�R�Q�� �W�K�H�� �H�‡�H�F�W�� �G�H�F�U�H�D�V�H�V�� �S�U�R-
gressively in the medium term. Still, Kirchner, Cimadomo & Hauptmeiere 
�������������� �¿�Q�G�� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �W�K�D�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �(�X�U�R�� �D�U�H�D�� �W�K�H�� �U�H�D�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �F�R�Q-
�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�����$���������*�'�3���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H��
�U�D�L�V�H�V���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�\�������������*�'�3��

����	 The reasoning behind this decision is supported by the fact that the Croatian Bureau of 
�6�W�D�W�L�V�W�L�F�V���V�W�D�U�W�H�G���W�R���S�X�E�O�L�V�K���D���T�X�D�U�W�H�U�O�\���*�'�3���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���L�Q���������������T�X�D�U�W�H�U���E�\���T�X�D�U�W�H�U�������7�K�H��
�T�X�D�U�W�H�U�O�\���*�'�3���R�X�W�S�X�W���G�D�W�D���S�U�L�R�U���W�R���\�H�D�U�������������D�U�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���D�Q���D���S�R�V�W�H�U�L�R�U�L���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���G�R�Q�H��
�D�O�V�R���E�\���0�L�N�X�O�L�ü���	���/�R�Y�U�L�Q�þ�H�Y�L�ü�������������������Z�K�L�F�K���L�V���F�R�P�P�R�Q�O�\���D�Q�G���Z�L�G�H�O�\���X�V�H�G���L�Q���H�P�S�L�U�L�F�D�O���V�W�X�G-
ies on the Croatian case.



������

Although both responses are persistent, the positive response of private 
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�R���D���V�S�H�Q�G�L�Q�J���V�K�R�F�N���L�V���K�L�J�K�H�U�����L�Q���W�H�U�P�V���R�I���X�Q�L�W�V���R�I���P�H�D�V�X�U�P�H�Q�W����
throughout the whole time horizon. Kirchner, Cimadomo & Hauptmeiere 
���������������¿�Q�G���H�Y�L�G�H�Q�F�H���W�K�D�W���L�Q���W�K�H���(�X�U�R���D�U�H�D���W�K�H���U�H�D�F�W�L�R�Q���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�R��
�D�Q���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���V�K�R�F�N���L�V���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�����$���������*�'�3���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���U�D�L�V�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���E�\�������������*�'�3�����2�S�S�R�V�L�W�H�O�\�����)�D�W�D�V���	���0�L�K�R�Y��
���������������V�K�R�Z���W�K�D�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���G�R�H�V���Q�R�W���U�H�D�F�W���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q��
government spending in the US. Similarly, in Spain investment does not 
appear too persistent to a government expenditure shock (De Castro & 
�G�H���&�R�V�������������������Z�K�L�O�H���L�Q���,�W�D�O�\���W�K�H���L�P�S�D�F�W���L�V���H�Y�L�G�H�Q�F�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U��
�D�W���D�E�R�X�W�����������S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���S�R�L�Q�W�V���R�I���*�'�3�����*�L�R�U�G�D�Q�R���H�W���D�O������������������

Private consumption reacts in a Keynesian manner after a government 
�V�S�H�Q�G�L�Q�J���V�K�R�F�N�����V�W�L�O�O���W�K�H���H�‡�H�F�W���L�V���Q�R�W���W�K�H���V�D�P�H���Z�K�H�Q���W�K�H���V�S�H�Q�G�L�Q�J���V�K�R�F�N��
occurs due to increase in government consumption or due to govern-
�P�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����)�L�J�X�U�H����������

Figure 4. Responses of private consumption and private investment to an increase in 
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�����D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���P�R�G�H�O��
�6�R�X�U�F�H�� Author’s estimation

�%�R�W�K�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����V�K�R�F�N�V���L�Q�F�U�H�D�V�H���S�U�L�Y�D�W�H��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���� �E�X�W�� �W�K�H�� �H�‡�H�F�W�� �D�I�W�H�U�� �D�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �V�K�R�F�N�� �L�V��
�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�� �D�Q�G�� �O�D�U�J�H�U�� �W�K�U�R�X�J�K�R�X�W�� �W�K�H�� �Z�K�R�O�H�� �S�H�U�L�R�G�� ���)�L�J�X�U�H��
���������2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�V���O�D�U�J�H�U�����V�L�J-
�Q�L�¿�F�D�Q�W���D�Q�G���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���D�I�W�H�U���D���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�K�R�F�N�����6�L�P�L�O�D�U�O�\����



������

�+�H�S�S�N�H���)�D�O�N�����7�H�Q�K�R�I�H�Q���	���:�R�O�‡�����������������¿�Q�G���W�K�D�W���L�Q���*�H�U�P�D�Q�\���D�I�W�H�U���D���J�R�Y-
ernment investment shock private investment increase47,48. 

When investigating tax shocks on private consumption and private in-
�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�W�� �L�V�� �Q�R�W�L�F�H�D�E�O�H�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �H�‡�H�F�W�� �R�Q�� �L�P�S�D�F�W�� �L�V�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �L�Q�� �E�R�W�K��
�F�D�V�H�V�����E�X�W���Z�L�W�K���D���G�L�‡�H�U�H�Q�W���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�I�W�H�U�Z�D�U�G�V�����)�L�J�X�U�H����������

Figure 5. �5�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�D�[�H�V�����D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���P�R�G�H�O��
�6�R�X�U�F�H����Author’s estimation

After a tax shock private consumption drops and remains permanent and 
�Q�H�J�D�W�L�Y�H���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���Z�K�R�O�H���W�L�P�H���K�R�U�L�]�R�Q�����2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�K�H���H�‡�H�F�W��
of the same shock on investment is much larger but it stabilizes after the 
�¿�U�V�W���\�H�D�U�����%�O�D�Q�F�K�D�U�G���	���3�H�U�R�W�W�L�����������������U�H�Y�H�D�O���W�K�D�W���E�R�W�K���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���W�D�[�H�V��
�D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�H�Q�G�L�Q�J���K�D�Y�H���D���V�W�U�R�Q�J���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W���R�Q��
investment spending in the US. Moreover, the response of investment 
�D�I�W�H�U�� �D�� �W�D�[�� �V�K�R�F�N�� �L�V�� �L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �L�Q�� �*�H�U�P�D�Q�\�� �D�Q�G�� �6�S�D�L�Q�� ���+�H�S�S�N�H���)�D�O�N����
�7�H�Q�K�R�I�H�Q���	���:�R�O�‡�����������������D�Q�G���G�H���&�D�V�W�U�R���	���G�H���&�R�V�����������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\����

In the Croatian case it can be concluded that results go in favor of 
�.�H�\�Q�H�V�L�D�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���E�H�F�D�X�V�H���R�Q���R�Q�H���K�D�Q�G���D���V�S�H�Q�G�L�Q�J���V�K�R�F�N���D�‡�H�F�W�V��
positively private consumption, and on the other hand the response of 
private investment to a spending shock is opposite of its response to a 
tax shock. 

Recalling that the baseline model results showed that a tax shock neg-
�D�W�L�Y�H�O�\�� �D�‡�H�F�W�V���R�X�W�S�X�W���� �L�W���L�V���\�H�W���S�R�V�V�L�E�O�H���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H��
�H�‡�H�F�W�� �F�R�P�H�V�� �P�R�U�H�� �I�U�R�P�� �G�L�U�H�F�W�� �R�U�� �L�Q�G�L�U�H�F�W�� �W�D�[�H�V�����7�K�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� �D�U�H�� �L�Q�� �O�L�Q�H��
with the expectations, since one would expect that, due to its high share 
�L�Q���W�R�W�D�O���W�D�[�H�V�����L�Q�G�L�U�H�F�W���W�D�[�H�V���F�D�W�H�J�R�U�\���P�D�L�Q�O�\���D�‡�H�F�W�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\����

47	�0�R�U�H�R�Y�H�U�����L�Q���W�K�L�V���F�D�V�H���+�H�S�S�N�H���)�D�O�N�����7�H�Q�K�R�I�H�Q���D�Q�G���:�R�O�‡�����������������¿�Q�G���W�K�D�W���R�X�W�S�X�W���U�H�D�F�W�L�R�Q��
�L�V���Z�H�D�N���D�Q�G���L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���L�Q���F�D�V�H���R�I���D���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���V�K�R�F�N�����E�H�L�Q�J���V�W�U�R�Q�J�����V�L�J�Q�L�I-
icant and persistent in case of a government investment shock.
48	 It is important to point that, no matter of the GDP component included in the model and 
�R�I���W�K�H���V�S�H�Q�G�L�Q�J���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���X�Q�G�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V�����W�K�H���H�‡�H�F�W���R�Q���S�U�L�F�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���U�H�V�X�O�W�V���W�R��
�E�H���L�Q�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���D�Q�G���R�I���V�L�P�L�O�D�U���S�D�W�W�H�U�Q���D�V���L�Q���W�K�H���E�D�V�H�O�L�Q�H���P�R�G�H�O�����$���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�V�K�R�F�N���P�D�N�H�V���S�U�L�F�H�V���À�X�F�W�X�D�W�H���D�U�R�X�Q�G���]�H�U�R�����D�I�W�H�U���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���S�R�V�L�W�L�Y�H���L�P�S�D�F�W�����D�Q�G���V�W�D�E�L�O�L�]�H���D�I�W�H�U��
�D���\�H�D�U�����Z�K�L�O�H���W�K�H���H�‡�H�F�W���R�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���L�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�Q�G���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�����$���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W-
�P�H�Q�W���V�K�R�F�N���H�[�H�U�F�L�V�H�V���D���V�P�D�O�O���D�Q�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�‡�H�F�W���R�Q���S�U�L�F�H�V���D�Q�G���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W��
�H�‡�H�F�W���R�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V�����W�K�H���O�D�W�W�H�U���E�H�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���W�R���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���R�X�W�S�X�W��
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�5�H�V�X�O�W�V�� �V�K�R�Z�� �W�K�D�W�� �D�Q�� �L�Q�G�L�U�H�F�W�� �W�D�[�� �V�K�R�F�N�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �D�‡�H�F�W�V�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �F�R�Q-
�V�X�P�S�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V�����Z�K�H�Q���W�K�H���H�‡�H�F�W���V�W�D�E�L�O�L�]�H�V���D�U�R�X�Q�G���]�H�U�R�����)�L�J�X�U�H��
���������3�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�O�V�R���U�H�D�F�W�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���D�I�W�H�U���D�Q���L�Q�G�L�U�H�F�W���W�D�[���V�K�R�F�N����
�E�X�W���W�K�H���H�‡�H�F�W���I�D�G�H�V���R�X�W���D�I�W�H�U���W�Z�R���\�H�D�U�V����

Figure 6. Responses of private consumption and private investment to an increase in 
�L�Q�G�L�U�H�F�W���D�Q�G���G�L�U�H�F�W���W�D�[�H�V�����D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���P�R�G�H�O��
�6�R�X�U�F�H�� Author’s estimation

�7�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���R�X�W�S�X�W���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���W�R���D���W�D�[���V�K�R�F�N���D�U�H���D���E�L�W���³�R�G�G�´���L�Q���W�K�H��
Croatian case. An increase in direct taxes leads to an increase in private 
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����D�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���P�D�J�Q�L�W�X�G�H���R�I���W�K�H���H�‡�H�F�W���L�V���U�H�D�O�O�\���V�P�D�O�O�����D�Q�G���W�R��
a decrease in private investment at impact only. This may be also due to 
�V�H�Y�H�U�D�O���U�H�D�V�R�Q�V�����2�Q���R�Q�H���K�D�Q�G���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H��
�W�K�H���U�H�V�X�O�W�V�����V�L�Q�F�H���D���6�9�$�5���P�R�G�H�O���L�P�S�O�L�H�V���W�L�P�H���L�Q�Y�D�U�L�D�Q�W���H�O�D�V�W�L�F�L�W�L�H�V�����,�Q���F�D�V�H��
of direct taxes on the Croatian case this may be a problem due to the fact 
�W�K�D�W���� �V�L�Q�F�H�� �L�W�V�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�Q�� ���������� �W�K�H�� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �L�Q�F�R�P�H��
tax legislations are characterized by numerous changes (more than forty 
�L�Q���F�D�V�H���R�I���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���R�Q�O�\�������$�O�W�K�R�X�J�K�����W�K�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q��
procedure embraces all those changes it ends up as a one-number only, 
�Z�K�L�F�K���F�D�Q�Q�R�W���H�‡�H�F�W�L�Y�H�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���Z�K�R�O�H���W�L�P�H���V�S�D�Q���X�Q�G�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V����
Indirectly, these odd results may be attributed to the problem of “shadow 
�H�F�R�Q�R�P�\�´���L�Q���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���F�D�V�H�����1�D�P�H�O�\�����D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H��
taxes reduces employers’ incentives to hire new persons. Since dec-
ades, Croatia registers a substantial gap between the registered and the 
LFS unemployment rate, meaning that a substantial number of persons 
registered as unemployed exercise on the labour market. This share of 
individuals gets paid, and thus consumes (keep in mind that the direct 
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�W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V���G�R���Q�R�W���F�D�S�W�X�U�H���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W���R�X�W�F�R�P�H�V�������$���I�X�U�W�K�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K��
extended for labour market outcomes is needed in order to deeply inves-
tigate the propagation of direct tax shocks����. 

4. Policy recommendations and conclusion

�7�K�L�V���S�D�S�H�U���D�V�V�H�V�V�H�V���W�K�H���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���H�‡�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���L�Q��
�W�K�H���S�H�U�L�R�G���������������������� �X�V�L�Q�J�� �W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���Y�H�F�W�R�U���D�X�W�R�U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���P�R�G�H�O��
�S�U�R�S�R�V�H�G���E�\���%�O�D�Q�F�K�D�U�G���	���3�H�U�R�W�W�L�������������������5�H�V�X�O�W�V���V�K�R�Z���W�K�D�W���R�X�W�S�X�W���P�R�Y�H�V��
in line with Keynesian propositions, i.e. it increases after a government 
spending shock and decreases after a tax shock. The impact multiplier 
is above 2 in both cases, but being positive when the government uses 
�V�S�H�Q�G�L�Q�J�����D�Q�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H���Z�K�H�Q���X�V�L�Q�J���D���W�D�[���L�Q�F�U�H�D�V�H�����0�R�U�H�R�Y�H�U���W�K�H���H�‡�H�F�W�V��
�R�Q���R�X�W�S�X�W���D�U�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���D�Q�G���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���L�Q���D���O�R�Q�J���W�H�U�P�����:�K�H�Q���H�[�W�H�Q�G�L�Q�J��
the model for an additional macroeconomic variable, among others it is 
�Z�R�U�W�K���P�H�Q�W�L�R�Q�L�Q�J���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V�������D�����S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�L-
vate investment follow the same responses as output after a government 
�V�K�R�F�N�������E�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���V�K�R�F�N���O�H�D�G�V���W�R���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H��
in private consumption, while government investment exercise an even 
�P�R�U�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �H�‡�H�F�W�� �R�Q�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���� ���F���� �D�� �G�U�R�S�� �L�Q�� �R�X�W�S�X�W�� �D�Q�G��
private consumption after a tax shock is mainly driven by indirect (not 
�G�L�U�H�F�W�����W�D�[�H�V��

If considering the mentioned results through the lenses of the recent cri-
�V�L�V���W�K�D�W���D�‡�H�F�W�H�G���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���D�O�O���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�F�U�R�V�V���W�K�H���J�O�R�E�H����
�W�K�H�U�H���D�U�H���V�H�Y�H�U�D�O���U�H�O�H�Y�D�Q�W���S�R�L�Q�W�V�����,�Q���R�U�G�H�U���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q��
�&�U�R�D�W�L�D�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���¿�Y�H���\�H�D�U�V���P�D�L�Q�O�\���R�S�W�H�G���I�R�U���G�L�V�F�U�H-
�W�L�R�Q�D�U�\���P�H�D�V�X�U�H�V���R�Q���W�K�H���W�D�[���V�L�G�H���R�I���W�K�H���E�X�G�J�H�W�����L���H�����L�Q�F�U�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���9�$�7��
standard rate twice, several increments of excise duties, introduction of 
�W�K�H���V�R���F�D�O�O�H�G���³�F�U�L�V�L�V���W�D�[�´���O�H�Y�L�H�G���R�Q���Q�H�W���Z�D�J�H�V�����D�Q�G���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�H�U-
sonal income tax base in all three tax brackets. The spending side of 
the budget grew more or less according to constant rates and was left 
�L�Q�W�D�F�W���� �V�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�� �Z�H�U�H�� �F�R�Q�¿�G�H�Q�W�� �W�K�D�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V��
�Z�R�X�O�G���F�R�Y�H�U���H�Y�H�Q�W�X�D�O���G�H�¿�F�L�W�V�����+�D�Y�L�Q�J���L�Q���P�L�Q�G���W�K�H���V�K�R�Z�Q���U�H�V�X�O�W�V�����W�K�D�W���D�Q��
increase in taxes leads to a drop in output (being the multiplier larger 
�W�K�D�Q���������D�Q�G���W�K�D�W���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���L�Q�G�L�U�H�F�W���W�D�[�H�V�����D�V���&�U�R�D�W�L�D�Q���P�D�M�R�U���U�H�Y�H�Q�X�H��
�V�S�U�L�Q�J�����O�H�D�G�V���W�R���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���S�U�L�Y�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W-
�P�H�Q�W�����W�K�H���H�‡�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���W�D�N�H�Q���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���P�H�D�V�X�U�H�V���D�V���V�W�D�E�L�O�L�]-
�L�Q�J���W�R�R�O���D�U�H���X�Q�G�H�U���T�X�H�V�W�L�R�Q�����$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�L�V���Z�L�O�O���E�H���S�R�V�V�L�E�O�H���W�R���H�P�S�L�U�L�F�D�O�O�\��
investigate, once the crisis period ends and the data become available, it 
is already noted that Croatia, among EU countries, registers the longest 
�U�H�F�H�V�V�L�R�Q�D�U�\���S�H�U�L�R�G�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H���D�V�V�L�J�Q�H�G���H�[�F�H�V�V�L�Y�H���G�H�¿�F�L�W���S�U�R�F�H�G�X�U�H��
�S�U�R�Y�H�V���W�K�D�W���W�D�N�H�Q���Z�H�U�H���D���O�H�D�G�L�Q�J���I�R�U�F�H���L�Q���F�U�H�D�W�L�Q�J���D���V�R���F�D�O�O�H�G���¿�V�F�D�O���F�O�L�‡������
Additionally, a drop in output resulted to a huge drop in employment, 
giving additional headaches to the Croatian government, since it implies 
even higher spending and lower revenue collection. 

����	 This paper does not go into detail regarding this respect mainly because of the availa-
�E�L�O�L�W�\���R�I���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W���G�D�W�D���I�R�U���W�K�H���J�L�Y�H�Q�������������4�������������4�������W�L�P�H���V�S�D�Q�����5�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���W�L�P�H��
�V�S�D�Q���Z�R�X�O�G���V�H�U�L�R�X�V�O�\���O�R�Z�H�U���W�K�H���S�R�Z�H�U���R�I���W�H�V�W�V���L�Q���D�������Y�D�U�L�D�E�O�H���6�9�$�5����
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problems. In the central part of the analysis we empirically estimate the possibil-
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�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�Q�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����)�X�U�W�K�H�U�����¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\��
possibilities are synthesized through the proposed measures of so-called “smart 
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�S�U�R�M�H�N�F�L�M�H���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�J���U�D�V�W�D�����]�D���R�þ�H�N�L�Y�D�W�L���M�H���N�D�N�R���ü�H���¿�V�N�D�O�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D���M�R�ã��
�Q�H�N�R���Y�U�L�M�H�P�H���E�L�W�L�� �S�U�H�G�P�H�W���U�D�V�S�U�D�Y�H���N�D�N�R���X�� �]�Q�D�Q�V�W�Y�H�Q�R�M���L�� �V�W�U�X�þ�Q�R�M���� �W�D�N�R��
�L���X���ã�L�U�R�M���M�D�Y�Q�R�V�W�L�����7�R�P�H���ü�H���S�R�V�H�E�Q�R���G�R�S�U�L�Q�L�M�H�W�L���þ�O�D�Q�V�W�Y�R���X���(�X�U�R�S�V�N�R�M���X�Q�L�M�L��
���(�8�����L���S�U�R�F�H�G�X�U�D���S�U�H�N�R�P�M�H�U�Q�R�J���G�H�¿�F�L�W�D��

�7�H�]�D���R�G���N�R�M�H���V�H���S�R�O�D�]�L���X���R�Y�R�P���U�D�G�X���M�H���G�D���L���X�]���E�U�R�M�Q�D���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�D��
�S�R�O�L�W�L�N�D���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���L�P�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�V�N�R�J���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D��
�N�R�M�H���V�H���P�R�J�X���S�R�V�W�L�ü�L���N�U�R�]���S�U�R�P�M�H�Q�X���V�W�U�X�N�W�X�U�H���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���L���S�U�L�K�R�G�D����
�.�D�N�R�� �E�L�� �V�H�� �L�V�W�U�D�å�L�O�H�� �P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �S�R�W�U�H�E�Q�R�� �M�H�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D�W�L��
�N�R�M�L���V�H�J�P�H�Q�W�L���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���L���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���L�P�D�M�X���Q�D�M�Y�H�ü�L���P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�L�Y�Q�L��
�X�þ�L�Q�D�N���Q�D���%�'�3�����2�V�Q�R�Y�Q�L���F�L�O�M���U�D�G�D���M�H���S�U�R�F�M�H�Q�L�W�L���Y�H�O�L�þ�L�Q�X���P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�R�U�D���S�R-
�M�H�G�L�Q�L�K���N�R�P�S�R�Q�H�Q�W�L���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���L���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����ã�W�R���M�H���S�U�H-
�P�D���X�Y�L�G�X���X���S�R�V�W�R�M�H�ü�X���O�L�W�H�U�D�W�X�U�X���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���S�U�Y�L���W�D�N�D�Y���S�R�N�X�ã�D�M�����7�D�N�R�ÿ�H�U����
�F�L�O�M�� �U�D�G�D�� �M�H�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�W�L�� �X�� �R�U�J�D�Q�L�þ�H�Q�M�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �+�U�Y�D�W�N�R�M�� �N�R�M�D�� �V�X��
�E�U�R�M�Q�D���L���N�R�P�S�O�H�N�V�Q�D���W�H���ü�H���L�P�D�W�L���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���X�W�M�H�F�D�M���I�R�U�X�O�L�U�D�Q�M�H���G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�L�K��
�P�M�H�U�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���S�U�H�G�V�W�R�M�H�ü�H�P���V�U�H�G�Q�M�R�U�R�þ�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X����

�.�D�N�R���E�L���V�H���R�V�W�Y�D�U�L�O�L���F�L�O�M�H�Y�L���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����Q�D�N�R�Q���X�Y�R�G�D�����X���G�U�X�J�R�P���G�L�M�H�O�X���U�D�G�D��
�G�D�M�H�� �L�V�F�U�S�D�Q�� �S�U�H�J�O�H�G�� �G�R�V�D�G�D�ã�Q�M�L�K�� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�� �¿�V�N�D�O�Q�R�M�� �S�R�O�L�W�L�F�L�� �X�� �+�U�Y�D�W-
�V�N�R�M�����8���W�U�H�ü�H�P���G�L�M�H�O�X���U�D�G�D���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�D���V�X���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���N�R�M�D��
�V�H���S�U�H�W�H�å�Q�R���V�H���S�U�R�P�D�W�U�D�M�X���N�U�R�]���U�D�]�G�R�E�O�M�H���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H�����N�R�M�H��
najbolje ocrtava posljednji ekonomski ciklus (prvo visoke i stabilne stope 
�U�D�V�W�D���%�'�3���D�����W�H���N�D�V�Q�L�M�H���U�H�F�H�V�L�M�D�������ý�H�W�Y�U�W�L���G�L�R���U�D�G�L���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���V�U�H�G�L�ã�Q�M�L���G�L�R��
�L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���X���N�R�M�H�P���V�H���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�M�X���P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����8���R�Y�R�P���G�L-
�M�H�O�X���S�U�H�G�O�R�å�H�Q�H���V�X���N�R�Q�N�U�H�W�Q�H���S�U�R�P�M�H�Q�H���X���V�W�U�X�N�W�X�U�L���M�D�Y�Q�H���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���R�G�Q�R�V-
�Q�R���P�M�H�U�H���W�]�Y�����S�D�P�H�W�Q�H���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H�����3�R�V�O�M�H�G�Q�M�L���G�L�R���M�H���]�D�N�O�M�X�þ�D�N����

�������3�U�H�J�O�H�G���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R���¿�V�N�D�O�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M

�8�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �S�R�V�W�R�M�L�� �U�H�O�D�W�L�Y�Q�R�� �Y�H�O�L�N�� �E�U�R�M�� �U�D�G�R�Y�D�� �Y�H�]�D�Q�L�K�� �X�]�� �¿�V�N�D�O�Q�X�� �S�R�O�L-
�W�L�N�X�����6�W�Y�D�U�D�Q�M�H�P���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K���S�U�H�G�X�Y�M�H�W�D�����L�]�J�U�D�G�Q�M�D���E�D�]�L���S�R�G�D�W�D�N�D�����G�X�O�M�L�Q�D��
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�Y�U�H�P�H�Q�V�N�L�K���V�H�U�L�M�D���L�W�G���������S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�K���J�R�G�L�Q�D���L�Q�W�H�Q�]�L�Y�L�U�D�R���V�H���E�U�R�M���D�O�L���L���N�Y�D�O�L�W�H-
�W�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����2�Y�L�V�Q�R���R���S�R�G�U�X�þ�M�X�����S�R�V�W�R�M�H�ü�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R���¿�V�N�D�O�Q�R�M���S�R�O�L�W-
�L�F�L���P�R�J�X���V�H���V�Y�U�V�W�D�W�L���X���Q�H�N�R�O�L�N�R���V�N�X�S�L�Q�D�����8���7�D�E�O�L�F�L���������G�D�Q���V�H���V�D�å�H�W���S�U�H�J�O�H�G��
�L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���S�U�L�P�D�U�Q�R���H�P�S�L�U�L�M�V�N�L�K���U�D�G�R�Y�D�����R�Y�L�V�Q�R���R���S�R�G�U�X�þ�M�X���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D����
�V���W�L�P���G�D���M�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L���N�D�N�R���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L���U�D�G�R�Y�L���V�D�G�U�å�H���G�R�S�U�L�Q�R�V���X��
�Y�L�ã�H���R�G���M�H�G�Q�R�J���V�H�J�P�H�Q�W�D���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

�3�R�G�U�X�þ�M�H�� 
�L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D

Reference Rezultati

�8�þ�L�Q�F�L�� �¿�V�N�D�O�Q�H��
politike na eko-
nomski rast ili 
���S�R�M�H�G�L�Q�X���� �H�N�R-
nomsku aktivnost

�3�L�Y�D�F�� �L�� �-�X�U�X�Q�� ����������������
�%�H�Q�D�]�L�ü�� ���������������� �5�X�N�H�O�M��
���������������� �â�L�P�R�Y�L�ü�� ����������������
�'�D�U�Y�D�V�� ���������������� �5�D�Y�Q�L�N�� �L��
�=�L�O�L�ü�� ���������������� �7�N�D�O�H�F�� �L�� �9�L-
�]�H�N�� ���������������� �â�L�P�R�Y�L�ü�� �	��
�'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�� ���������������� �*�U-
�G�R�Y�L�ü�� �*�Q�L�S�� �������������� ��������������
�'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü���H�W���D�O������������������

�3�U�H�W�H�å�Q�R���V�H���U�D�G�L���R���S�R�]�L�W�L�Y�Q�L�P���N�U�D�W-
�N�R�U�R�þ�Q�L�P�� �X�þ�L�Q�F�L�P�D�� �M�D�Y�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D��
�L�� �Q�H�J�D�W�L�Y�Q�L�P�� �X�þ�L�Q�F�L�P�D�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D��
gospodarski rast.

Utjecaj strukture 
javnih rashoda (i 
�S�U�L�K�R�G�D��

�6�H�Y�H�U�� �H�W�� �D�O���� ���������������� �'�D�O�L�ü��
�����������D��

Uglavnom kapitalni rashodi su ti 
�N�R�M�L�� �L�P�D�M�X�� �S�R�]�L�W�L�Y�Q�H�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�H�� �L��
�N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �X�þ�L�Q�N�H���� �7�H�N�X�ü�L�� �U�D�V�K�R-
�G�L�����S�R�M�H�G�L�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�M�H�����P�R�J�X���L�P�D�W�L��
�W�H�N�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �S�R�]�L�W�L�Y�Q�H�� �X�þ�L�Q�N�H����
Porezi uglavnom negativni.

�.�D�U�D�N�W�H�U�� �¿�V�N�D�O�Q�H��
politike 

�-�X�U�N�R�Y�L�ü�� ���������������� �â�Y�D-
�O�M�H�N�� ���������������� �â�Y�D�O�M�H�N�� �H�W��
�D�O���� ���������������� �*�U�G�R�Y�L�ü�� �*�Q�L�S��
�����������������'�D�O�L�ü�������������E��

�8�J�O�D�Y�Q�R�P�� �S�U�R�F�L�N�O�L�þ�Q�R�J�� �N�D�U�D�N�W�H�U�D����
iako postoje razdoblja promjenjivog 
�N�D�U�D�N�W�H�U�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����'�M�H�O�R�Y�D-
nje automatskih stabilizatora rela-
tivno slabo.

Koordinacija mo-
�Q�H�W�D�U�Q�H���L���¿�V�N�D�O�Q�H��
politike (ili nekih 
�H�O�H�P�H�Q�D�W�D�� �¿�V�N�D�O-
ne politike, npr. 
upravljanje jav-
�Q�L�P���G�X�J�R�P��

�â�Y�D�O�M�H�N�������������������%�D�E�L�ü���H�W���D�O����
���������������� �5�X�N�H�O�M�� ���������������� �*�U-
�J�X�U�H�N�� �L�� �9�L�G�D�N�R�Y�L�ü�� ����������������
�0�L�K�D�O�M�H�N�� ���������������� �=�G�X�Q�L�ü��
���������������� �û�R�U�L�ü�� �H�W�� �D�O���� ��������������
����������

�8�J�O�D�Y�Q�R�P�� �V�H�� �L�V�W�L�þ�H�� �S�U�R�E�O�H�P�� �V�O�D�E�H��
koordinacije ili nikakve koordinacije 
�¿�V�N�D�O�Q�H���L���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����W�H���U�L�]�L-
�N�D���N�R�M�L�P���¿�V�N�D�O�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D�����]�D�G�X�å�L�Y�D-
�Q�M�H�����P�R�å�H���X�J�U�R�]�L�W�L���V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���F�L�M�H�Q�D��
���F�L�O�M���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H����

�2�G�U�å�L�Y�R�V�W�� �¿�V�N�D�O-
ne politike (i jav-
�Q�R�J���G�X�J�D��

�%�D�E�L�ü�� �H�W�� �D�O���� ���������������� �.�U�]-
�Q�D�U�� ���������������� �6�H�Y�H�U�� ����������������
�%�D�E�L�ü�� �H�W�� �D�O���� ���������������� �0�L�K�D-
�O�M�H�N�� �������������� �������������� �6�R�S�H�N��
������������������������������������

�8�J�O�D�Y�Q�R�P���Q�H�R�G�U�å�L�Y�H���S�U�R�M�H�N�F�L�M�H���S�R-
�V�W�R�M�H�ü�H�J�� �P�R�G�H�O�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �L��
�]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�D���� �2�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�D�� ���H�N�V�S�D�Q-
�]�L�Y�Q�X���� �X�O�R�J�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �+�U-
�Y�D�W�V�N�R�M�� �X�Y�M�H�W�R�Y�D�Q�M�X�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�L�P�D��
�X���Y�L�V�L�Q�L���M�D�Y�Q�R�J���L���L�O�L���Y�D�Q�M�V�N�R�J���G�X�J�D��

�3�R�O�L�W�L�þ�N�D�� �H�N�R�Q�R-
�P�L�M�D�� �L�� �¿�V�N�D�O�Q�D��
politika

�%�U�D�W�L�ü�� ���������������� �.�O�D�ã�Q�M�D��
���������������� �9�X�þ�N�R�Y�L�ü�� ����������������
�9�X�þ�N�R�Y�L�ü�� �L�� �%�D�V�D�U�D�F�� �6�H�U�W�L�ü��
�����������������0�D�þ�N�L�ü��������������

�8�W�M�H�F�D�M�� �Q�D�� �U�D�V�W�� �U�D�V�K�R�G�D�� �L�� �G�H�¿�F�L�W�D��
prije izbora, posebno socijalnih iz-
�G�D�W�D�N�D�� ���R�S�R�U�W�X�Q�L�V�W�L�þ�N�L�� �F�L�N�O�X�V�L������ �1�D��
�U�D�V�W���U�D�V�K�R�G�D���X�W�M�H�þ�X���I�U�D�J�P�H�Q�W�L�U�D�Q�R�V�W��
�Y�O�D�G�H�����,�]�Y�U�ã�Q�D���Y�O�D�V�W���L�P�D���R�G�O�X�þ�X�M�X�ü�X��
�X�O�R�J�X���X���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�P���S�U�R�F�H�V�X��

Tablica 1.���(�P�S�L�U�L�M�V�N�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R���¿�V�N�D�O�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M
�,�]�Y�R�U����obrada autora
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�3�U�Y�X���V�N�X�S�L�Q�X���þ�L�Q�H���U�D�G�R�Y�L���N�R�M�L���S�U�H�P�D���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�P���P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�D�P�D���L�V�W�U�D�å�X�M�X��
�X�þ�L�Q�N�H���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����1�D�M�E�U�R�M�Q�L�M�L���V�X���U�D�G�R�Y�L���N�R�M�L���N�R�U�L�V�W�H���9�$�5��
���L�O�L���9�(�&���� �P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�X�����X�N�O�M�X�þ�X�M�X�ü�L���L���6�9�$�5������ �,�D�N�R���S�R�V�W�R�M�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���U�D�]-
�O�L�N�H���X���U�H�]�X�O�W�D�W�L�P�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����V�Y�L���U�D�G�R�Y�L���X�N�D�]�X�M�X���Q�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���S�R�]�L�W�L�Y�Q�H��
�P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���Q�D���H�N�R�Q�R�P�V�N�L���U�D�V�W�����8�J�O�D�Y�Q�R�P���V�H��
�M�D�Y�Q�L���U�D�V�K�R�G�L���L�V�W�L�þ�X���N�D�R���N�O�M�X�þ�Q�L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���N�R�M�L���L�P�D���S�R�]�L-
�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N���Q�D���J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�L���U�D�V�W�����L���W�R���X�J�O�D�Y�Q�R�P���X���N�U�D�W�N�R�P���U�R�N�X�����6�O�L�þ�Q�R��
�Y�U�L�M�H�G�L���L���]�D���S�R�U�H�]�H�����S�U�L���þ�H�P�X���M�H���Q�M�L�K�R�Y���X�W�M�H�F�D�M���Q�D���H�N�R�Q�R�P�V�N�L���U�D�V�W���S�U�H�W�H�å�Q�R��
�Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�����%�H�Q�D�]�L�ü�����������������5�X�N�H�O�M�����������������%�H�O�X�O�O�R���L���'�X�å�P�D�Q�����������������â�L�P�R�Y-
�L�ü���L���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�����������������*�U�G�R�Y�L�ü���*�Q�L�S���������������L�������������������1�R�����S�R�V�W�R�M�H���L���U�D-
�G�R�Y�L�� �N�R�M�L�� �Q�X�G�H�� �E�L�W�Q�R�� �G�U�X�N�þ�L�M�H�� �U�H�]�X�O�W�D�W�H���� �ã�W�R�� �X�N�D�]�X�M�H�� �Q�D�� �S�R�W�U�H�E�X�� �R�S�U�H�]�D��
�S�U�L���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�F�L�M�L���S�R�G�D�W�D�N�D�����â�L�P�R�Y�L�ü�����������������5�D�Y�Q�L�N���L���ä�L�O�L�ü�������������������1�D�G�D�O�M�H����
�7�N�D�O�H�F���L���9�L�]�H�N�����������������S�U�L�P�M�H�Q�R�P���Y�L�ã�H�V�W�U�X�N�H���U�H�J�U�H�V�L�M�V�N�H���D�Q�D�O�L�]�H���S�R�N�D�]�X�M�X��
�G�D���G�U�å�D�Y�Q�D���S�R�W�U�R�ã�Q�M�D���L�P�D���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�D�Q���X�þ�L�Q�D�N���Q�D���S�U�H�U�D�ÿ�L�Y�D�þ�N�X���L�Q�G�X�V�W�U�L�M�X��
u Hrvatskoj, pogotovo na sektore s niskom razinom tehnologije.

�1�D�� �V�O�L�þ�D�Q�� �]�D�N�O�M�X�þ�D�N�� �Y�H�]�D�Q�R�� �X�]�� �V�P�M�H�U�� �G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �L�� �U�D-
�V�K�R�G�D�� �X�S�X�ü�X�M�X�� �L�� �U�D�G�R�Y�L�� �N�R�M�L�� �V�H�� �G�R�P�L�Q�D�Q�W�Q�R�� �E�D�Y�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�R�P�� �M�D�Y�Q�L�K�� �S�U�L-
�K�R�G�D���L���U�D�V�K�R�G�D�����6�H�Y�H�U���H�W���D�O������������������ �9�$�5���D�Q�D�O�L�]�R�P���X�W�Y�U�G�L�O�L���V�X���G�D���V�X���N�D-
�S�L�W�D�O�Q�L���U�D�V�K�R�G�L���W�L���N�R�M�L���L���X���G�X�J�R�P���L���X���N�U�D�W�N�R�P���U�R�N�X���L�P�D�M�X���S�R�]�L�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N��
na gospodarski rast, dok su rashodi za dobra i usluge te subvencije 
�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�� �W�H�N�� �X�� �N�U�D�W�N�R�P�� �U�R�N�X�����7�H�N�X�ü�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �]�D�� �S�O�D�ü�H�� �Q�H�P�D�M�X��
�S�R�]�L�W�L�Y�D�Q�� �X�þ�L�Q�D�N�� �Q�D�� �%�'�3�� ���6�H�Y�H�U�� �H�W�� �D�O������ �������������� �6�O�L�þ�Q�H�� �]�D�N�O�M�X�þ�N�H�� �L�]�Q�R�V�L�� �L��
�'�D�O�L�ü�������������D�����Q�D���W�H�P�H�O�M�X���S�D�Q�H�O���D�Q�D�O�L�]�H���+�U�Y�D�W�V�N�H���L���Q�R�Y�L�K���]�H�P�D�O�M�D���þ�O�D�Q�L�F�D��
�(�8�����������7�D�N�R�ÿ�H�U�����X�N�D�]�X�M�H���V�H���Q�D���S�U�R�E�O�H�P���K�L�U�R�Y�L�W�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���N�R�M�D��
�X���S�R�J�O�H�G�X���G�U�å�D�Y�Q�L�K���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���P�R�å�H���W�D�N�R�ÿ�H�U���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�R���G�M�H�O�R�Y�D�W�L���Q�D���U�D�V�W��
���'�D�O�L�ü�������������D������

�%�H�]�� �R�E�]�L�U�D�� �Q�D�� �Y�L�V�L�Q�X�� �L�� �V�W�U�X�N�W�X�U�X�� �M�D�Y�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �L�� �U�D�V�K�R�G�D���� �Y�D�å�Q�R�� �M�H�� �Q�D-
pomenuti da je Hrvatska mala otvorena ekonomija te da otvorenost 
�S�U�L�Y�U�H�G�H�� �L�� �X�þ�L�Q�D�N�� �L�]�O�L�M�H�Y�D�Q�M�D�� �G�R�G�D�W�Q�R�� �X�P�D�Q�M�X�M�X�� �H�Y�H�Q�W�X�D�O�Q�H�� �S�R�]�L�W�L�Y�Q�H��
�X�þ�L�Q�N�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���Q�D���H�N�R�Q�R�P�V�N�L���U�D�V�W�����'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü���H�W���D�O������������������

�7�D�N�R�ÿ�H�U�����W�U�H�E�D���X�]�H�W�L���X���R�E�]�L�U���N�D�N�R���M�H���¿�V�N�D�O�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D���X���]�H�P�O�M�D�P�D���X���U�D�]�Y�R-
�M�X���D�O�L���L���W�U�D�Q�]�L�F�L�M�V�N�L�P���]�H�P�O�M�D�P�D���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�Q�D�����,�O�]�H�W�V�N�L���	���9�H�J�K�������������������7�R���V�H��
posebice odnosi na pojedine kategorije javnih rashoda koji daju dodatni 
�L�P�S�X�O�V�� �U�D�V�W�X�� ���Q�S�U���� �N�D�S�L�W�D�O�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L������ �,�D�N�R�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �W�H�N��
�S�D�U�F�L�M�D�O�Q�R���X�N�D�]�X�M�X���Q�D���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����â�Y�D�O�M�H�N���H�W���D�O������������������
�*�U�G�R�Y�L�ü�� �*�Q�L�S���� �������������� �Q�D�ã�D�� �]�H�P�O�M�D�� �M�H�� �X�N�O�M�X�þ�H�Q�D�� �X�� �Q�H�N�D�� �ã�L�U�D�� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D��
�L�]�� �N�R�M�L�K�� �V�H�� �W�D�N�D�Y�� �]�D�N�O�M�X�þ�D�N�� �P�R�å�H�� �V�D�� �V�L�J�X�U�Q�R�ã�ü�X�� �L�]�Q�L�M�H�W�L�� ���'�D�U�Y�D�V���� ������������
�'�D�O�L�ü�������������E����

�.�D�G�� �M�H�� �U�L�M�H�þ�� �R�� �N�D�U�D�N�W�H�U�X�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H���� �-�X�U�N�R�Y�L�ü�� �������������� �Q�X�G�L�� �S�U�Y�X��
�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�X���D�Q�D�O�L�]�X���]�D���U�D�]�G�R�E�O�M�H���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H�����3�U�H�P�D���D�X�W�R�U�X����
�¿�V�N�D�O�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D���X���W�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���E�L�O�D���M�H���S�U�L�M�H���V�Y�H�J�D���S�R�G�U�H�ÿ�H�Q�D���S�X�Q�M�H�Q�M�X��
�S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�� �L�� �¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�X�� �þ�H�V�W�R�� �S�U�H�D�P�E�L�F�L�R�]�Q�R�� �X�W�Y�U�ÿ�H�Q�L�K�� �S�U�D�Y�D�� �L�� �Q�H�U�H�D�O-
�Q�L�K�� �D�V�S�L�U�D�F�L�M�D���� �D�� �V�Y�H�� �W�R�� �Q�D�X�ã�W�U�E�� �R�V�W�Y�D�U�L�Y�D�Q�M�X�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�V�N�L�K�� �L�� �U�D�]�Y�R�M�Q�L�K��
�F�L�O�M�H�Y�D�����1�D���W�D�M���Q�D�þ�L�Q�����¿�V�N�D�O�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D���M�H���X�J�O�D�Y�Q�R�P���Q�H�X�W�U�D�O�Q�R���G�M�H�O�R�Y�D�O�D���Q�D��
�R�þ�H�N�L�Y�D�Q�X�� �V�W�R�S�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�R�J�� �U�D�V�W�D���� �'�R�M�D�P�� �M�H�� �G�D�� �V�H�� �X�� �W�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X��
�X�W�Y�U�ÿ�H�Q�L���R�E�U�D�]�D�F���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���G�R���G�D�Q�D�V���Q�L�M�H���S�U�R�P�L�M�H�Q�L�R����



������

�.�D�V�Q�L�M�D���H�N�R�Q�R�P�H�W�U�L�M�V�N�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���S�U�H�N�R���S�U�R�F�M�H�Q�H���F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�R�J��
�S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J�� �V�D�O�G�D�� �R�P�R�J�X�ü�X�M�X�� �L�]�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �¿�V�N�D�O�Q�R�J�� �V�W�D�Q-
�M�D�� �N�R�M�L�� �X�S�X�ü�X�M�X�� �Q�D�� �N�D�U�D�N�W�H�U�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H���� �8�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �R�G�� ������������ �G�R��
�������������J�R�G�L�Q�H���P�R�å�H���V�H���J�R�Y�R�U�L�W�L���R���L�]�P�M�H�Q�M�L�Y�D�Q�M�X���U�D�]�G�R�E�O�M�D���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�H���L���D�Q-
�W�L�F�L�N�O�L�þ�N�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����S�U�L���þ�H�P�X���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�K���J�R�G�L�Q�D���S�U�H�Y�O�D�G�D�Y�D���U�H�V�W�U�L�N-
�W�L�Y�Q�D�� �L�� �S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�D�� �S�R�O�L�W�L�N�D�� ���â�Y�D�O�M�H�N�� �H�W�� �D�O���� �������������� �1�D�G�D�O�M�H���� �*�U�G�R�Y�L�ü�� �*�Q�L�S��
�������������� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�� �X�� �N�R�M�R�M�� �P�M�H�U�L�� �D�X�W�R�P�D�W�V�N�L�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�R�U�L�� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �G�L�V�N�U�H�F�L-
�M�V�N�H���P�M�H�U�H���G�R�S�U�L�Q�R�V�H���X�U�D�Y�Q�R�W�H�å�H�Q�M�X���S�R�V�O�R�Y�Q�R�J���F�L�N�O�X�V�D�����5�H�]�X�O�W�D�W�L���X�N�D�]�X-
ju na relativno slabo djelovanje automatskih stabilizatora u odnosu na 
�]�H�P�O�M�H�� �(�8�� �L�� �2�(�&�'���D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �G�D�� �M�H�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�V�N�R�� �G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H��
�S�R�O�L�W�L�N�H���S�R�W�S�R�P�R�J�Q�X�W�R���G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�L�P�� �P�M�H�U�D�P�D���ã�W�R���M�H���X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M���G�R�Y�H�O�R��
�G�R���G�H�V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�H���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���X���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�Q�R�P���V�P�M�H�U�X�����*�U�G�R�Y�L�ü��
�*�Q�L�S����������������

�.�D�G�� �V�H�� �J�R�Y�R�U�L�� �R�� �N�R�R�U�G�L�Q�D�F�L�M�L�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �L�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M����
�Q�H�� �S�R�V�W�R�M�L�� �Y�H�O�L�N�� �E�U�R�M�� �H�P�S�L�U�L�M�V�N�L�K�� �U�D�G�R�Y�D�� ���6�9�$�5���� �N�R�M�L�� �L�]�U�D�Y�Q�R�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�M�X��
�L�Q�W�H�U�D�N�F�L�M�X���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����5�X�N�H�O�M�����������������û�R�U�L�ü���H�W���D�O��������������������
Uglavnom prevladavaju pregledni radovi koji analiziraju interakciju mon-
�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���V���S�R�O�L�W�L�N�R�P���M�D�Y�Q�R�J���]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�D�����%�D�E�L�ü���H�W���D�O�������������������5�D�V�S�X-
�G�L�ü���*�R�P�H�O�M�L�ü���������������L�����������������%�H�]���R�E�]�L�U�D���Q�D���D�V�S�H�N�W���D�Q�D�O�L�]�H�����S�U�H�Y�O�D�G�D�Y�D�M�X��
�V�W�D�Y�R�Y�L���R���V�O�D�E�R�M���L�O�L���Q�L�N�D�N�Y�R�M���N�R�R�U�G�L�Q�D�F�L�M�L���¿�V�N�D�O�Q�H���L���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U-
�Y�D�W�V�N�R�M�����L�O�L���S�D�N���S�R�W�S�X�Q�H���N�R�R�U�G�L�Q�L�U�D�Q�R�V�W�L���X���V�O�X�þ�D�M�X���R�E�R�V�W�U�D�Q�R�J���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�R�J��
�G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D�����*�U�J�X�U�H�N���L���9�L�G�D�N�R�Y�L�ü������������������

�8�O�R�J�D�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �þ�H�V�W�R�� �V�H�� �S�U�R�S�L�W�N�X�M�H�� ���-�D�N�R�Y�þ�H�Y�L�ü�� �H�W�� �D�O������ ��������������
�D�O�L�� �V�H�� �R�G�� �V�W�U�D�Q�H�� �N�U�L�W�L�þ�D�U�D�� �þ�H�V�W�R�� �]�D�E�R�U�D�Y�O�M�D�� �G�D�� �V�H�� �Q�D�� �+�U�Y�D�W�V�N�X�� �N�D�R�� �P�D�O�X��
otvorenu ekonomiju mogu primijeniti predikcije Mundell-Fleming modela 
�R�G�Q�R�V�Q�R���W�]�Y�����Q�H�P�R�J�X�ü�H���W�U�R�M�V�W�Y�R���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�V�N�L�K���F�L�O�M�H�Y�D�����H�Q�J�O�����L�P�S�R�V-
�V�L�E�O�H���W�U�L�Q�L�W�\�������ã�W�R���L�P�S�O�L�F�L�U�D���Q�H�P�R�J�X�ü�Q�R�V�W���L�V�W�R�Y�U�H�P�H�Q�R�J���R�G�U�å�D�Y�D�Q�M�D���¿�N�V�Q�R�J��
�G�H�Y�L�]�Q�R�J���W�H�þ�D�M�D�����V�O�R�E�R�G�X���N�U�H�W�D�Q�M�D���N�D�S�L�W�D�O�D���L���Q�H�]�D�Y�L�V�Q�R�V�W���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L-
�W�L�N�H�����,���X���W�R�P���N�R�Q�W�H�N�V�W�X���S�R�V�W�R�M�H���U�D�G�R�Y�L���N�R�M�L���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�R���S�U�R�P�D�W�U�D�M�X���S�R�V�W�R�M�H�ü�L��
�N�R�Q�F�H�S�W���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����=�G�X�Q�L�ü�������������������N�D�R���L���U�D�G�R�Y�L���N�R�M�L���Y�L�G�H��
�S�U�R�V�W�R�U���X���P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���]�D�M�H�G�Q�L�þ�N�R�J���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��
�X���M�D�þ�D�Q�M�X���N�R�Q�N�X�U�H�Q�W�Q�R�V�W�L���K�U�Y�D�W�V�N�R�J���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�D�����û�R�U�L�ü���H�W���D�O������������������

�.�D�G���V�H���J�R�Y�R�U�L���R���R�G�U�å�L�Y�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����U�L�M�H�þ���M�H���S�R�G�U�X�þ�M�X���X���N�R�M�H�P���M�H��
�N�R�G���G�R�V�D�G�D�ã�Q�M�L�K���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���S�U�L�V�X�W�Q�D���Q�D�M�Y�H�ü�D���U�D�]�L�Q�D���X�V�N�O�D�ÿ�H�Q�R�V�W�L���U�H�]�X�O-
�W�D�W�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����8�J�O�D�Y�Q�R�P���V�H���Y�H�ü���Y�L�ã�H���R�G���M�H�G�Q�R�J���G�H�V�H�W�O�M�H�ü�D���X�S�R�]�R�U�D�Y�D��
�Q�D���Q�H�R�G�U�å�L�Y�L���N�R�Q�F�H�S�W���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����S�R�J�R�W�R�Y�R���X���V�H�J�P�H�Q�W�X���G�H�¿�F�L�W�D�U�Q�R�J��
�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D�� �S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���� �ã�W�R�� �V�D�P�R�� �G�R�G�D�W�Q�R�� �R�J�U�D�Q�L�þ�D�Y�D�� �S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�R�� ���H�N-
�V�S�D�Q�]�L�Y�Q�R�����G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����7�D�E�O�L�F�D������������

�.�O�M�X�þ�� �Q�H�X�V�S�M�H�K�D�� �L�� �Q�H�O�R�J�L�þ�Q�R�V�W�L�� �X�� �S�U�R�Y�H�G�E�L�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M��
�Q�D�M�E�R�O�M�H�� �V�H�� �P�R�å�H�� �R�E�M�D�V�Q�L�W�L�� �N�U�R�]�� �S�U�L�]�P�X�� �S�R�O�L�W�L�þ�N�H�� �H�N�R�Q�R�P�L�M�H���� �1�D�� �å�D�O�R�V�W����
�E�U�R�M�� �L�� �R�S�V�H�J�� �H�P�S�L�U�L�M�V�N�L�K�� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �X�� �W�R�P�� �S�R�G�U�X�þ�M�X�� �Y�U�O�R�� �V�X�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�L����
�6�Y�D�N�D�N�R���M�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���V�S�R�P�H�Q�X�W�L���N�D�N�R���Q�D���U�D�V�W���G�U�å�D�Y�Q�H���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���]�Q�D�þ�D�M�D�Q��
�X�W�M�H�F�D�M���L�P�D���I�U�D�J�P�H�Q�W�L�U�D�Q�R�V�W���Y�O�D�G�H�����N�R�D�O�L�F�L�M�H�������9�X�þ�N�R�Y�L�ü���L���%�D�V�D�U�D�F���6�H�U�W�L�ü����
���������������]�D�W�L�P���R�S�R�U�W�X�Q�L�V�W�L�þ�N�L���S�R�O�L�W�L�þ�N�R���S�R�V�O�R�Y�Q�L���L���S�R�O�L�W�L�þ�N�R���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L���F�L�N�O�X-
�V�L���Q�D���V�U�H�G�L�ã�Q�M�R�M���L���O�R�N�D�O�Q�R�M���U�D�]�L�Q�L���S�U�L�M�H���L���S�R�V�O�L�M�H���L�]�E�R�U�D�����.�O�D�ã�Q�M�D�����������������9�X�þ�N-
�R�Y�L�ü�����������������0�D�þ�N�L�ü�������������������þ�H�P�X���V�Y�D�N�D�N�R���G�R�S�U�L�Q�R�V�L���Y�H�ü�L���X�W�M�H�F�D�M���L�]�Y�U�ã�Q�H��
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�Y�O�D�V�W�L�����9�O�D�G�H�����X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���]�D�N�R�Q�R�G�D�Y�Q�X�����6�D�E�R�U�����X���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�P���S�U�R�F�H-
�V�X�����%�U�D�W�L�ü������������������

�1�H�� �E�L�� �E�L�O�R�� �N�R�U�H�N�W�Q�R�� �Q�H�� �V�S�R�P�H�Q�X�W�L�� �þ�L�W�D�Y�� �Q�L�]�� �U�D�G�R�Y�D�� �L�� �W�H�R�U�L�M�V�N�L�K�� �U�D�V�S�U�D�Y�D��
�N�R�M�L�� �V�X�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�� �G�R�S�U�L�Q�L�M�H�O�L�� �]�Q�D�Q�V�W�Y�H�Q�R�M�� �U�D�V�S�U�D�Y�L�� �R�� �X�O�R�]�L�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H��
�X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M���� �3�R�W�U�H�E�Q�R�� �M�H�� �Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L�� �N�D�N�R�� �M�H�� �Y�H�ü�L�Q�D�� �W�L�K�� �U�D�G�R�Y�D�� �Q�D�V�W�D�O�D��
�W�L�M�H�N�R�P���J�O�R�E�D�O�Q�H���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���L���¿�Q�D�Q�F�L�M�H���N�U�L�]�H���þ�L�M�L���V�H���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M��
�M�R�ã���X�Y�L�M�H�N���R�V�M�H�W�L�����8�S�U�D�Y�R���M�H���V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�V�N�D���I�X�Q�N�F�L�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���S�R�V�W�D�O�D��
�S�U�L�P�D�U�Q�L���I�R�N�X�V���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����ã�W�R���Q�L�M�H���E�L�R���W�R�O�L�N�L���V�O�X�þ�D�M���S�U�L�M�H���N�U�L�]�H��
���-�X�U�þ�L�ü���� ������������ �0�D�W�H�V���� �������������� �N�D�R�� �L�� �N�U�L�W�L�N�D�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H�� �L��
�ã�W�H�G�Q�M�H�� ���5�D�G�R�ã�H�Y�L�ü���� �������������� �1�D�S�U�R�W�L�Y���� �U�D�G�R�Y�L�� �R�� �¿�V�N�D�O�Q�R�M�� �S�R�O�L�W�L�F�L�� �X�� �+�U�Y�D�W-
�V�N�R�M���S�U�L�M�H���N�U�L�]�H���X�N�D�]�L�Y�D�O�L���V�X���Q�D���L�V�F�U�S�O�M�L�Y�D�Q�M�H���¿�V�N�D�O�Q�R�J���N�D�S�D�F�L�W�H�W�D�����Q�X�å�Q�R�V�W��
�N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H�� �L�� �V�P�D�Q�M�L�Y�D�Q�M�D�� �M�D�Y�Q�H�� �S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���� �Q�X�å�Q�R�V�W�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�M�H�� �X�� �S�U�H-
raspodjeli dohotka te poticanju ekonomskog rasta i razvoja kroz strukture 
�H�O�H�P�H�Q�W�H�� �L�� �S�R�W�L�F�D�Q�M�H�� �S�R�Q�X�G�H�� ���'�U�X�å�L�ü���� ������������ �â�N�D�U�H�� �L�� �â�N�U�W�L�ü���� ������������ �.�U�D�I�W�� �L��
�6�W�X�þ�N�D�����������������.�U�W�D�O�L�ü�����������������'�U�X�å�L�ü���L���.�U�W�D�O�L�ü�������������������1�D�G�D�O�M�H�����X���þ�L�W�D�Y�R�P���Q�L�]�X��
�L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���X�S�R�]�R�U�D�Y�D���V�H���Q�D���Q�H�X�V�N�O�D�ÿ�H�Q�R�V�W���¿�V�N�D�O�Q�H���L���G�U�X�J�L�K���H�N�R�Q�R�P�V�N�L�K��
�S�R�O�L�W�L�N�D���W�H���Q�X�å�Q�R�V�W���L�]�J�U�D�G�Q�M�H���S�U�L�P�M�H�U�H�Q�L�M�L�K���V�R�F�L�M�D�O�Q�L�K���R�G�Q�R�V�D�����N�D�R���L���U�H�D�O�R�N-
�D�F�L�M�X�� �G�U�å�D�Y�Q�H�� �S�R�W�U�R�ã�Q�M�H�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L�P�� �L�� �N�D�S�L�W�D�O�Q�L�P�� �U�D�V�K�R�G�L�P�D�� ���'�U�X�å�L�ü����
�������������6�H�Y�H�U�������������D���L�����������E�����6�H�Y�H�U���H�W���D�O�������������������'�U�H�]�J�L�ü���������������L����������������

�������2�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���L���Q�H�G�R�V�W�D�F�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M

�2�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �V�X�� �E�U�R�M�Q�D���� �2�Q�D�� �V�H�� �R�J�O�H�G�D-
�M�X�� �N�U�R�]�� ���Q�H���N�R�R�U�G�L�Q�D�F�L�M�X�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �V�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�R�P�� �S�R�O�L�W�L�N�R�P���� �N�R�Q�W�L�Q�X�L�U�D�Q�R��
�O�R�ã�H���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R���S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H���L���Q�H�S�R�Y�R�O�M�Q�H���S�U�R�M�H�N�F�L�M�H���J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�R�J���U�D�V�W�D����
�W�U�H�Q�G�R�Y�H���X���N�U�H�W�D�Q�M�X���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����S�U�R�E�O�H�P���S�R�V�W�R�M�H�ü�H���Y�L�V�L�Q�H���L���V�W�U�X�N�W�X�U�H��
�M�D�Y�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D�� �W�H�� �S�U�R�E�O�H�P�� �¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D�� �G�H�¿�F�L�W�D�� �L�� �Q�H�S�R�V�W�R�M�H�ü�H�J�� �V�X�V�W�D�Y�D��
�X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�D�� �M�D�Y�Q�L�P�� �G�X�J�R�P���� �6�Y�D�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�H�� �P�R�å�H�� �E�L�W�L�� �]�D�V�H�E�Q�R�� �S�R�G-
�U�X�þ�M�H�� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���� �D�O�L�� �X�� �N�R�Q�W�H�N�V�W�X�� �R�Y�R�J�� �U�D�G�D�� �S�U�R�P�D�W�U�D�� �V�H�� �N�U�R�]�� �S�U�L�]�P�X��
�V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�V�N�R�J���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

3.1. „Policy mix“ i uloga monetarne politike

�8�� �G�R�P�D�ü�R�M�� �H�N�R�Q�R�P�L�M�L�� �M�H�� �W�L�M�H�N�R�P�� �S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�K�� ������ �J�R�G�L�Q�D�� �J�H�Q�H�U�L�U�D�Q�� �þ�L�W�D�Y��
�D�Q�R�P�D�O�L�M�D���N�R�M�H���X���Y�H�O�L�N�R�M���P�M�H�U�L���R�Q�H�P�R�J�X�ü�D�Y�D�M�X���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L���G�R�S�U�L�Q�R�V���P�R�Q-
�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X�N�X�S�Q�R�M���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L�����Y�D�O�X�W�Q�D���N�O�D�X�]�X�O�D�����Q�H�V�O�X�å�E�H-
�Q�D�� �G�R�O�D�U�L�]�D�F�L�M�D���H�X�U�R�L�]�D�F�L�M�D���� �Q�H�S�R�Y�M�H�U�H�Q�M�H�� �X�� �G�R�P�D�ü�X�� �Y�D�O�X�W�X�� �L�]�G�������� �1�D�G�D�O-
�M�H���� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q�� �X�W�M�H�F�D�M�� �Q�D�� �U�D�]�Y�R�M�� �V�X�V�W�D�Y�D�� �L�P�D�O�D�� �M�H�� �þ�L�Q�M�H�Q�L�F�D�� �G�D�� �M�H�� �G�R�P�D�ü�L��
�E�D�Q�N�D�U�V�N�L�� �V�H�N�W�R�U�� �N�U�D�M�H�P�� �������L�K�� �J�R�G�L�Q�D�� �X�� �Q�D�M�Y�H�ü�R�M�� �P�M�H�U�L�� �S�U�R�G�D�Q�� �V�W�U�D�Q�L�P��
�Y�O�D�V�Q�L�F�L�P�D���� �8�� �X�Y�M�H�W�L�P�D�� �U�H�O�D�W�L�Y�Q�R�� �V�O�D�E�H�� �G�R�P�D�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �L�� �Q�D�V�W�R�M�D�Q�M�D��
�V�U�H�G�L�ã�Q�M�H�� �E�D�Q�N�H�� �G�D�� �N�R�Q�W�U�R�O�L�U�D�� �Q�R�Y�þ�D�Q�X�� �P�D�V�X���� �G�R�P�D�ü�H�� �E�D�Q�N�H�� �R�N�U�H�Q�X�O�H��
su se inozemnim izvorima sredstava. U okolnostima stalnog jeftinog 
�Q�R�Y�þ�D�Q�R�J�� �S�U�L�O�M�H�Y�D�� �L�]�� �L�Q�R�]�H�P�V�W�Y�D���� �V�U�H�G�L�ã�Q�M�D�� �E�D�Q�N�D�� �M�H�� �X�� �S�R�W�S�X�Q�R�V�W�L�� �L�J-
�Q�R�U�L�U�D�Q�D�� �N�D�R�� �Ä�S�R�V�O�M�H�G�Q�M�H�� �X�W�R�þ�L�ã�W�H�³���� �1�M�H�]�L�Q�H�� �N�D�P�D�W�Q�H�� �V�W�R�S�H�� �E�L�O�H�� �V�X�� �L�� �R�V-
�W�D�O�H���Q�H�U�H�I�H�U�H�Q�W�Q�H�����8�Q�D�W�R�þ���U�D�V�W�X���%�'�3���D�����Q�H�J�D�W�L�Y�Q�L���W�U�H�Q�G�R�Y�L���U�D�V�W�D���Y�D�Q�M�V�N�R�J��
�G�X�J�D���L���G�H�¿�F�L�W�D���E�L�O�D�Q�F�H���S�O�D�ü�D�Q�M�D�����V���Y�U�H�P�H�Q�R�P���V�X���S�R�V�W�D�M�D�O�L���V�Y�H���Y�H�ü�L���S�U�R�E-
�O�H�P���� �3�R�N�X�ã�D�M�L�� �V�U�H�G�L�ã�Q�M�H�� �E�D�Q�N�H�� �G�D�� �X�V�S�R�U�L�� �Y�D�Q�M�V�N�R�� �]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�H�� �E�D�Q�D�N�D��
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stigli su relativno kasno. Njezina funkcije emisije novca svela se na in-
�V�W�U�X�P�H�Q�W�� �G�H�Y�L�]�Q�L�K�� �D�X�N�F�L�M�D���� �G�R�N�� �V�X�� �R�S�H�U�D�F�L�M�H�� �Q�D�� �R�W�Y�R�U�H�Q�R�P�� �W�U�å�L�ã�W�X�� �N�D�R��
osnovni instrument moderne monetarne politike bile i jesu od sekundar-
�Q�R�J���]�Q�D�þ�D�M�D�����1�D���å�D�O�R�V�W�����G�R�S�U�L�Q�R�V���V�U�H�G�L�ã�Q�M�H���E�D�Q�N�H���V�X�]�E�L�M�D�Q�M�X���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�L�K��
�W�U�H�Q�G�R�Y�D�� �L�� �Y�L�ã�H�� �M�H�� �Q�H�J�R�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�� �M�H�U�� �M�H�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�H�� �V�W�D�Q�M�H�� �X�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�R�M��
�V�I�H�U�L���H�N�R�Q�R�P�L�M�H���J�R�W�R�Y�R���Q�H�P�R�J�X�ü�H���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�H���L�]�P�L�M�H�Q�L�W�L�����Y�L�G�M�H�W�L���Y�L�ã�H���û�R�U�L�ü��
et al., 2014).

�8���W�D�N�Y�R�P���U�H�å�L�P�X���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����N�R�M�D���V�H���]�D�V�Q�L�Y�D���Q�D���V�W�D�E�L�O�Q�R�P���W�H�þ�D-
�M�X�����V�U�H�G�L�ã�Q�M�D���E�D�Q�N�D���M�H���]�Q�D�W�Q�R���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�D���X���V�X�]�E�L�M�D�Q�M�X���X�W�M�H�F�D�M�D���L�Q�R�]�H�P�Q�L�K��
�ã�R�N�R�Y�D���L���V�W�L�P�X�O�L�U�D�Q�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�H���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���X���U�H�D�O�Q�R�P���V�H�N�W�R�U�X�����6�P�D�Q�M�L�Y�ã�L��
�U�H�J�X�O�D�W�R�U�Q�R���R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H���L���S�R�Y�H�ü�D�Y�ã�L���W�L�P�H���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W���E�D�Q�D�N�D���V�U�H�G�L�ã�Q�M�D���E�D�Q-
�N�D���M�H���G�M�H�O�R�P�L�þ�Q�R���X�V�S�M�H�O�D���V�D�P�R���Q�H�X�W�U�D�O�L�]�L�U�D�W�L���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���X�W�M�H�F�D�M���Y�D�Q�M�V�N�L�K���ã�R�N-
�R�Y�D�����7�D�N�R�ÿ�H�U�����V�U�H�G�L�ã�Q�M�D���E�D�Q�N�D���M�H���M�H�G�Q�L�P���G�L�M�H�O�R�P���X�V�S�M�H�O�D���V�S�U�L�M�H�þ�L�W�L���G�U�å�D�Y�X���X��
�L�V�W�L�V�N�L�Y�D�Q�M�X���U�H�D�O�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D���V���W�U�å�L�ã�W�D���N�U�H�G�L�W�D�����N�R�M�L���M�H���Q�D�V�W�D�R���]�E�R�J���S�R�Y�H�ü�D�Q�L�K��
�S�R�W�U�H�E�D���]�D���G�H�¿�F�L�W�D�U�Q�L�P���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H�P���G�U�å�D�Y�H�����%�R�N�D�Q���H�W���D�O������������������

�7�D�N�Y�D�� �U�H�D�N�F�L�M�D�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �M�H�� �E�L�O�D�� �M�H�G�L�Q�D�� �P�R�J�X�ü�D�� �D�O�L�� �Q�H�G�R�Y�R�O�M�Q�D��
�G�D���V�H���S�U�H�R�N�U�H�Q�X���H�N�R�Q�R�P�V�N�L���W�U�H�Q�G�R�Y�L�����=�E�R�J���S�R�V�W�R�M�H�ü�L�K���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���P�R�Q-
�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����X���¿�V�N�D�O�Q�R�M���V�H���S�R�O�L�W�L�F�L���þ�H�V�W�R���Y�L�G�L���M�H�G�L�Q�D���P�R�J�X�ü�Q�R�V�W���]�Q�D�þ�D-
�M�Q�L�M�H�J���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���X���X�Y�M�H�W�L�P�D���N�U�L�]�H�����3�R�V�H�E�Q�R���V�H���R�G���+�1�%���D���L�V�W�L�þ�H���S�R�W�U�H�E�D��
�]�D���M�D�þ�R�P���¿�V�N�D�O�Q�R�P���S�U�L�O�D�J�R�G�E�R�P���L���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�R�P�����ã�W�R���M�H���U�D�]�X�P�O�M�L�Y�R���M�H�U���E�L��
�V�H���W�L�P�H���S�U�L�M�H���V�Y�H�J�D���R�O�D�N�ã�D�O�D���S�R�]�L�F�L�M�D���+�1�%���D���X���S�U�R�Y�H�G�E�L���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L-
�W�L�N�H�����6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H�����D�N�R���V�H���ã�W�H�G�L���X���X�Y�M�H�W�L�P�D���N�U�L�]�H���N�D�N�Y�D���M�H���R�Q�G�D���X�O�R�J�D��
�¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���S�R�W�L�F�D�Q�M�X�����R�G�U�å�D�Y�D�Q�M�X�����H�N�R�Q�R�P�V�N�H���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�"��

Zbog toga, u cijelom razdoblju krize postavlja se pitanje da li bi zbog kred-
�L�W�Q�L�K���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D�����Y�L�V�R�N���L���U�D�V�W�X�ü�L���M�D�Y�Q�L���G�X�J���L���G�H�¿�F�L�W�����S�D�G���N�U�H�G�L�W�Q�R�J���U�H�M�W�L�Q�J�D����
�S�R�V�N�X�S�O�M�H�Q�M�H���W�U�å�L�ã�Q�L�K���L�]�Y�R�U�D���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D�����H�N�V�S�D�Q�]�L�Y�Q�D���¿�V�N�D�O�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D���X��
�+�U�Y�D�W�V�N�R�M���E�L�O�D���X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���N�R�O�L�N�R���E�L���X�P�D�Q�M�L�O�D���¿�V�N�D�O�Q�X���R�G�U�å�L�Y�R�V�W���L��
�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�X���V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�����%�X�G�X�ü�L���G�D���V�X���G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�H���P�M�H�U�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X��
�G�R�P�H�Q�L���S�R�O�L�W�L�þ�N�R�J���S�U�R�F�H�V�D���G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D���R�G�O�X�N�D�����S�U�D�Y�R�Y�U�H�P�H�Q�R���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H��
�¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H���� �E�H�]�� �R�E�]�L�U�D�� �Q�D�� �P�R�J�X�ü�D�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�D�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���� �þ�H�V�W�R��
se svodi na domenu „magije“, dok je monetarna politika ostala u domeni 
�Ä�]�Q�D�Q�R�V�W�L�³�� ���S�U�H�P�D�� �/�H�H�S�H�U���� �������������� �1�D�Y�H�G�H�Q�D�� �/�H�H�S�H�U���R�Y�D�� �������������� �K�L�S�H�U-
�E�R�O�D�� �Q�D�M�E�R�O�M�H�� �R�V�O�L�N�D�Y�D�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�L�� �Ä�S�R�O�L�F�\�� �P�L�[�³���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� ���Q�H���N�R�R�U�G�L�Q�D�F�L�M�X��
�¿�V�N�D�O�Q�H���L���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M��51���=�E�R�J���Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D��
�S�R�V�W�R�M�H�ü�D���L�Q�W�H�U�D�N�F�L�M�D���V�H���V�Y�R�G�L���Q�D���S�U�L�P�D�U�Q�R���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�D�Y�D�Q�M�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L-
tike monetarnoj politici, iako bi po logici problema u uvjetima krize trebalo 
�E�L�W�L���R�E�U�Q�X�W�R�����/�H�H�S�H�U����������������

�����������3�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R���S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H�����S�U�R�M�H�N�F�L�M�H���U�D�V�W�D���L���N�U�H�W�D�Q�M�H���M�D�Y�Q�L�K�� 
�S�U�L�K�R�G�D���L���U�D�V�K�R�G�D

�-�H�G�Q�D�� �R�G�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�K�� �S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�N�L�� �]�D�� �Y�R�ÿ�H�Q�M�H�� �R�G�J�R�Y�R�U�Q�H�� �L�� �N�U�H�G�L�E�L�O�Q�H��
�¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���M�H���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R���S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H���L���]�Q�D�þ�D�M�Q�R���S�U�L�G�U�å�D�Y�D�Q�M�H���]�D�F�U-
�W�D�Q�L�K�� �S�O�D�Q�R�Y�D�� �X�� �V�U�H�G�Q�M�R�U�R�þ�Q�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �N�R�M�H�� �S�O�D�Q�L�U�D�� �N�U�R�]��Smjernice 

51	�=�D���W�H�R�U�L�M�V�N�X���D�Q�D�O�L�]�X���L���N�U�L�W�L�N�X���L�Q�W�H�U�D�N�F�L�M�H���¿�V�N�D�O�Q�H���L���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���Y�L�G�M�H�W�L��
�'�U�H�]�J�L�ü����������������



������

�H�N�R�Q�R�P�V�N�H���L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����1�D���å�D�O�R�V�W�����+�U�Y�D�W�V�N�D���M�H���X���U�D�]�G�R�E�O�M�X���R�G��������������
�G�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �J�R�W�R�Y�R�� �V�Y�D�N�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �L�P�D�O�D�� �P�L�Q�L�P�D�O�Q�R�� �M�H�G�D�Q���U�H�E�D�O�D�Q�V��
�G�U�å�D�Y�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�����L�]�Q�L�P�N�D���V�X���G�D�Y�Q�H���������������L���������������J�R�G�L�Q�D�����%�H�ã���L���2�W�W����
�������������â�Y�D�O�M�H�N�������������������2�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H���W�D���V�H���S�U�D�N�V�D���Q�D�V�W�D�Y�O�M�D����
�R�G�Q�R�V�Q�R���X���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�H���þ�H�W�L�U�L���J�R�G�L�Q�H���M�H�G�L�Q�R���X���������������J�R�G�L�Q�L���Q�L�M�H���E�L�O�R���U�H�E�D�O-
�D�Q�V�D���G�R�N���V�X���X���������������J�R�G�L�Q�L���E�L�O�D���þ�D�N���G�Y�D���U�H�E�D�O�D�Q�V�D���G�U�å�D�Y�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D������  
�7�D�N�R�ÿ�H�U�����L���X���W�H�N�X�ü�R�M���������������J�R�G�L�Q�L���Q�L�M�H���L�]�R�V�W�D�R���U�H�E�D�O�D�Q�V�����Q�D�G�D�P�R���V�H���M�H�G�L�Q�L��
�X���R�Y�R�M���J�R�G�L�Q�L�����8���V�N�O�D�G�X���V���O�R�ã�L�P���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L�P���S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H�P���D�O�L���L���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�L�P��
�H�N�R�Q�R�P�V�N�L�P���N�U�H�W�D�Q�M�L�P�D���Q�D�N�R�Q���������������J�R�G�L�Q�H�����V�Y�H���V�U�H�G�Q�M�R�U�R�þ�Q�H���S�U�R�M�H�N�F�L-
�M�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X�J�O�D�Y�Q�R�P���V�H���Q�L�V�X���R�V�W�Y�D�U�L�O�H�����Y�L�G�M�H�W�L���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L-
�M�D�����U�D�]�Q�D���J�R�G�L�ã�W�D����

�7�H�P�H�O�M���]�D���V�Y�D�N�R���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R���S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H�����R�G�Q�R�V�Q�R���]�D���S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H���¿�V�N�D�O�Q�H��
politike u narednom razdoblju su projekcije rasta BDP-a u srednjem 
roku. U Tablici 2. prikazane su projekcije rasta BDP-a za Hrvatsku od 
�V�W�U�D�Q�H���9�O�D�G�H���5�+�����(�N�R�Q�R�P�V�N�H���N�R�P�L�V�L�M�H�����0�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�R�J���P�R�Q�H�W�D�U�Q�R�J���I�R�Q-
�G�D�� ���0�0�)������ �+�U�Y�D�W�V�N�H�� �Q�D�U�R�G�Q�H�� �E�D�Q�N�H�� ���+�1�%���� �L�� �(�N�R�Q�R�P�V�N�R�J�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�D�� �=�D-
�J�U�H�E�����(�,�=����

2012 2013p 2014p 2015p 2016-18 
�9�O�D�G�D���5�+�����S�U�R�V�L�Q�D�F��������������-2,0 0,2 1,3 2,2 ����������������������
�9�O�D�G�D���5�+�����R�å�X�M�D�N��������������-2,0 ? ? ? ?
MMF -2,0 ���������� �������� - ��������������������
�(�X�U�R�S�V�N�D���N�R�P�L�V�L�M�D�����-�H�V�H�Q������������-2,0 -0,7 �������� 1,2 -
�(�X�U�R�S�V�N�D���N�R�P�L�V�L�M�D�����=�L�P�D������������-2,0 -0,7 ������ 1,2
HNB -2,0 -0,8 0,7 ������ -
EIZ -2,0 -0,7 0,0 1,0

Tablica 2. Projekcije rasta BDP-a za Hrvatsku
�,�]�Y�R�U�����0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���������������������������(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�������������E���������������������D���������������,�0�)��
���������������������L���������������+�1�%�������������������������(�,�=����������������

�9�H�ü���M�H���M�D�V�Q�R���G�D���ü�H���+�U�Y�D�W�V�N�D�������������� �J�R�G�L�Q�X���� �R�G�Q�R�V�Q�R���S�H�W�X���J�R�G�L�Q�X���]�D�U�H-
�G�R�P�����]�D�Y�U�ã�L�W�L���V���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�R�P���V�W�R�S�R�P���U�D�V�W�D���%�'�3���D�����D���X���������������J�R�G�L�Q�L���R�þ�H�N�X-
�M�H�� �V�H�� �V�W�D�J�Q�D�F�L�M�D�� �L�O�L�� �E�O�D�J�L�� �U�D�V�W���� �2�Q�R�� �ã�W�R�� �M�H�� �Y�D�å�Q�R�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�W�L�� �M�H�V�W���Q�D�� �N�R�M�L�P��
�þ�L�Q�M�H�Q�L�F�D�P�D���9�O�D�G�D���5�+���E�D�]�L�U�D���V�Y�R�M���R�S�W�L�P�L�]�D�P���� �1�D�M�Y�H�ü�L���G�R�S�U�L�Q�R�V���U�D�V�W�X���X��
�U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �R�G�������������� �G�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �9�O�D�G�D���Y�L�G�L�� �X�� �U�D�V�W�X���E�U�X�W�R���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D��
�X���¿�N�V�Q�L���N�D�S�L�W�D�O�����6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H�����(�X�U�R�S�V�N�D���N�R�P�L�V�L�M�D���Q�H���R�þ�H�N�X�M�H���W�D�N�D�Y���G�R-
�S�U�L�Q�R�V���U�D�V�W�X���N�U�R�]���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���Y�H�ü���S�U�L�P�D�U�Q�R���N�U�R�]���E�O�D�J�L���R�S�R�U�D�Y�D�N��
�G�R�P�D�ü�H���S�R�W�U�D�å�Q�M�H�����1�D���Q�H�N�L���Q�D�þ�L�Q���W�R���M�H���L���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�R���M�H�U���M�H���X�S�U�D�Y�R���Q�D�M�Y�H�ü�L��
�G�R�S�U�L�Q�R�V���S�D�G�X���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���S�D�G�D���G�R�P�D�ü�H���S�R�W�U�D�å�Q�M�H����
�S�U�L�M�H���V�Y�H�J�D���R�V�R�E�Q�H���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���N�R�M�D���þ�L�Q�L���Q�D�M�Y�H�ü�L���X�G�L�R���X���K�U�Y�D�W�V�N�R�P���%�'�3���X����
�7�D�N�R�ÿ�H�U�����S�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���V�S�R�P�H�Q�X�W�L���N�D�N�R���V�X���V�Y�H���Q�D�Y�H�G�H�Q�H���S�U�R�M�H�N�F�L�M�H���U�D�V�W�D��
�%�'�3���D�� �V�N�U�R�P�Q�H���� �ý�D�N���L�� �Q�D�M�Y�L�ã�D���S�U�H�G�Y�L�ÿ�H�Q�D���V�W�R�S�D���U�D�V�W�D���%�3�'���D�� �R�G������������
�Q�H�� �P�R�å�H�� �E�L�W�L�� �G�R�Y�R�O�M�Q�D�� �G�D�� �R�N�U�H�Q�H�� �W�U�H�Q�G�R�Y�H�� �X�� �M�D�Y�Q�L�P�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�D���� �R�G�Q�R�V-
�Q�R�� �G�D�� �X�þ�L�Q�L�� �M�D�Y�Q�L�� �G�X�J�� �R�G�U�å�L�Y�L�P�� ���Q�S�U���� �Y�L�G�M�H�W�L�� �S�U�R�F�M�H�Q�H�� �N�R�G�� �6�R�S�H�N�� �������������� 
�����������L����������������

����	�9�D�å�Q�R���M�H���Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L���N�D�N�R���M�H���X���������������J�R�G�L�Q�L�����X�]���U�H�E�D�O�D�Q�V���X���V�W�X�G�H�Q�R�P�����������������]�E�R�J���S�D�U-
�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�L�K���L�]�E�R�U�D���E�L�O�R���W�]�Y�����S�U�L�Y�U�H�P�H�Q�R���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H���]�D���S�U�Y�R���W�U�R�P�M�H�V�H�þ�M�H���W�D�N�R���G�D���M�H���G�U�å�D�Y�Q�R��
�S�U�R�U�D�þ�X�Q���]�D���������������L�]�J�O�D�V�D�Q���W�H�N���N�U�D�M�H�P���Y�H�O�M�D�þ�H������������



130

�6�� �R�E�]�L�U�R�P�� �Q�D�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�H�� �S�U�R�M�H�N�F�L�M�H�� �U�D�V�W�D�� �%�'�3���D�� �W�H�� �R�þ�H�N�L�Y�D�Q�L�� �G�R�S�U�L�Q�R�V��
�U�D�V�W�X���S�R�M�H�G�L�Q�L�K���N�D�W�H�J�R�U�L�M�D���%�'�3���D�����P�R�å�H���V�H���]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L���N�D�N�R���E�L���P�R�J�O�R���G�R�ü�L��
do problema u ostvarivanju pojedinih planiranih stavki, prije svega, na 
�S�U�L�K�R�G�Q�R�M�� �V�W�U�D�Q�L�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�� ���Q�D�� �V�Y�L�P�� �U�D�]�L�Q�D�P�D�� �Y�O�D�V�W�L������ �1�D�� �6�O�L�F�L�� ���� �S�U�L�N�D-
�]�D�Q�R���M�H���N�U�H�W�D�Q�M�H���S�U�L�K�R�G�D���L���U�D�V�K�R�G�D���Q�D���U�D�]�L�Q�L���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���R�G������������������������
godine.

�.�D�G���V�H���S�U�R�P�D�W�U�D�M�X���M�D�Y�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���Q�D���U�D�]�L�Q�L���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H�����Q�D�M�Y�H�ü�L���G�R�S�U�L�Q�R�V��
�V�P�D�Q�M�H�Q�M�X���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���M�H���R�V�W�Y�D�U�H�Q���N�U�R�]���S�D�G���S�U�L�K�R�G�D���R�G���3�'�9���D�����Q�R�P�L-
�Q�D�O�Q�R�����������P�O�U�G���N�X�Q�D���X���������������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���������������J�R�G�L�Q�X�������ã�W�R���M�H���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D��
�S�D�G�D���R�V�R�E�Q�H���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���D�O�L���L���X�Y�R�]�D���N�D�R���W�H�P�H�O�M�Q�L�K���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�V�N�L�K���R�V-
�Q�R�Y�L�F�D���]�D���X�E�L�U�D�Q�M�H���3�'�9���D�����2�S�R�U�D�Y�D�N���S�U�L�K�R�G�D���R�G���3�'�9���D���X���Q�D�U�H�G�Q�L�P���J�R�G�L-
�Q�D�P�D�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �M�H�� �S�U�L�M�H�� �V�Y�H�J�D�� �X�� �G�Y�D�� �Q�D�Y�U�D�W�D�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D�� �V�W�R�S�H�� �3�'�9���D��
���S�U�Y�R�� �Q�D�� �������� �S�D�� �Q�D�� ������������ �D�� �W�H�N�� �R�Q�G�D�� �V�O�D�E�R�J�� �L�� �Q�H�]�Q�D�þ�D�M�Q�R�J�� �R�S�R�U�D�Y�N�D��
�R�V�R�E�Q�H���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H�����8�]���3�'�9�����V�R�F�L�M�D�O�Q�L���G�R�S�U�L�Q�R�V�L���V�X���Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L���M�D�Y�Q�L���S�U�L-
�K�R�G�����D���]�D�M�H�G�Q�R���þ�L�Q�H���S�U�H�N�R�����������X�N�X�S�Q�L�K���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����8���U�D�]�G�R�E�O�M�X���S�U�L�M�H��
�N�U�L�]�H�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�L�� �V�X�� �G�D�Y�D�O�L�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�� �U�D�V�X�� �M�D�Y�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���� �8�V�O�L�M�H�G��
�V�P�D�Q�M�H�Q�M�D���P�D�V�H���S�O�D�ü�D�����E�U�X�W�R���S�O�D�ü�D���L���E�U�R�M�D���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K�����X���U�D�]�G�R�E�O�M�X���Q�D�N�R�Q��
�������������J�R�G�L�Q�H�����S�U�L�K�R�G�L���R�G���G�R�S�U�L�Q�R�V�D���E�L�O�M�H�å�H���N�R�Q�V�W�D�Q�W�D�Q���S�D�G�����8���W�R�P���N�R�Q-
�W�H�N�V�W�X�����E�H�]���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�H�J���R�S�R�U�D�Y�N�D���E�U�X�W�R���G�R�K�R�W�N�D���L���L�O�L���E�U�R�M�D���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K���Q�H��
�P�R�å�H���V�H���R�þ�H�N�L�Y�D�W�L���U�D�V�W���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���G�R�S�U�L�Q�R�V�D��

Slika 1.���3�U�L�K�R�G�L���L���U�D�V�K�R�G�L���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H�����X���P�O�U�G�����N�X�Q�D��
�,�]�Y�R�U�����D�X�W�R�U�L���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D��������������
�1�D�S�R�P�H�Q�D���� �8�N�X�S�Q�H�� �S�U�L�K�R�G�H�� �þ�L�Q�H�� �S�U�L�K�R�G�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �R�G�� �S�U�R�G�D�M�H�� �Q�H�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H��
�L�P�R�Y�L�Q�H���� �8�N�X�S�Q�H�� �U�D�V�K�R�G�H�� �þ�L�Q�H�� �U�D�V�K�R�G�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �]�D�� �Q�D�E�D�Y�N�X�� �Q�H�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H��
imovine.

�6�O�L�þ�Q�R���Y�U�L�M�H�G�L���L���]�D���R�V�W�D�O�H���S�R�U�H�]�Q�H���R�E�O�L�N�H�����3�U�L�K�R�G�L���R�G���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�K�R�G�D�N��
�W�D�N�R�ÿ�H�U���R�Y�L�V�H���R���P�D�V�L���S�O�D�ü�D�����N�R�M�D���M�H���X�Y�M�H�W�R�Y�D�Q�D���E�U�R�M�H�P���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K���L���Y�L�V-
�L�Q�R�P�� �E�U�X�W�R�� �S�O�D�ü�D���� �%�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �V�H�� �S�R�U�H�]�� �Q�D�� �G�R�E�L�W�� �X�� �W�H�N�X�ü�R�M�� �J�R�G�L�Q�L�� �S�O�D�ü�D��
�Q�D�� �W�H�P�H�O�M�X�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �S�R�G�X�]�H�W�Q�L�N�D�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H���� �R�þ�H�N�X�M�H�� �V�H�� �S�D�G��
poreznih prihoda po osnovi ovog poreza s obzirom na negativnu stopu 
rasta BDP-a u proteklih pet godina. Eventualni rast poreznih prihoda, 
�N�D�R�� �ã�W�R�� �M�H�� �L�� �V�O�X�þ�D�M�� �X�� �N�U�L�]�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D���� �P�R�å�H�� �V�H�� �W�H�P�H�O�M�L�W�L�� �L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R�� �Q�D��
�U�D�V�W�X���S�R�U�H�]�Q�H���S�U�H�V�L�M�H���L���L�O�L���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�X���Q�R�Y�L�K���S�R�U�H�]�Q�L�K���R�E�O�L�N�D�����Q�S�U�����S�R�U�H�]���Q�D��
�Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H������
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�=�D���U�D�]�O�L�N�X���R�G���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����U�D�V�K�R�G�L���Q�D���U�D�]�L�Q�L���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���Q�L�V�X���G�R�å�L�Y-
�M�H�O�L�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�� �S�D�G���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �]�D�G�U�å�D�Q�L�� �V�X�� �Q�D�� �S�U�H�W�N�U�L�]�Q�R�M�� �U�D�]�L�Q�L���� �D�� �ã�W�R�� �V�H��
�N�D�V�Q�L�M�H�� �R�G�U�D�]�L�O�R�� �Q�D�� �U�D�V�W�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D���� �6�X�N�O�D�G�Q�R�� �Y�H�ü�� �G�R�N�D�]�D�Q�R�M�� �S�U�D�N�V�L��
���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�Q�R�V�W���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�������X���S�U�H�W�N�U�L�]�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���J�R�W�R�Y�R���V�Y�H���N�D�W�H-
�J�R�U�L�M�H���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���E�L�O�M�H�å�H���U�D�V�W�����'�R�S�U�L�Q�R�V���U�D�V�W�X���G�D�M�X���X�S�U�D�Y�R���N�D�W�H�J�R�U�L�M�H��
�U�D�V�K�R�G�D�� �N�R�M�H�� �L�P�D�M�X�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �X�G�L�R�� �X�� �M�D�Y�Q�L�P�� �U�D�V�K�R�G�L�P�D�� �N�D�R�� �ã�W�R�� �V�X�� �S�O�D�ü�H����
mirovine i izdaci za dobra i usluge. Nastupanjem krize ni jedna kategorija 
�W�H�N�X�ü�L�K���U�D�V�K�R�G�D���Q�H���E�L�O�M�H�å�L���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L���S�D�G���Y�H�ü���V�W�D�J�Q�D�F�L�M�X�����-�H�G�L�Q�D���N�D�W�H�J�R�U�L-
�M�D���N�R�M�D���E�L�O�M�H�å�L���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���V�X���N�D�S�L�W�D�O�Q�L���U�D�V�K�R�G�L�����R�G�Q�R�V�Q�R���U�D�V�K�R�G�L��
�]�D�� �Q�D�E�D�Y�N�X�� �Q�H�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �1�D�G�D�O�M�H���� �M�H�G�L�Q�D�� �N�D�W�H�J�R�U�L�M�D�� �U�D�V�K�R�G�D��
�N�R�M�D�� �E�L�O�M�H�å�L�� �N�R�Q�W�L�Q�X�L�U�D�Q�L�� �U�D�V�W�� �V�X�� �U�D�V�K�R�G�L�� �]�D�� �N�D�P�D�W�H���� �.�R�Q�W�L�Q�X�L�U�D�Q�R�� �G�H�¿�F�L-
�W�D�U�Q�R���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H�����S�R�V�H�E�Q�R���X���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�P���N�U�L�]�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D�����J�H�Q�H�U�L�U�D�O�R��
�M�H���Y�L�V�R�N�X���U�D�]�L�Q�X���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D�����3�D�G���N�U�H�G�L�W�Q�R�J���U�H�M�W�L�Q�J�D���W�H���X�Y�M�H�W�L���Q�D���¿�Q�D�Q�F�L-
�M�V�N�L�P���W�U�å�L�ã�W�L�P�D���S�R�V�N�X�S�L�O�L���V�X���]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�H���G�U�å�D�Y�H�����3�R�V�O�M�H�G�L�þ�Q�R�����U�D�V�K�R�G�L���]�D��
�N�D�P�D�W�H���Q�D�N�R�Q���������������J�R�G�L�Q�H���S�U�R�V�M�H�þ�Q�R���J�R�G�L�ã�Q�M�H���U�D�V�W�X���S�U�H�N�R�����������������=�D��
�R�þ�H�N�L�Y�D�W�L���M�H���G�D���ü�H���V�H���W�D�M���W�U�H�Q�G���Q�D�V�W�D�Y�L�W�L���L���X���Q�D�U�H�G�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D�����ã�W�R���]�Q�D�þ�D-
�M�Q�R���X�P�D�Q�M�X�M�H���S�U�R�V�W�R�U���]�D���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���H�N�V�S�D�Q�]�L�Y�Q�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

3.3. Struktura javnih rashoda i primarni saldo

�3�U�H�W�K�R�G�Q�R�� �M�H�� �V�S�R�P�H�Q�X�W�R�� �N�D�N�R�� �V�X�� �M�D�Y�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �J�H�Q�H�U�D�W�R�U�� �Q�H�X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�H��
�¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����=�E�R�J���W�R�J�D���M�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���G�H�W�D�O�M�Q�L�M�H���S�U�R�X�þ�L�W�L���V�W�U�X�N�W�X�U�X���M�D�Y�Q�L�K��
�U�D�V�K�R�G�D���S�U�H�P�D���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�M���D�O�L���L���I�X�Q�N�F�L�M�V�N�R�M���N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�L�����1�D���6�O�L�F�L���������S�U�L�N�D-
�]�D�Q�D���M�H���V�W�U�X�N�W�X�U�D���U�D�V�K�R�G�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���S�U�H�P�D���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�M���N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�L���]�D��
razdoblje od 2004. do 2012. godine. 

Slika 2. �6�W�U�X�N�W�X�U�D���U�D�V�K�R�G�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H�����H�N�R�Q�R�P�V�N�D���N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�D��
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���S�U�H�P�D���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D����������

�,�]�� �S�U�L�O�R�å�H�Q�R�J�� �M�H�� �U�D�]�Y�L�G�Q�R�� �N�D�N�R�� �V�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�D�� �M�D�Y�Q�H�� �S�R�W�U�R�ã�Q�M�H�� �X�� �S�U�R�P�D-
�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���V�D�P�R���S�R�J�R�U�ã�D�Y�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���]�D�Q�H�P�D�U�X�M�H���V�H���U�D�]�Y�R�M�Q�L���D�V-
�S�H�N�W���M�D�Y�Q�H���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���N�R�M�R�P���V�H���X�J�O�D�Y�Q�R�P���¿�Q�D�Q�F�L�U�D���W�H�N�X�ü�D���S�R�W�U�R�ã�Q�M�D�����1�D-
�M�Y�H�ü�L���X�G�L�R���X���U�D�V�K�R�G�L�P�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���þ�L�Q�H���S�O�D�ü�H���L���P�L�U�R�Y�L�Q�H���ã�W�R���M�H���X�N�X�S�Q�R 
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�X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �L�]�Q�R�V�L�O�R�� �������������� �1�D�G�D�O�M�H���� �W�D�M�� �V�H�� �X�G�L�R�� �S�R�Y�H�ü�D�R�� �X�� �S�U�R�P�D-
�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���]�D�����������S�R�V�W�R�W�Q�D���E�R�G�D���J�R�G�L�ã�Q�M�H���L���W�R���Q�D�M�Y�L�ã�H���X���V�H�J�P�H�Q�W�X��
mirovina, prije svega zbog rasta broja korisnika mirovina. U prethodnom 
�G�L�M�H�O�X���M�H���Y�H�ü���Q�D�Y�H�G�H�Q�R�����D���J�U�D�¿�þ�N�L���S�U�L�N�D�]���S�R�W�Y�U�ÿ�X�M�H���N�R�Q�V�W�D�Q�W�D�Q���S�D�G���X�G�M�H�O�D��
�L�]�G�D�W�D�N�D���]�D���Q�D�E�D�Y�N�X���Q�H�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����N�D�S�L�W�D�O�Q�L���L�]�G�D�F�L�����V�������������� �X��
������������ �Q�D�� ���������� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L���� �6�� �G�U�X�J�H�� �V�W�U�D�Q�H���� �U�D�V�W�H�� �X�G�L�R�� �U�D�V�K�R�G�D�� �]�D��
�N�D�P�D�W�H�� �N�R�M�L�� �V�H���� �S�U�H�P�D�� �S�R�G�D�F�L�P�D�� �L�]�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �S�R�Y�H�ü�D�R�� �]�D�� �������� �X��
�R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�R�þ�H�W�D�N���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D����

�.�R�O�L�N�R�� �L�]�G�D�F�L�� �]�D�� �N�D�P�D�W�H�� �X�P�D�Q�M�X�M�X�� �S�U�R�V�W�R�U�� �]�D�� �G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L-
tike pokazuje Slika 3. na kojoj su prikazani primarni saldo i rashodi za 
�N�D�P�D�W�H�����3�U�L�P�M�H�U�L�F�H�����+�U�Y�D�W�V�N�D���M�H���R�G���������������G�R���������������E�L�O�M�H�å�L�O�D���S�U�L�P�D�U�Q�L���V�X�¿-
�F�L�W�����D�O�L���]�E�R�J���U�D�V�K�R�G�D���]�D���N�D�P�D�W�H���X�N�X�S�Q�L���V�D�O�G�R���M�H���E�L�R���X���G�H�¿�F�L�W�X�����'�D�Q�D�V���V�P�R��
�G�R�ã�O�L���X���V�L�W�X�D�F�L�M�X���G�D���V�P�R���W�H�N�X�ü�H���S�U�L�K�R�G�H���L���U�D�V�K�R�G�H���V�Y�H�O�L���X���U�D�Y�Q�R�W�H�å�X�����D�O�L��
�S�R�Y�H�ü�D�Q�L���U�D�V�K�R�G�L���]�D���N�D�P�D�W�H���M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�Q�R���L�V�W�L�V�N�X�M�X���S�U�R�V�W�R�U���]�D���S�U�R�G�X�N�W�L�Y�Q�L-
�M�H���G�H�¿�F�L�W�D�U�Q�R���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H���L���¿�V�N�D�O�Q�X���H�N�V�S�D�Q�]�L�M�X��

Slika 3. �3�U�L�P�D�U�Q�L���V�D�O�G�R���L���U�D�V�K�R�G�L���]�D���N�D�P�D�W�H�����*�)�6�����X���P�L�O�L�M�D�U�G�D�P�D���N�X�Q�D��
�,�]�Y�R�U�����L�]�U�D�þ�X�Q���D�X�W�R�U�D���S�U�H�P�D���S�R�G�D�F�L�P�D���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D����������

�8�W�Y�U�ÿ�L�Y�D�Q�M�H���N�R�Q�N�U�H�W�Q�H���Q�D�P�M�H�Q�H���S�R�M�H�G�L�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���]�D�K�W�L�M�H�Y�D���D�Q�D�O�L�]�X���I�X�Q�N-
�F�L�M�V�N�H�� �N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�H�� �M�D�Y�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D������  Na Slici 4. prikazana je funkcijska 
�N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�D���G�U�å�D�Y�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D���]�D���U�D�]�G�R�E�O�M�H���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H����
�6�O�L�þ�Q�R�� �N�D�R�� �L�� �N�R�G�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�H���� �L�]�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �I�X�Q�N�F�L�M�V�N�H�� �N�O�D�V�L�¿�N-
�D�F�L�M�H���M�H���M�D�V�Q�R���N�D�N�R���G�U�å�D�Y�D���W�U�H�Q�X�W�Q�R���S�U�H�N�R���������� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L�K���V�U�H�G�V�W�D�Y�D��
�W�U�R�ã�L���Q�D���V�R�F�L�M�D�O�Q�X���]�D�ã�W�L�W�X�������������������L���]�G�U�D�Y�V�W�Y�R���������������������5�D�G�L���V�H���R���W�H�N�X�ü�L�P��
�U�D�V�K�R�G�L�P�D���þ�L�M�L���X�G�L�R���U�D�V�W�H���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X����

����	�)�X�Q�N�F�L�M�V�N�D���N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�D���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���G�R�V�W�X�S�Q�D���M�H���V�D�P�R���Q�D���U�D�]�L�Q�L���G�U�å�D�Y�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D����
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Slika 4.���6�W�U�X�N�W�X�U�D���U�D�V�K�R�G�D���G�U�å�D�Y�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�����I�X�Q�N�F�L�M�V�N�D���N�O�D�V�L�¿�N�D�F�L�M�D��
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���S�U�H�P�D���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D

�1�D�N�R�Q�� �R�S�ü�L�K�� �M�D�Y�Q�L�K�� �X�V�O�X�J�D���� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �X�G�L�R�� �U�D�V�K�R�G�D�� �G�U�å�D�Y�H�� �R�G�Q�R�V�L�� �V�H�� �Q�D��
�H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �S�R�V�O�R�Y�H�� �������������� �L�O�L�� ���������� �P�O�U�G���� �N�X�Q�D������ �2�Q�L�� �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�M�X�� �U�D-
�V�K�R�G�H�� �V�D�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�L�P�� �G�R�G�D�W�Q�L�P�� �L�P�S�X�O�V�R�P�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�R�M�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �N�D�R��
�P�M�H�U�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����8���V�O�X�þ�D�M�X���+�U�Y�D�W�V�N�H�����U�D�G�L���V�H���R���U�H�O�D�W�L�Y�Q�R���Y�H�O�L�N�R�P���X�G-
�M�H�O�X���G�U�å�D�Y�H���X���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�X�����Q�R���R�þ�H�N�L�Y�D�Q�L���X�þ�L�Q�D�N���Q�D���H�N�R�Q�R�P�V�N�X���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W��
i stopu rasta je izostao jer su u promatranom razdoblju kod rashoda za 
�H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �S�R�V�O�R�Y�H�� �G�R�P�L�Q�L�U�D�O�H�� �X�J�O�D�Y�Q�R�P�� �V�X�E�Y�H�Q�F�L�M�H�� �Q�H�H�¿�N�D�V�Q�L�P�� �V�H�N-
�W�R�U�L�P�D���N�D�R���ã�W�R���V�X���S�U�R�P�H�W�����F�H�V�W�R�Y�Q�L�������������P�O�U�G�����N�X�Q�D�����å�H�O�M�H�]�Q�L�þ�N�L�������������P�O�U�G����
�N�X�Q�D�����L���S�R�O�M�R�S�U�L�Y�U�H�G�D�������������P�O�U�G�����N�X�Q�D������

�����������'�X�J���L���G�H�¿�F�L�W���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H

�3�R�O�L�W�L�N�D���G�H�¿�F�L�W�D�U�Q�R�J���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���S�U�H�W�H�å�Q�R���W�H�N�X�ü�H�J���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�K��
�������J�R�G�L�Q�D���X�W�M�H�F�D�O�D���M�H���Q�D���N�X�P�X�O�L�U�D�Q�M�H���Y�L�V�R�N�H���U�D�]�L�Q�H���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D�����,�]�X�]�H�Y��
������������ �J�R�G�L�Q�H���� �+�U�Y�D�W�V�N�D�� �M�H�� �R�G�� �V�Y�R�M�H�� �V�D�P�R�V�W�D�O�Q�R�V�W�L�� �V�Y�D�N�H�� �J�R�G�L�Q�D�� �L�P�D�O�D��
�G�H�¿�F�L�W���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H�����.�D�R���ã�W�R���M�H���S�U�H�W�K�R�G�Q�R���S�U�L�N�D�]�D�Q�R�����X���N�U�L�]�Q�L�P��
�J�R�G�L�Q�D�P�D���G�R�O�D�]�L���G�R���]�Q�D�þ�D�M�Q�R�J���V�P�D�Q�M�L�Y�D�Q�M�D���S�U�L�K�R�G�D�����D���U�D�V�K�R�G�L���V�H���X�R�S�ü�H��
�Q�L�V�X���V�P�D�Q�M�L�Y�D�O�L�����6�Y�H���W�R���X�W�M�H�þ�H���Q�D���H�N�V�S�O�R�]�L�M�X���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J���G�H�¿�F�L�W�D�����Q�H�R-
�Y�L�V�Q�R���R���P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�L���Q�M�H�J�R�Y�D���L�]�U�D�þ�X�Q�D������ ���1�D���6�O�L�F�L���������S�U�L�N�D�]�D�Q�R���M�H���N�U�H�W�D�Q�M�H��
�G�H�¿�F�L�W�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���S�U�H�P�D���R�E�M�H���P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�H���W�H���S�U�R�F�M�H�Q�D���G�R���������������J�R-
�G�L�Q�H�����G�R�N���6�O�L�N�D���������S�U�L�N�D�]�X�M�H���N�U�H�W�D�Q�M�H���G�X�J�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���L���S�U�R�F�M�H�Q�X���]�D���L�V�W�R��
razdoblje.

����	�0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���N�R�U�L�V�W�L���P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�X���0�0�)���D�����*�)�6���±���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���)�L�Q�D�Q�F�H���6�W�D�W�L�V-
�W�L�F�V�����������������G�R�N���(�X�U�R�S�V�N�D���N�R�P�L�V�L�M�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���(�X�U�R�V�W�D�W���]�D���S�R�W�U�H�E�H���S�U�R�F�H�G�X�U�H���S�U�H�N�R�P�M�H�U�Q�R�J��
�G�H�¿�F�L�W�D�����(�'�3���±���(�[�F�H�V�V�L�Y�H���'�H�¿�F�L�W���3�U�R�F�H�G�X�U�H�����S�U�L�P�M�H�Q�M�X�M�H���P�H�W�R�G�R�O�R�ã�N�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�H���(�6�$����������
�=�D���U�D�]�O�L�N�X���Q�D�M�E�R�O�M�H���Y�L�G�M�H�W�L���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�������������E����
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Slika 5. �'�H�¿�F�L�W���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���S�U�H�P�D���*�)�6���L���(�6�$�����������X���P�L�O�L�M�D�U�G�D�P�D���N�X�Q�D���L�������%�'�3���D��
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���S�U�H�P�D���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���L���(�X�U�R�V�W�D�W

Slika 6.���'�X�J���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���S�U�H�P�D�����X���P�L�O�L�M�D�U�G�D�P�D���N�X�Q�D���L�������%�'�3���D��
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���S�U�H�P�D���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���L���(�X�U�R�V�W�D�W

Krajem 2008. godine razina javnog duga bila je oko 100 milijardi kuna, 
�G�R�N���V�H���N�U�D�M�H�P���������������J�R�G�L�Q�H���R�þ�H�N�X�M�H���G�D���ü�H���G�R�V�H�ü�L���U�D�]�L�Q�X���R�G�����������P�L�O�L�M�D�U�G�L��
�N�X�Q�D�����8�G�Y�R�V�W�U�X�þ�H�Q�M�H���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���X���S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���U�H�]�X�O�W�D�W���M�H��
�H�N�V�S�O�R�]�L�M�H�� �G�H�¿�F�L�W�D�� �W�L�M�H�N�R�P�� �N�U�L�]�H���� �2�Y�D�N�R�� �V�Q�D�å�Q�D�� �G�L�Q�D�P�L�N�D�� �U�D�V�W�D�� �M�D�Y�Q�R�J��
�G�X�J�D���V�L�J�X�U�Q�R���ü�H���V�H���Q�D�V�W�D�Y�L�W�L���L���Q�D�U�H�G�Q�H���W�U�L���J�R�G�L�Q�H���M�H�U���M�H���S�U�R�F�H�G�X�U�R�P���S�U�H-
�N�R�P�M�H�U�Q�R�J�� �G�H�¿�F�L�W�D�� �S�U�H�G�Y�L�ÿ�H�Q�R�� �G�D�� �G�H�¿�F�L�W�� �R�S�ü�H�� �G�U�å�D�Y�H�� �E�X�G�H�� �L�]�Q�D�G�� ������
�%�'�3���D���V�Y�H���G�R���������������J�R�G�L�Q�H�����N�D�G�D���ü�H���U�D�]�L�Q�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���E�L�W�L���Y�H�ü���S�U�H�N�R��
���������%�'�3���D�����(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q������������������

�7�D�N�R�ÿ�H�U���� �Y�D�å�Q�R�� �M�H�� �V�S�R�P�H�Q�X�W�L�� �W�]�Y���� �S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�L�� �M�D�Y�Q�L�� �G�X�J�� �N�R�M�L�� �V�H�� �N�U�L�M�H�� �X��
�G�U�å�D�Y�Q�L�P���M�D�P�V�W�Y�L�P�D���L���G�X�J�X���+�%�2�5���D���]�D���N�R�M�H�J���W�D�N�R�ÿ�H�U���J�D�U�D�Q�W�L�U�D���G�U�å�D�Y�H����
�.�U�D�M�H�P�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �M�D�P�V�W�Y�D�� �L�� �G�X�J�� �+�%�2�5���D�� �L�]�Q�R�V�L�O�L�� �V�X�� �S�U�H�N�R�� ������ �P�L�O�L-
�M�D�U�G�L�� �N�X�Q�D���� �ã�W�R�� �M�H�� �S�U�L�G�R�G�D�Q�R�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�H�P�� �M�D�Y�Q�R�P�� �G�X�J�X�� �S�U�H�P�D�ã�L�Y�D�O�R�� 
���������%�'�3���D��



������

�����������)�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H���G�H�¿�F�L�W�D

Prethodno analizirana kretanja i trendovi u iznosu javnog duga ukazuju 
�Q�D���L�]�D�]�R�Y���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���G�H�¿�F�L�W�D���L���X���Q�D�U�H�G�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�����1�D���å�D�O�R�V�W�����X���+�U�Y�D�W-
skoj ne postoji sustav upravljanja javnim dugom i gotovo svako izdanje 
�G�U�å�D�Y�Q�L�K���R�E�Y�H�]�Q�L�F�D���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���W�H�N���U�H�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H���G�R�V�S�M�H�O�L�K���G�X�J�R�Y�D���� �1�D��
�6�O�L�F�L�� ������ �S�U�L�N�D�]�D�Q�R�� �M�H�� �G�R�V�S�L�M�H�ü�H�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �X�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �R�G�� ������������
�G�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �9�H�ü�L�Q�X�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�M�X�� �R�E�Y�H�]�Q�L�F�H�� �L�]-
�G�D�Q�H�� �Q�D�� �G�R�P�D�ü�H�P�� �L�O�L�� �P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�R�P�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�P�� �W�U�å�L�ã�W�X���� �,�]�Q�L�P�N�D�� �V�X��
�V�L�Q�G�L�F�L�U�D�Q�L���G�H�Y�L�]�Q�L���N�U�H�G�L�W�L���N�R�G���G�R�P�D�ü�L�K���E�D�Q�D�N�D���N�R�M�D���G�R�S�L�M�H�Y�D�M�X���Y�H�ü�L�Q�R�P���X�� 
2014. godini. 

Slika 7. �'�R�V�S�L�M�H�ü�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�R�J���G�X�J�D�����V�W�D�Q�M�H���V�W�X�G�H�Q�L�����������������X���P�O�U�G�����N�X�Q�D��
�,�]�Y�R�U�����L�]�U�D�þ�X�Q���D�X�W�R�U�D
�1�D�S�R�P�H�Q�D�����6�'�.���±�V�L�Q�G�L�F�L�U�D�Q�L���G�H�Y�L�]�Q�L���N�U�H�G�L�W�L

�8�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �G�R�V�S�L�M�H�Y�D�� �S�U�H�N�R�� ������ �P�L�O�L�M�D�U�G�D�� �N�X�Q�D�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�R�J�� �G�X�J�D����
�2�V�L�P���������������J�R�G�L�Q�H�����X���S�U�H�G�V�W�R�M�H�ü�H�P���V�U�H�G�Q�M�R�U�R�þ�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���L�Q�W�H�Q�]�L�Y�L�U�D�W��
�ü�H���V�H���S�R�W�U�H�E�D���L���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���]�D���U�H�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H�P���S�R�V�W�R�M�H�ü�L�K���G�X�J�R�Y�D�����8�]�L�P�D-
�M�X�ü�L���X���R�E�]�L�U���L���Q�R�Y�R���N�U�H�L�U�D�Q�L���G�X�J���X���Y�L�G�X���S�O�D�Q�L�U�D�Q�L�K���G�H�¿�F�L�W�D�����6�O�L�N�D�����������E�U�X�W�R��
�S�R�W�U�H�E�D���]�D���N�U�H�L�U�D�Q�M�H�P���Q�R�Y�R�J���G�X�J�D���S�U�H�P�D�ã�L�Y�D�W�L���ü�H���L���������P�L�O�L�M�D�U�G�L���N�X�Q�D���Q�D��
�J�R�G�L�ã�Q�M�R�M���U�D�]�L�Q�L��

�3�R�V�W�D�Y�O�M�D�� �V�H�� �S�L�W�D�Q�M�H�� �S�R�G�� �N�R�M�L�P�� �X�Y�M�H�W�L�P�D�� �P�R�å�H�P�R�� �U�H�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�W�L�� �G�R�V�S�M�H�O�L��
�G�X�J���L���N�D�N�Y�D���M�H���S�H�U�F�H�S�F�L�M�D���+�U�Y�D�W�V�N�H���Q�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�P���W�U�å�L�ã�W�L�P�D�����3�U�L���W�R�P���W�U�H�E�D��
�X�]�H�W�L���X���R�E�]�L�U���þ�L�Q�M�H�Q�L�F�X���G�D���M�H���Q�D�ã�R�M���]�H�P�O�M�L���X���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�K���J�R�G�L�Q�D���X���Q�H�N�R�O�L�N�R��
�Q�D�Y�U�D�W�D�� �V�P�D�Q�M�L�Y�D�Q�� �N�U�H�G�L�W�Q�L�� �U�H�M�W�L�Q�J�� ���7�D�E�O�L�F�D�� ���������� �D�� �L�]�J�O�H�G�L�� �]�D�� �V�H�U�Y�L�V�L�U�D�Q�M�H��
duga prognozirani su kao negativni. 

Godina Moody’s Investors Service Standard & Poors Fitch Ratings
�������� �%�D�D�����V�W�D�E�L�O�D�Q �%�%�%���V�W�D�E�L�O�D�Q�%�%�%�����Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q
2010 �%�D�D�����V�W�D�E�L�O�D�Q �%�%�%�����Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�%�%�%�����Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q
2011 �%�D�D�����V�W�D�E�L�O�D�Q �%�%�%�����Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�%�%�%�����Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q
2012 �%�D�D�����Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�� �%�%���� BBB- 
2013 �%�D�����Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�� �%�%���� �%�%�������V�W�D�E�L�O�D�Q
2014 �%�%���V�W�D�E�L�O�D�Q�%�%�����Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q

Tablica 3. �'�X�J�R�U�R�þ�Q�D���R�F�M�H�Q�D���+�U�Y�D�W�V�N�H���]�D���G�X�J���X���L�Q�R�]�H�P�Q�R�M���Y�D�O�X�W�L
�,�]�Y�R�U����web stranice navedenih rejting agencija



������

�%�H�]���R�E�]�L�U�D���Q�D���N�U�H�G�L�W�L���U�H�M�W�L�Q�J�����X���S�U�Y�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���N�U�L�]�H���X�Y�M�H�W�L���Q�D���P�H�ÿ�X�Q�D�U-
�R�G�Q�L�P���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�P���W�U�å�L�ã�W�L�P�D���R�S�ü�H�Q�L�W�R���V�X���E�L�O�L���Q�H�S�R�Y�R�O�M�Q�L���]�D�����U�H���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q-
je. Sve je to utjecalo na rast kamatnih stopa. Prije krize u razdoblju od 
�������������������J�R�G�L�Q�H���+�U�Y�D�W�V�N�D���V�H���Q�D���G�R�P�D�ü�H�P���W�U�å�L�ã�W�X���S�U�R�V�M�H�þ�Q�R�����G�X�J�R�U�R�þ�Q�R����
�]�D�G�X�å�L�Y�D�O�D�� �S�R�� �N�D�P�D�W�Q�R�M�� �V�W�R�S�L�� �R�G�� �������������� �D�� �Q�D�� �L�Q�R�]�H�P�Q�R�P�� �W�U�å�L�ã�W�X�� �R�G��
���������������1�D�N�R�Q���N�U�L�]�H�����R�G�Q�R�V�Q�R���X���U�D�]�G�R�E�O�M�X���R�G���������������������J�R�G�L�Q�H���S�U�R�V�M�H�þ�Q�D��
�N�D�P�D�W�Q�D���V�W�R�S�D���Q�D���G�R�P�D�ü�H�P���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�P���W�U�å�L�ã�W�X���L�]�Q�R�V�L�O�D���M�H�����������������D���Q�D��
�L�Q�R�]�H�P�Q�R�P�����������������L�]�U�D�þ�X�Q���D�X�W�R�U�D��������

�1�D�G�D�O�M�H���� �S�H�U�F�H�S�F�L�M�D�� �+�U�Y�D�W�V�N�H�� �Q�D�� �P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�R�P�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�P�� �W�U�å�L�ã�W�X��
�X�R�S�ü�H���Q�L�M�H���S�R�Y�R�O�M�Q�D�����.�D�R���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���U�L�]�L�N�D���Q�H�S�O�D�ü�D�Q�M�D���G�R�V�S�M�H�O�L�K���R�E�Y�H�]�D��
�þ�H�V�W�R���V�H���X�]�L�P�D���&�'�6�����&�U�H�G�L�W���'�H�I�D�X�O�W���6�Z�D�S�������N�R�M�L���X�M�H�G�Q�R���V�O�X�å�L���N�D�R���G�R�E�U�D��
�S�R�G�O�R�J�D���]�D���X�V�S�R�U�H�G�E�X���U�L�]�L�þ�Q�R�V�W�L���P�H�ÿ�X���S�R�M�H�G�L�Q�L�P���]�H�P�O�M�D�P�D���� �1�D���6�O�L�F�L��������
�S�U�L�N�D�]�D�Q���M�H���&�'�6���Q�D���S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�X���R�E�Y�H�]�Q�L�F�X���]�D���R�G�D�E�U�D�Q�H���]�H�P�O�M�H���(�8���N�R�M�H��
�V�X�� �S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�K�� �J�R�G�L�Q�D�� �L�P�D�O�H�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K�� �S�U�R�E�O�H�P�D�� �X�� �¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�X�� �M�D�Y�Q�R�J��
�G�X�J�D�� �L�� �S�U�H�P�D�� �U�L�]�L�þ�Q�R�V�W�L�� �V�O�L�þ�Q�H�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M���� �3�U�H�P�D�� �R�Y�R�P�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�X���� �+�U-
�Y�D�W�V�N�D���M�H���P�H�ÿ�X���Q�D�M�U�L�]�L�þ�Q�L�M�L�P���]�H�P�O�M�D�P�D���X���(�8�����.�U�D�M�H�P���������������J�R�G�L�Q�H���&�'�6��
�Q�D���K�U�Y�D�W�V�N�X���S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�X���R�E�Y�H�]�Q�L�F�X���L�]�Q�R�V�L�R���M�H���R�N�R���������� �E�R�G�R�Y�D���� �6�O�L�þ�Q�X��
�U�D�]�L�Q�X���U�L�]�L�þ�Q�R�V�W�L���L�P�D���6�O�R�Y�H�Q�L�M�D���L���3�R�U�W�X�J�D�O�����V���W�L�P�H���G�D���3�R�U�W�X�J�D�O���L�P�D���V�L�O�D�]�Q�L��
�W�U�H�Q�G�����1�D�M�J�R�U�H���U�D�]�L�Q�H���U�L�]�L�þ�Q�R�V�W�L���X���(�8���L�P�D�M�X���*�U�þ�N�D���L���&�L�S�D�U�����S�U�H�N�R�����������������D�O�L��
�]�E�R�J���S�U�H�J�O�H�G�Q�R�V�W�L���Q�L�V�X���X�Y�U�ã�W�H�Q�H���Q�D���J�U�D�¿�N�R�Q����

Uslijed negativnih makroekonomskih pokazatelja i daljnjeg pada kred-
�L�W�Q�R�J�� �U�H�M�W�L�Q�J�D���� �E�X�G�X�ü�H���U�H�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H���L�� �Q�R�Y�R���]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�H���+�U�Y�D�W�V�N�H���S�U�D�W�L�W��
�ü�H���Y�M�H�U�R�M�D�W�Q�R���M�R�ã���O�R�ã�L�M�L���X�Y�M�H�W�L���R�G���G�R�V�D�G�D�ã�Q�M�L�K�����ã�W�R���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���G�R�G�D�W�Q�L���S�U�L-
�W�L�V�D�N�� �Q�D�� �U�D�V�W�� �U�D�V�K�R�G�D�� �]�D�� �N�D�P�D�W�H�� �L�� �V�X�å�D�Y�D�� �P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�� �]�D�� �H�N�V�S�D�Q�]�L�Y�Q�R��
�G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

Slika 8.���&�U�H�G�L�W���'�H�I�D�X�O�W���6�Z�D�S�����&�'�6���������J�R�G�L�ã�Q�M�D���R�E�Y�H�]�Q�L�F�D��
�,�]�Y�R�U�����L�]�U�D�þ�X�Q���D�X�W�R�U�D���L���%�O�R�R�P�E�H�U�J

����	�9�D�å�Q�R���M�H���Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L���N�D�N�R���V�H���R�Y�G�M�H���U�D�G�L���X�J�O�D�Y�Q�R�P���R���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�L�P���N�X�S�R�Q�V�N�L�P���N�D�P�D�W�Q�L�P��
�V�W�R�S�D�P�D�� �Q�D�� �L�]�G�D�Q�M�L�P�D�� �R�E�Y�H�]�Q�L�F�D���� �ý�H�V�W�R�� �V�X�� �R�E�Y�H�]�Q�L�F�H�� �L�]�G�D�Q�H�� �X�]�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�� �G�L�V�N�R�Q�W�� �S�D�� �M�H��
�S�U�L�Q�R�V�� �G�R�� �G�R�V�S�L�M�H�ü�D�� �X�J�O�D�Y�Q�R�P�� �E�L�R�� �Y�L�ã�L�� �R�G�� �N�D�P�D�W�Q�H�� �V�W�R�S�H���� �7�D�N�R�ÿ�H�U���� �S�R�V�W�R�M�H�� �L�� �U�D�]�Q�L�� �G�U�X�J�L��
�W�U�R�ã�N�R�Y�L���N�R�M�L���Q�D�V�W�D�M�X���S�U�L�O�L�N�R�P���L�]�G�D�Q�M�D���R�E�Y�H�]�Q�L�F�H�����Q�S�U�����D�J�H�Q�F�L�M�V�N�H���Q�D�N�Q�D�G�H�����Y�D�O�X�W�Q�L���V�Z�D�S���R�Y�L��
�D�N�R���V�H���X�J�R�Y�D�U�D�M�X���L���V�O�������N�R�M�H���H�I�H�N�W�L�Y�Q�R���P�R�J�X���S�R�V�N�X�S�L�W�L���]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�H����
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Slika 9.���3�U�H�P�L�M�D���U�L�]�L�N�D�����U�D�]�O�L�N�D���S�U�L�Q�R�V�D��
�,�]�Y�R�U�����L�]�U�D�þ�X�Q���D�X�W�R�U�D���L���%�O�R�R�P�E�H�U�J

�2�G�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �þ�D�N�� �M�H�� �ã�H�V�W�� �L�]�G�D�Q�M�D�� �R�E�Y�H�]�Q�L�F�D�� �E�L�O�R�� �M�H�� �Q�D�� �D�P�H�U�L�þ�N�R�P��
�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�P���W�U�å�L�ã�W�X�����5�D�]�O�R�J���W�R�P�H���V�X���Q�H�ã�W�R���S�R�Y�R�O�M�Q�L�M�L���X�Y�M�H�W�L���Q�H�J�R���Q�D���H�X-
�U�R�S�V�N�R�P���W�U�å�L�ã�W�X�����W�H���L�]�E�M�H�J�D�Y�D�Q�M�H���G�R�P�D�ü�H�J���W�U�å�L�ã�W�D���N�D�N�R���E�L���V�H���L�]�E�M�H�J�O�R���L�V-
�W�L�V�N�L�Y�D�Q�M�H���S�U�L�Y�D�W�Q�L�K���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D�����7�D�N�Y�R���]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�H���L�P�D���L���V�Y�R�M�H���O�R�ã�L�M�H���V�W�U�D�Q�H����
�M�H�U���M�H���S�U�R�L�]�Y�H�O�R���Q�D�U�X�ã�D�Y�D�Q�M�H���Y�D�O�X�W�Q�H���V�W�U�X�N�W�X�U�H���G�X�J�D���L���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���Y�D�O�X�W�Q�R�J��
�U�L�]�L�N�D�����7�R���V�H���Y�L�G�L���L�]���6�O�L�N�H���������Q�D���N�R�M�R�M���M�H���V���M�H�G�Q�H���V�W�U�D�Q�H���S�U�L�N�D�]�D�Q�D���U�D�]�O�L�N�D���S�U�L-
�Q�R�V�D���L�]�P�H�ÿ�X���U�H�I�H�U�H�Q�W�Q�H���D�P�H�U�L�þ�N�H���R�E�Y�H�]�Q�L�F�H���L���K�U�Y�D�W�V�N�H���R�E�Y�H�]�Q�L�F�H���L�]�G�D�Q�H��
�X���6�$�'���X�����D���Q�D���G�U�X�J�R�M���L�]�P�H�ÿ�X���U�H�I�H�U�H�Q�W�Q�H���Q�M�H�P�D�þ�N�H���R�E�Y�H�]�Q�L�F�H���L���K�U�Y�D�W�V�N�H��
euro-obveznice. U promatranom razdoblju ta razlika prinosa je u prosje-
�N�X���E�L�O�D���Y�H�ü�D���]�D���������E�D�]�Q�L�K���E�R�G�R�Y�D�����ã�W�R���X�N�D�]�X�M�H���Q�D���W�R���G�D���M�H���S�U�H�P�L�M�D���U�L�]�L�N�D��
�Q�D���G�X�J���X���D�P�H�U�L�þ�N�L�P���G�R�O�D�U�L�P�D���Y�H�ü�D���Q�H�J�R���Q�D���G�X�J���X���H�X�U�L�P�D����

�������0�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M

�%�H�]�� �R�E�]�L�U�D�� �Q�D�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�R�� �L�]�Q�H�V�H�Q�D�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���� �L�]�� �S�U�H�J�O�H�G�D�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H��
�S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�H�Q�R�J�� �X�� �S�U�Y�R�P�� �G�L�M�H�O�X�� �U�D�G�D�� �Q�D�]�L�U�X�� �V�H�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�H�� �P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L��
�¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����9�D�å�Q�R���M�H���M�R�ã���M�H�G�Q�R�P���Q�D�J�O�D�V�L�W�L���N�D�N�R���V�H���P�R-
�J�X�ü�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���S�U�R�P�D�W�U�D�M�X���X���N�R�Q�W�H�N�V�W�X���S�R�V�W�R�M�H�ü�H�J���S�R�O�L�W�R���H�N�R�Q-
�R�P�V�N�R�J���R�N�Y�L�U�D�����G�R�Q�R�ã�H�Q�M�H���G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�L�K���P�M�H�U�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���R�G���V�W�U�D�Q�H��
�9�O�D�G�H�����W�H���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�V�N�R�J���P�R�G�H�O�D���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����X�O�R�J�D���+�1�%���D���L���F�L�O�M�H�Y�L��
�P�R�Q�H�W�D�U�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �R�V�W�D�M�X�� �Q�H�S�U�R�P�L�M�H�Q�M�H�Q�L������ �,�P�D�M�X�ü�L�� �Q�D�� �X�P�X�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�R����
�S�R�V�W�D�Y�O�M�D�� �V�H�� �S�L�W�D�Q�M�H�� �N�R�M�L�� �M�H�� �Q�D�M�E�R�O�M�L�� �Q�D�þ�L�Q�� �]�D�� �L�V�N�R�U�L�ã�W�D�Y�D�Q�M�H�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�R�J��
�S�U�R�V�W�R�U�D���¿�V�N�D�O�Q�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�M�H�"��

�0�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���R�J�O�H�G�D�M�X���V�H���S�U�L�M�H���V�Y�H�J�D���N�U�R�]���S�U�R�P�M�H�Q�X���V�W�U�X�N�W�X�U�H��
javnih rashoda te davanju naglaska na onim rashodima koji imaju na-
�M�Y�H�ü�H���P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�L�Y�Q�H���X�þ�L�Q�N�H���Q�D���U�D�V�W���%�'�3���D���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����8���V�N�O�D�G�X���V���W�L�P�H���X��
�Q�D�V�W�D�Y�N�X���V�H���S�U�R�Y�R�G�L���H�N�R�Q�R�P�H�W�U�L�M�V�N�R���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�H���N�R�M�L�P���V�H���Q�D�V�W�R�M�L���L�V�S�L�W�D�W�L��
�N�R�M�L���V�H�J�P�H�Q�W�L���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���L���M�D�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���L�P�D�M�X���Q�D�M�Y�H�ü�L���P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�L�Y�Q�L��
�X�þ�L�Q�D�N���Q�D���%�'�3�����3�U�H�F�L�]�Q�L�M�H�����X���Q�D�V�W�D�Y�N�X���U�D�G�D���V�H���L�V�S�L�W�X�M�X���P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���V�W�D-
�E�L�O�L�]�D�F�L�M�V�N�H���X�O�R�J�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���L���M�D�Y�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���N�U�R�]���D�Q�D�O�L�]�X���X�W�M�H�F�D�M�D��
�S�U�L�K�R�G�D���L���U�D�V�K�R�G�D���R�S�ü�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�L�U�D�Q�H���G�U�å�D�Y�H���Q�D���N�U�H�W�D�Q�M�H���E�U�X�W�R���G�R�P�D�ü�H�J��
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�S�U�R�L�]�Y�R�G�D�� ���%�'�3������ �=�E�R�J�� �L�]�U�D�å�H�Q�H�� �P�H�ÿ�X�R�Y�L�V�Q�R�V�W�L�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K�� �Y�D�U�L�M�D�E�O�L����
�V�W�U�X�N�W�X�U�Q�R�J���N�D�U�D�N�W�H�U�D���W�H�R�U�L�M�V�N�L�K���P�R�G�H�O�D���Q�D���N�R�M�L�P�D���V�H���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�H���W�H�P�H�O�M�L��
te potrebe za ekonomskom interpretacijom inovacijske analize u radu se 
�N�R�U�L�V�W�L���P�R�G�H�O���V�W�U�X�N�W�X�U�Q�H���Y�H�N�W�R�U�V�N�H���D�X�W�R�U�H�J�U�H�V�L�M�H�����6�9�$�5�������1�D�G�D�O�M�H�����X���U�D�G�X��
�V�H���D�Q�D�O�L�]�L�U�D���W�]�Y�����S�D�P�H�W�Q�D���¿�V�N�D�O�Q�D���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D���N�D�R���W�H�P�H�O�M���]�D���V�W�Y�D�U�D�Q�M�H��
�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J���S�U�R�V�W�R�U�D���]�D���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���P�M�H�U�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

�����������(�P�S�L�U�L�M�V�N�L���S�U�L�V�W�X�S���S�U�R�F�M�H�Q�L���X�þ�L�Q�D�N�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H 
na ekonomski rast u Hrvatskoj

Empirijska analiza se provodi na kvartalnim podacima u razdoblju od 
�W�U�H�ü�H�J�� �N�Y�D�U�W�D�O�D�� ������������ �G�R�� �W�U�H�ü�H�J�� �N�Y�D�U�W�D�O�D�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �ã�W�R�� �þ�L�Q�L�� �X�]�R�U�D�N��
�R�G���������R�S�V�H�U�Y�D�F�L�M�D�����=�E�R�J���P�D�O�R�J���X�]�R�U�N�D���U�H�]�X�O�W�D�W�L���N�R�M�L���ü�H���E�L�W�L���S�U�H�]�H�Q�W�L�U�D�Q�L���X��
�Q�D�V�W�D�Y�N�X���U�D�G�D���P�R�U�D�M�X���E�L�W�L���X�]�H�W�L���V���G�R�]�R�P���R�S�U�H�]�D���E�X�G�X�ü�L���G�D���Y�H�O�L�þ�L�Q�D���X�]�R�U-
�N�D���]�Q�D�þ�D�M�Q�R���X�W�M�H�þ�H���Q�D���R�V�Q�R�Y�Q�H���S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�N�H���U�H�J�U�H�V�L�M�V�N�H���D�Q�D�O�L�]�H�����N�R�M�D���M�H��
�X�� �R�V�Q�R�Y�L�� �9�$�5�� �P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�H������ �5�D�]�O�R�J�� �]�D�� �R�G�D�E�L�U�� �R�Y�R�J�� �X�]�R�U�N�D�� �M�H�� �G�R�V�W�X�S-
�Q�R�V�W���S�R�G�D�W�D�N�D���Q�D���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�D���N�R�M�H�����]�E�R�J���S�U�R�P�M�H�Q�H��
�*�)�6���P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�H�����S�R�G�D�W�N�H���R���S�U�L�K�R�G�L�P�D���L���U�D�V�K�R�G�L�P�D���R�S�ü�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�L�U�D�Q�H��
�G�U�å�D�Y�H���R�E�M�D�Y�O�M�X�M�H���R�G���W�U�H�ü�H�J���N�Y�D�U�W�D�O�D���������������J�R�G�L�Q�H����

�2�S�ü�D�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�L�U�D�Q�D�� �G�U�å�D�Y�D�� �M�H�� �X�� �I�R�N�X�V�X�� �R�Y�R�J�� �U�D�G�D�� �M�H�U�� �V�H�� �S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�O�M�D��
�G�D���V�H���P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���Q�D�M�E�R�O�M�H���P�R�J�X���S�U�R�F�L�M�H�Q�L�W�L��
�D�N�R���V�H���X���D�Q�D�O�L�]�X���X�N�O�M�X�þ�L���]�D�M�H�G�Q�L�þ�N�R���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���V�U�H�G�L�ã�Q�M�H�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�����L�]-
�Y�D�Q�S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L�K���N�R�U�L�V�Q�L�N�D���W�H���M�H�G�L�Q�L�F�D���O�R�N�D�O�Q�H���L���U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�H���V�D�P�R�X�S�U�D�Y�H����
�=�D�Y�L�V�Q�D�� �Y�D�U�L�M�D�E�O�D�� �X�� �P�R�G�H�O�L�P�D�� �N�R�M�L�� �ü�H�� �V�H�� �S�U�L�N�D�]�D�W�L�� �X�� �Q�D�V�W�D�Y�N�X�� �M�H�� �E�U�X�W�R��
�G�R�P�D�ü�L���S�U�R�L�]�Y�R�G�����S�U�L���þ�H�P�X���V�H���S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�O�M�D���G�D�����R�V�L�P���Ä�G�R�P�D�ü�L�K�³���R�E�M�D�ã�Q-
�M�D�Y�D�M�X�ü�L�K�� �¿�V�N�D�O�Q�L�K�� �Y�D�U�L�M�D�E�O�L���� �Q�D�� �Q�M�H�J�R�Y�R�� �N�U�H�W�D�Q�M�H�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q�� �X�þ�L�Q�D�N�� �L�P�D�� �L��
�L�Q�R�]�H�P�Q�D�� �S�R�W�U�D�å�Q�M�D���� �E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �M�H�� �+�U�Y�D�W�V�N�D�� �P�D�O�D�� �R�W�Y�R�U�H�Q�D�� �H�N�R�Q�R�P�L�M�D����
�V�Y�H���V�Q�D�å�Q�L�M�H���L�Q�W�H�J�U�L�U�D�Q�D���X���W�U�å�L�ã�W�H���(�X�U�R�S�V�N�H���X�Q�L�M�H�����'�H�W�D�O�M�D�Q���R�S�L�V���S�R�G�D�W�D�N�D��
nalazi se u Tablici 4.



Kategorija Naziv varijable
�2�þ�H�N�L�Y�D�Q�L�� �X�W�M�H�F�D�M��
na zavisnu varijablu

Opis varijable Izvor podataka

Zavisna varijabla BDP �Q���D
�%�U�X�W�R���G�R�P�D�ü�L���S�U�R�L�]�Y�R�G���X���V�W�D�O�Q�L�P�� 
�F�L�M�H�Q�D�P�D���L�]���������������J�R�G�L�Q�H

�'�U�å�D�Y�Q�L���]�D�Y�R�G���]�D���V�W�D�W�L�V�W�L�N�X���� 
�1�D�F�L�R�Q�D�O�Q�L���U�D�þ�X�Q�L

�2�E�M�D�ã�Q�M�D�Y�D�M�X�ü�H��
varijable

�3�U�L�K�R�G�L�� �R�S�ü�H�� �N�R�Q-
�V�R�O�L�G�L�U�D�Q�H���G�U�å�D�Y�H

-

�2�U�L�J�L�Q�D�O�Q�L���S�R�G�D�F�L���L�]�U�D�å�H�Q�L���X���W�H�N�X�ü�L�P��
�F�L�M�H�Q�D�P�D�� �L�� �W�L�V�X�ü�D�P�D�� �N�X�Q�D�� �G�H�À�D�F�L-
�R�Q�L�U�D�Q�L�� �V�X�� �,�Q�G�H�N�V�R�P�� �S�R�W�U�R�ã�D�þ�N�L�K��
�F�L�M�H�Q�D���+�1�%���D���V���E�D�]�R�P���������������L���S�U�H-
�U�D�þ�X�Q�D�W�L���X���M�H�G�L�Q�L�F�X���P�L�O�L�M�X�Q���N�X�Q�D

�0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�D���� �9�U�H�P�H�Q�V�N�H��
�V�H�U�L�M�H�� �S�R�G�D�W�D�N�D���� �.�R�Q�V�R�O�L�G�L�U�D�Q�D��
�R�S�ü�D���G�U�å�D�Y�D

Porez na dohodak ������
Porez na dobit -
�3�'�9 -
�7�U�R�ã�D�U�L�Q�H -
Socijalni doprinosi -
�5�D�V�K�R�G�L�� �R�S�ü�H�� �N�R�Q-
�V�R�O�L�G�L�U�D�Q�H���G�U�å�D�Y�H

������

�3�O�D�ü�H ������
Dobra i usluge ��
Subvencije ������
Socijalne naknade ������
Kapitalne investicije* ��

�,�Q�R�]�H�P�Q�D���S�R�W�U�D�å�Q�M�D��

�9�D�U�L�M�D�E�O�D�� �M�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�L�U�D�Q�D�� �N�D�R�� �S�R-
�Q�G�H�U�L�U�D�Q�L�� �]�E�U�R�M�� �%�'�3���D�� �1�M�H�P�D�þ�N�H����
�$�X�V�W�L�U�L�M�H�����6�O�R�Y�H�Q�L�M�H���L���,�W�D�O�L�M�H���S�U�L���þ�H�P�X��
se kao ponderi koriste ponderi koje 
koristi Hrvatska narodna banka za 
�L�]�U�D�þ�X�Q���,�Q�G�H�N�V�D���U�H�D�O�Q�R�J���H�I�H�N�W�L�Y�Q�R�J��
�W�H�þ�D�M�D���N�X�Q�H

�(�X�U�R�V�W�D�W�����1�D�W�L�R�Q�D�O���D�F�F�R�X�Q�W�V

Tablica 4.���2�S�L�V���N�R�U�L�ã�W�H�Q�L�K���S�R�G�D�W�D�N�D
�,�]�Y�R�U����autori
�1�D�S�R�P�H�Q�D�����
�9�D�U�L�M�D�E�O�D���N�D�S�L�W�D�O�Q�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�H���M�H���N�R�Q�V�W�U�X�L�U�D�Q�D���N�D�R���]�E�U�R�M���N�D�S�L�W�D�O�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���L���Q�D�E�D�Y�H���Q�H�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�P�R�Y�L�Q�H
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Model od kojeg polazimo u analizi je reducirani oblik multivarijatnog���� 
�9�$�5���P�R�G�H�O�D��

������

u kojem vektor �� �X�N�O�M�X�þ�X�M�H�� �G�H�À�D�F�L�R�Q�L�U�D�Q�H���� �V�H-
�]�R�Q�V�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�H���L���O�R�J�D�U�L�W�P�L�U�D�Q�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���S�R�M�H�G�L�Q�H���¿�V�N�D�O�Q�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�H

�����E�U�X�W�R���G�R�P�D�ü�H�J���S�U�R�L�]�Y�R�G�D�� i ponderiranog BDP-a glavnih 

trgovinskih partnera Hrvatske �����N�R�M�L���V�O�X�å�L���N�D�R���S�U�R�[�\��varijabla za 

�L�Q�R�]�H�P�Q�X�� �S�R�W�U�D�å�Q�M�X���� �9�H�N�W�R�U�� je vektor rezidu-
�D�O�D�� �L�]�� �U�H�G�X�F�L�U�D�Q�R�J�� �9�$�5�� �P�R�G�H�O�D�� ���5�)������ �S�U�L�� �þ�H�P�X�� �V�H�� �S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�O�M�D�� �G�D�� �M�H��

.����

�1�D�N�R�Q���L�G�H�Q�W�L�¿�N�D�F�L�M�H���6�9�$�5���P�R�G�H�O�D���S�U�L�V�W�X�S�D���V�H���Q�M�H�J�R�Y�R�M���S�U�R�F�M�H�Q�L���W�H���D�Q�D-
lizi funkcija impulsnog odziva temeljenoj na strukturalnoj dekompoziciji. 
Funkcije impulsnog odziva u ovako postavljenom modelu prikazuju reak-
�F�L�M�X���%�'�3���D���X�������Q�D���S�U�R�P�M�H�Q�X���S�R�M�H�G�L�Q�H���¿�V�N�D�O�Q�H���Y�D�U�L�M�D�E�O�H���X���������D���S�U�L�N�D�]�D�Q�H��
su na Slikama 10 i 11.

Slika 10. �,�P�S�X�O�V�Q�D���U�H�D�N�F�L�M�D���%�'�3���D���Q�D���V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L���ã�R�N���X���U�D�V�K�R�G�L�P�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���������

�,�]�Y�R�U�����L�]�U�D�þ�X�Q���D�X�W�R�U�D
�1�D�S�R�P�H�Q�D���� �
�]�E�R�J�� �S�U�H�J�O�H�G�Q�R�V�W�L�� �Q�D�� �V�O�L�F�L�� �Q�L�V�X�� �S�U�L�N�D�]�D�Q�L�� �L�Q�W�H�U�Y�D�O�L�� �S�R�X�]�G�D�Q�R�V�W�L�� ������������ �S�D��
�M�H�� �S�R�W�U�H�E�Q�R�� �L�V�W�D�N�Q�X�W�L�� �G�D�� �H�I�H�N�W�L�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D�� �G�R�E�D�U�D�� �L�� �X�V�O�X�J�D�� �Q�L�V�X�� �V�W�D�W�L�V�W�L�þ�N�L�� �V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L�� �X��
�Q�D�Y�H�G�H�Q�R�P���S�H�U�L�R�G�X�����H�I�H�N�W�L���S�O�D�ü�D���V�X���V�W�D�W�L�V�W�L�þ�N�L���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L���R�G���S�H�W�R�J���G�R���G�H�V�H�W�R�J���N�Y�D�U�W�D�O�D����
�V�R�F�L�M�D�O�Q�L�K���Q�D�N�Q�D�G�D���R�G���G�H�V�H�W�R�J���G�R���G�Y�D�Q�D�H�V�W�R�J���N�Y�D�U�W�D�O�D�����V�X�E�Y�H�Q�F�L�M�D���R�G���V�H�G�P�R�J���G�R���G�H�V�H�W�R�J��
�N�Y�D�U�W�D�O�D���W�H���N�D�S�L�W�D�O�Q�L�K���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���R�G���W�U�H�ü�H�J���G�R���V�H�G�P�R�J���N�Y�D�U�W�D�O�D

����	�=�E�R�J�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�H�� �Y�H�O�L�þ�L�Q�H�� �X�]�R�U�N�D�� �X�� �U�D�G�X�� �V�H�� �S�U�R�Y�R�G�L�� �]�D�V�H�E�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �X�þ�L�Q�D�N�D�� �M�D�Y�Q�L�K��
prihoda i javnih rashoda.
����	�6�9�$�5���P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�D���W�H�P�H�O�M�L���V�H���L�G�H�Q�W�L�¿�N�D�F�L�M�L���S�U�H�P�D���%�O�D�Q�F�K�D�U�G���3�H�U�R�W�W�L�������������������=�D���G�H�W�D�O�M�H��
�R���V�S�H�F�L�¿�N�D�F�L�M�L���P�R�G�H�O�D���Y�L�G�M�H�W�L���â�L�P�R�Y�L�ü���L���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�������������������������������������7�D�N�R�ÿ�H�U�����]�E�R�J���H�N-
�V�W�H�Q�]�L�Y�Q�R�V�W�L���L�V�S�L�V�D���V�Y�L���V�X���W�H�V�W�R�Y�L���V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���P�R�G�H�O�D���W�H���K�H�W�H�U�R�V�N�H�G�D�V�W�L�þ�Q�R�V�W�L�����D�X�W�R�N�R�U�H�O�D�F�L�M�H��
i normalnosti reziduala dostupni na zahtjev.
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�)�X�Q�N�F�L�M�H�� �L�P�S�X�O�V�Q�R�J�� �R�G�]�L�Y�D�� �Q�D�� �6�O�L�F�L�� ������ �S�R�N�D�]�X�M�X�� �N�D�N�R�� �¿�V�N�D�O�Q�L�� �ã�R�N�� �S�R�Y-
�H�ü�D�Q�M�D�� �L�]�G�D�W�D�N�D�� �Q�D�� �G�R�E�U�D�� �L�� �X�V�O�X�J�H�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Y�D�� �%�'�3�� �X�� �S�U�Y�D��
�W�U�L�� �N�Y�D�U�W�D�O�D�� �Q�D�N�R�Q�� �Q�D�V�W�D�Q�N�D�� �ã�R�N�D���� �Q�D�N�R�Q�� �þ�H�J�D�� �R�V�W�D�M�H�� �Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�� �G�R��
�L�ã�þ�H�]�D�Y�D�Q�M�D���ã�R�N�D�����â�R�N���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���S�O�D�ü�D���Y�U�O�R���M�H���E�O�D�J�R���S�R�]�L�W�L�Y�D�Q���X���W�U�H�Q�X�W-
�N�X���Q�D�V�W�D�Q�N�D���ã�R�N�D�����Q�D�N�R�Q���þ�H�J�D���X�W�M�H�F�D�M���S�R�V�W�D�M�H���G�R�P�L�Q�D�Q�W�Q�R���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���G�R��
�L�ã�þ�H�]�D�Y�D�Q�M�D�����,�P�S�X�O�V�Q�L���R�G�]�L�Y���Q�D���ã�R�N���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���V�R�F�L�M�D�O�Q�L�K���Q�D�N�Q�D�G�D���S�R�N�D-
�]�X�M�H���N�D�N�R���R�Q�H���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�R���L�P�D�M�X���S�R�]�L�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N���Q�D���%�'�3�����V���Y�U�H�P�H�Q�V�N�L�P��
�R�G�P�D�N�R�P���R�G���M�H�G�Q�R�J���N�Y�D�U�W�D�O�D�������P�H�ÿ�X�W�L�P���Q�D�N�R�Q���þ�H�W�Y�U�W�R�J���N�Y�D�U�W�D�O�D���X�W�M�H�F�D�M��
�S�R�V�W�D�M�H���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���L���G�R�V�H�å�H���V�Y�R�M���P�L�Q�L�P�X�P���X���M�H�G�D�Q�D�H�V�W�R�P���N�Y�D�U�W�D�O�X�����Q�D�N�R�Q��
�þ�H�J�D�� �S�R�þ�L�Q�M�H�� �L�ã�þ�H�]�D�Y�D�W�L���� �=�D�Q�L�P�O�M�L�Y�R�� �M�H�� �]�D�P�L�M�H�W�L�W�L�� �G�D�� �V�R�F�L�M�D�O�Q�H�� �Q�D�N�Q�D�G�H����
�S�U�H�P�D���U�H�]�X�O�W�D�W�L�P�D���D�Q�D�O�L�]�H�����L�P�D�M�X���L���Q�D�M�Q�L�å�L���P�L�Q�L�P�X�P���R�G���V�Y�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����W�M����
�G�X�J�R�U�R�þ�Q�R���L�P�D�M�X���Q�D�M�L�]�U�D�å�H�Q�L�M�L���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���X�W�M�H�F�D�M���Q�D���%�'�3�����â�R�N���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D��
�V�X�E�Y�H�Q�F�L�M�D�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Y�D�� �%�'�3���� �X�� �W�U�D�M�D�Q�M�X�� �R�G�� �G�Y�D�� �N�Y�D�U�W�D�O�D�� �Q�D-
�N�R�Q���þ�H�J�D���X�W�M�H�F�D�M���S�R�V�W�D�M�H���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���L�� �L�Q�W�H�Q�]�L�Y�Q�R���V�H���S�R�M�D�þ�D�Y�D���G�R���R�V�P�R�J��
�N�Y�D�U�W�D�O�D�� �Q�D�N�R�Q�� �N�R�M�H�J�� �S�R�þ�L�Q�M�H�� �L�ã�þ�H�]�D�Y�D�W�L���� �.�D�S�L�W�D�O�Q�H�� �L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�H�� �V�X�� �M�H�G�L�Q�D��
kategorija javnih rashoda koja prema rezultatima ima dugotrajno pozi-
�W�L�Y�D�Q�� �X�þ�L�Q�D�N�� �Q�D�� �%�'�3���� �0�D�N�V�L�P�D�O�D�Q�� �X�W�M�H�F�D�M�� �Q�D�� �%�'�3�� �N�D�S�L�W�D�O�Q�H�� �L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�H��
�R�V�W�Y�D�U�X�M�X���X���V�H�G�P�R�P���N�Y�D�U�W�D�O�X�����Q�D�N�R�Q���þ�H�J�D���R�Q���S�R�þ�L�Q�M�H���L�ã�þ�H�]�D�Y�D�W�L����

 
Slika 11.���,�P�S�X�O�V�Q�D���U�H�D�N�F�L�M�D���%�'�3���D���Q�D���V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L���ã�R�N���X���S�U�L�K�R�G�L�P�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���������

�,�]�Y�R�U�����L�]�U�D�þ�X�Q���D�X�W�R�U�D
�1�D�S�R�P�H�Q�D���� �
�]�E�R�J�� �S�U�H�J�O�H�G�Q�R�V�W�L�� �Q�D�� �V�O�L�F�L�� �Q�L�V�X�� �S�U�L�N�D�]�D�Q�L�� �L�Q�W�H�U�Y�D�O�L�� �S�R�X�]�G�D�Q�R�V�W�L�� ������������ �S�D�� �M�H��
�S�R�W�U�H�E�Q�R���L�V�W�D�N�Q�X�W�L���G�D���V�X���H�I�H�N�W�L���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�K�R�G�D�N���V�W�D�W�L�V�W�L�þ�N�L���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L���X���S�U�Y�R�P��
�N�Y�D�U�W�D�O�X�����G�D���H�I�H�N�W�L���V�R�F�L�M�D�O�Q�L�K���G�R�S�U�L�Q�R�V�D���L���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W���Q�L�V�X���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P��
�U�D�]�G�R�E�O�M�X�����G�D���V�X���H�I�H�N�W�L���3�'�9���D���L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�D���V�L�J�Q�L�¿�N�D�Q�W�Q�L���X���S�U�Y�R�P���N�Y�D�U�W�D�O�X

Na Slici 11 su prikazane funkcije impulsnog odziva koje prikazuju reakciju 
�%�'�3���D�� �Q�D�� �ã�R�N�R�Y�H�� �X�� �N�R�P�S�R�Q�H�Q�W�D�P�D�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�S�ü�H�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�L�U�D�Q�H�� �G�U�å�D�Y�H����
�0�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L���S�R�U�H�]�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���R���S�R�]�L�W�L�Y�Q�R�P���X�þ�L�Q�N�X���Q�D���%�'�3���P�Q�R�J�R���V�X���P�D�Q�M�H��
�X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���M�D�Y�Q�H���U�D�V�K�R�G�H�����ã�W�R���M�H���X�R�V�W�D�O�R�P���X���V�N�O�D�G�X���V���U�H�F�H�Q�W�Q�R�P���W�H�R�U�L�M�R�P��
�L�� �S�U�D�N�V�R�P�� ���Q�S�U���� �Y�L�G�M�H�W�L�� �0�\�O�H�V���� �������������� �3�U�H�P�D�� �U�H�]�X�O�W�D�W�L�P�D�� �L�Q�R�Y�D�F�L�M�V�N�H�� �D�Q�D-
�O�L�]�H���S�R�U�H�]���Q�D���G�R�K�R�G�D�N���L�P�D���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N���Q�D���N�U�H�W�D�Q�M�H���%�'�3���D���X���F�L�M�H�O�R�P��
�S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X�����D���P�L�Q�L�P�X�P�����Q�D�M�Y�H�ü�L���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N�����G�R�V�H�å�X���X��
�ã�H�V�W�R�P���N�Y�D�U�W�D�O�X�����6�R�F�L�M�D�O�Q�L���G�R�S�U�L�Q�R�V�L���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�R���S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X���%�'�3���X���S�U�Y�D��
�W�U�L�� �N�Y�D�U�W�D�O�D�� �Q�D�N�R�Q�� �þ�H�J�D�� �H�I�H�N�W�L�� �Q�M�L�K�R�Y�R�J�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D�� �S�R�V�W�D�M�X�� �Q�H�J�D�W�L�Y�Q�L�� �G�R��
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�L�ã�þ�H�]�D�Y�D�Q�M�D���� �3�U�H�P�D�� �U�H�]�X�O�W�D�W�L�P�D�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �X�S�U�D�Y�R�� �R�Y�H�� �G�Y�L�M�H�� �N�R�P�S�R�Q�H�Q�W�H��
�S�U�L�K�R�G�D�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�� �R�S�ü�H�� �G�U�å�D�Y�H�� �L�P�D�M�X�� �Q�D�M�Q�H�S�R�Y�R�O�M�Q�L�M�L�� �X�þ�L�Q�D�N�� �Q�D�� �N�U�H�W�D�Q�M�H��
�%�'�3���D�����â�R�N���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�E�L�W���L�P�D���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N���Q�D���%�'�3���R�G��
�S�U�Y�R�J���N�Y�D�U�W�D�O�D���Q�D�N�R�Q���Q�D�V�W�D�Q�N�D���ã�R�N�D�����D�O�L���W�D�M���X�þ�L�Q�D�N���Q�D�M�E�U�å�H���L�ã�þ�H�]�D�Y�D����

�,�]�Q�H�Q�D�ÿ�X�M�X�ü�L�� �U�H�]�X�O�W�D�W�L�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �R�G�Q�R�V�H�� �V�H�� �Q�D�� �L�Q�G�L�U�H�N�W�Q�H�� �S�R�U�H�]�H���� �3�'�9�� �L��
�W�U�R�ã�D�U�L�Q�H�����)�X�Q�N�F�L�M�H���L�P�S�X�O�V�Q�R�J���R�G�]�L�Y�D���]�D���R�Y�H���G�Y�L�M�H���N�D�W�H�J�R�U�L�M�H���S�U�L�K�R�G�D���S�R-
�N�D�]�X�M�X���N�D�N�R���R�Q�H���X���F�L�M�H�O�R�P���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���L�P�D�M�X���S�R�]�L�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N��
�Q�D���N�U�H�W�D�Q�M�H���%�'�3���D�����ã�W�R���Q�L�M�H���P�R�J�X�ü�H���R�E�M�D�V�Q�L�W�L���V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�R�P���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�P��
�W�H�R�U�L�M�R�P�����0�H�ÿ�X�W�L�P�����0�L�U�G�D�O�D�������������������þ�L�M�L���V�X���U�H�]�X�O�W�D�W�L���D�Q�D�O�L�]�H���S�R�N�D�]�D�O�L���S�R�]�L-
�W�L�Y�Q�X���U�H�D�N�F�L�M�X���%�'�3���D���Q�D���ã�R�N�R�Y�H���X���M�D�Y�Q�L�P���S�U�L�K�R�G�L�P�D���X���ã�H�V�W���W�U�D�Q�]�L�F�L�M�V�N�L�K��
�]�H�P�D�O�M�D�� �V�U�H�G�L�ã�Q�M�H�� �L�� �M�X�J�R�L�V�W�R�þ�Q�H�� �(�X�U�R�S�H���� �L�V�W�L�þ�H�� �N�D�N�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �S�U�L�K�R�G�D��
�S�U�R�U�D�þ�X�Q�D���Q�H���P�R�U�D���Q�X�å�Q�R���E�L�W�L���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�L�K���V�W�R�S�D�����5�D�V�W��
�S�U�L�K�R�G�D�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�� �S�U�L�U�R�G�Q�D�� �M�H�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �L�Q�W�H�Q�]�L�Y�L�U�D�Q�M�D�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �D�N-
�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �S�D�� �W�D�M�� �U�D�V�W�� �Q�H�� �P�R�U�D�� �Q�X�å�Q�R�� �]�Q�D�þ�L�W�L�� �X�V�S�R�U�D�Y�D�Q�M�H�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �D�N-
tivnosti���� . S obzirom na karakteristike poreznog sustava u Hrvatskoj, koji 
�M�H���S�R�W�U�R�ã�Q�R���R�U�L�M�H�Q�W�L�U�D�Q�����3�'�9���L���W�U�R�ã�D�U�L�Q�H���V�X���S�R�V�H�E�Q�R���R�V�M�H�W�O�M�L�Y�L���Q�D���N�U�H�W�D�Q�M�H��
�%�'�3���D���S�D���E�L���R�Y�D���þ�L�Q�M�H�Q�L�F�D���P�R�J�O�D���S�R�V�O�X�å�L�W�L���N�D�R���S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�R���R�E�M�D�ã�Q�M�H�Q�M�H��
ovakvog kretanja impulsnih reakcija ovih kategorija prihoda. 

�3�U�L�M�H�� �Q�D�V�W�D�Y�N�D�� �S�R�W�U�H�E�Q�R�� �M�H�� �L�V�W�D�N�Q�X�W�L�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�D�� �P�H�W�R�G�R�O�R�ã�N�D�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q-
�M�D�� �S�U�L�N�D�]�D�Q�H�� �H�P�S�L�U�L�M�V�N�H�� �D�Q�D�O�L�]�H���� �3�U�Y�R�� �L�� �Y�U�O�R�� �Y�D�å�Q�R�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�H�� �S�U�R�L�]�O�D�]�L��
iz vrlo kratke vremenske serije na kojoj je analiza provedena. Mali broj 
�V�W�X�S�Q�M�H�Y�D�� �V�O�R�E�R�G�H�� �P�R�å�H�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�� �X�W�M�H�F�D�W�L�� �Q�D�� �U�H�]�X�O�W�D�W�H�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �V�� �R�E-
�]�L�U�R�P���G�D���P�R�å�H���Q�D�U�X�ã�L�W�L���F�H�Q�W�U�D�O�Q�L���J�U�D�Q�L�þ�Q�L���W�H�R�U�H�P���L���W�H�P�H�O�M�Q�H���S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�N�H��
�2�/�6���D�����Q�D���N�R�M�H�P���V�H���W�H�P�H�O�M�L���9�$�5���P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�D�����'�U�X�J�R�����N�U�D�W�N�D���Y�U�H�P�H�Q�V�N�D��
�V�H�U�L�M�D���X���R�Y�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���X���N�R�Q�W�H�N�V�W�X���K�U�Y�D�W�V�N�H���H�N�R�Q�R�P�L�M�H���U�H�]�X�O�W�L�U�D���þ�L�Q�M�H�Q-
�L�F�R�P�� �G�D�� �M�H�� �+�U�Y�D�W�V�N�D�� �X�� �J�R�W�R�Y�R�� �������� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�R�J�� �S�H�U�L�R�G�D�� �X�� �U�H�F�H�V�L�M�L���� �ã�W�R��
�P�R�å�H�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�� �X�W�M�H�F�D�W�L�� �Q�D�� �Y�H�O�L�þ�L�Q�X�� �¿�V�N�D�O�Q�L�K�� �L�P�S�X�O�V�D�� �L�� �Q�M�L�K�R�Y�R�� �N�U�H�W�D�Q�M�H����
�7�D�N�R�ÿ�H�U�����]�E�R�J���U�H�F�H�V�L�M�V�N�R�J���ã�R�N�D���X���V�Y�L�P���V�H�U�L�M�D�P�D���S�R�V�W�R�M�L���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���V�W�U�X�N-
�W�X�U�Q�L���O�R�P���]�D���N�R�M�L���V�H���P�R�å�H���U�H�ü�L���G�D���G�L�M�H�O�L���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�L���S�H�U�L�R�G���Q�D���G�Y�D���Ä�H�N�R�Q�R�P-
�V�N�D���U�H�å�L�P�D�³���S�D���E�L���X���E�X�G�X�ü�Q�R�V�W�L���X�þ�L�Q�N�H���¿�V�N�D�O�Q�L�K���ã�R�N�R�Y�D���W�U�H�E�D�O�R���S�U�R�P�D�W�U�D�W�L��
u okviru tzv. �U�H�J�L�P�H���V�Z�L�W�F�K�L�Q�J modela (vidi Auerbach i Gorodnichenko, 
���������������3�R�V�O�M�H�G�Q�M�H�����&�D�O�G�D�U�D�����������������L�V�W�L�þ�H���N�D�N�R���V�X���U�H�]�X�O�W�D�W�L���¿�V�N�D�O�Q�L�K���6�9�$�5��
�P�R�G�H�O�D���S�U�L�O�L�þ�Q�R���R�V�M�H�W�O�M�L�Y�L���Q�D���S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�N�H���R���Y�H�O�L�þ�L�Q�L���S�R�U�H�]�Q�L�K���H�O�D�V�W�L�þ�Q�R�V�W�L��
�S�D���V�H���X���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�F�L�M�L���U�H�]�X�O�W�D�W�D���W�U�H�E�D���X�]�H�W�L���X���R�E�]�L�U���N�D�N�R���V�X���X���U�D�G�X���N�R�U�L�ã�W�H�Q�H��
�S�R�U�H�]�Q�H�� �H�O�D�V�W�L�þ�Q�R�V�W�L�� �L�]�� �U�D�G�R�Y�D�� �N�R�M�L�� �V�X�� �L�K�� �S�U�R�F�M�H�Q�M�L�Y�D�O�L�� �Q�D�� �G�U�X�J�L�P�� �U�D�]�G�R-
�E�O�M�L�P�D���L���Q�D���G�U�X�J�L�P���U�D�]�L�Q�D�P�D���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�����,�]���V�Y�L�K���Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K��
�U�D�]�O�R�J�D���U�H�]�X�O�W�D�W�H���W�U�H�E�D���W�X�P�D�þ�L�W�L���V���G�R�]�R�P���R�S�U�H�]�D����

�����������3�D�P�H�W�Q�D���¿�V�N�D�O�Q�D���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D

�.�D�V�� �V�H�� �J�R�Y�R�U�L�� �R�� �P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L�P�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H���� �¿�V�N�D�O�Q�D�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D��
�þ�H�V�W�R�� �V�H�� �V�S�R�P�L�Q�M�H�� �L�� �]�D�J�R�Y�D�U�D�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �N�D�R�� �M�H�G�L�Q�D�� �S�U�H�R�V�W�D�O�D�� �P�M�H�U�D����
�8�]�L�P�D�M�X�ü�L�� �X�� �R�E�]�L�U�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�R�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�D�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���� �M�D�V�Q�R�� �M�H�� �G�D�� �V�H�� �X��
�N�U�D�W�N�R�P�� �U�R�N�X�� �]�D�G�D�Q�L�� �N�R�Q�F�H�S�W�� �Q�H�� �P�R�å�H�� �V�S�U�R�Y�H�V�W�L���� �L�]�X�]�H�Y�� �Q�H�S�R�S�X�O�D�U�Q�L�K��

����	�,�D�N�R�� �9�$�5�� �P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�D�� �U�M�H�ã�D�Y�D�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�H�� �S�U�R�E�O�H�P�H�� �H�Q�G�R�J�H�Q�R�V�W�L���� �Q�L�M�H�� �P�R�J�X�ü�H�� �X�� �S�R�W-
punosti ukloniti problem reverzne kauzacije.
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�S�R�O�L�W�L�þ�N�L�K���S�R�W�H�]�D���Q�D���V�W�U�D�Q�L���U�H�]�D�Q�M�D���U�D�V�K�R�G�D�����S�O�D�ü�H���L���P�L�U�R�Y�L�Q�H�����W�H���G�R�G�D�W�Q�R�J��
�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���S�R�U�H�]�Q�H���S�U�H�V�L�M�H����

�2�V�W�Y�D�U�L�Y�D�Q�M�H���F�L�O�M�H�Y�D���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H���X���N�U�D�W�N�R�P���U�R�N�X�����E�H�]���S�U�H�W�K�R�G-
�Q�R���X�þ�L�Q�M�H�Q�L�K���S�U�L�S�U�H�P�D�����V�W�U�X�N�W�X�U�Q�H���U�H�I�R�U�P�H�������L�]�D�]�L�Y�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���U�L�]�L�N�H���L���S�U�L-
�M�H�W�L�� �G�D�O�M�Q�M�L�P�� �S�U�R�G�X�E�O�M�L�Y�D�Q�M�H�P�� �N�U�L�]�H���� �9�H�ü�� �M�H�� �S�U�L�M�H�� �G�R�N�D�]�D�Q�R�� �N�D�N�R�� �N�D�U�D�N�W�H�U��
�¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���X�J�O�D�Y�Q�R�P���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�L�����Y�L�G�M�H�W�L���7�D�E�O�L�F�X�������������ã�W�R��
�]�Q�D�þ�L���G�D���E�L���V�Y�D�N�R���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���U�D�V�K�R�G�D�����L���L�O�L���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���S�R�U�H�]�D����
�Y�R�G�L�O�R�� �S�D�G�X�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���� �1�D�G�D�O�M�H���� �X�� �P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�R�M�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�L��
�S�R�V�W�R�M�L�� �Y�U�O�R�� �P�D�O�R�� �G�R�N�D�]�D�� �G�D�� �¿�V�N�D�O�Q�D�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D�� �Y�R�G�L�� �R�S�R�U�D�Y�N�X�� �X�� �Y�U�L-
jeme krize. To vrijedi i za razvijene zemlje ali i i zemlje u razvoju, posebno 
�R�Q�H���V���Y�H�O�L�N�R�P���N�U�H�G�L�W�Q�L�P���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�L�P�D�����*�K�R�V�K���H�W���D�O�������������������%�D�O�G�D�F�F�L���H�W��
�D�O�������������������%�O�D�Q�F�K�D�U�G���	���/�L�H�J�K����������������

�3�R�O�L�W�L�N�D�� �]�D�G�U�å�D�Y�D�Q�M�H�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�H�J�� �V�W�D�Q�M�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �Ä�S�R�O�L�W�L�N�D�� �Q�H�þ�L�Q�M�H�Q�M�D�³����
�W�D�N�R�ÿ�H�U���E�L���L�]�D�]�Y�D�O�D���S�U�R�E�O�H�P�H���X���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�M���V�O�L�F�L���+�U�Y�D�W�V�N�H�����7�R���S�U�L�M�H���V�Y�H�J�D��
�S�R�G�U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D���V�W�D�J�Q�D�F�L�M�X�����Q�L�V�N�H���V�W�R�S�H���U�D�V�W�D�������G�D�O�M�Q�M�H���L�V�W�L�V�N�L�Y�D�Q�M�H���L�Q�Y�H�V-
�W�L�F�L�M�D�� �L�� �¿�V�N�D�O�Q�X�� �Q�H�R�G�U�å�L�Y�R�V�W�� ���Y�L�V�R�N�� �G�R�P�D�ü�L�� �L�� �L�Q�R�]�H�P�Q�L�� �M�D�Y�Q�L�� �G�X�J������ �9�L�V�R-
�N�D�� �U�D�]�L�Q�D�� �Q�H�]�D�S�R�V�O�H�Q�R�V�W�L�� �M�D�P�þ�L�� �G�D�O�M�Q�M�H�� �X�E�U�]�D�Y�D�Q�M�H�� �S�U�R�F�H�V�D�� �V�R�F�L�M�D�O�Q�R�J��
�U�D�V�O�R�M�D�Y�D�Q�M�D���V�W�D�Q�R�Y�Q�L�ã�W�Y�D���þ�H�P�X���Y�H�ü���S�U�L�G�R�Q�R�V�L���U�H�J�U�H�V�L�Y�D�Q���S�R�U�H�]�Q�L���V�X�V�W�D�Y��
���S�R�W�U�R�ã�Q�R�� �R�U�L�M�H�Q�W�L�U�D�Q���� �N�D�R�� �L�� �Q�H�S�R�Y�R�O�M�Q�L�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�L�� �X�Y�M�H�W�L�� �X�� �]�H�P�O�M�L�� ���Y�L�V�R�N�H��
�N�D�P�D�W�Q�H���V�W�R�S�H����

�3�U�H�W�K�R�G�Q�R���L�]�Q�H�V�H�Q�D���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���Q�L�V�X���N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�þ�Q�D���V�D�P�R���]�D���+�U�Y�D�W�V�N�X����
�9�L�ã�H���]�H�P�D�O�M�D���(�8���W�L�M�H�N�R�P���R�Y�H���N�U�L�]�H���V�X�R�þ�L�O�R���V�H���V���S�R�O�L�W�L�N�R�P���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L-
�G�D�F�L�M�D���L���S�R�O�L�W�L�N�H���ã�W�H�G�Q�M�H�����ã�W�R���M�H���X���N�R�Q�D�þ�Q�L�F�L���L�]�D�]�Y�D�O�R���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�H���U�H�]�X�O�W�D�W�H���D�O�L��
�L���V�Y�H���Y�H�ü�X���N�U�L�W�L�N�X���W�D�N�Y�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����Y�L�G�M�H�W�L���Q�S�U�����%�X�W�W�L���	���&�D�U�Q�R�W�������������������6���G�U�X�J�H��
�V�W�U�D�Q�H�� �D�N�W�L�Y�Q�L�M�D�� �X�O�R�J�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �]�D�K�W�L�M�H�Y�D�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�� �S�U�R�V�W�R�U�� �N�R�M�L�� �M�H��
�W�H�ã�N�R���R�V�W�Y�D�U�L�W�L���E�H�]���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�K���U�H�]�R�Y�D�����3�R�P�L�U�E�X���R�Y�D���G�Y�D���Q�D�R�þ�L�J�O�H�G���U�D�]�O�L�þ�L-
�W�D�� �F�L�O�M�D�� �Q�D�M�E�R�O�M�H�� �X�W�M�H�O�R�Y�O�M�X�M�H�� �N�R�Q�F�H�S�W�� �W�]�Y���� �S�D�P�H�W�Q�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H��
���S�U�H�P�D���.�R�O�H�Y���	���0�D�W�W�K�H�V�������������������8���R�N�Y�L�U�X���R�Y�R�J���N�R�Q�F�H�S�W�D�����¿�V�N�D�O�Q�D���N�R�Q�V�R�O-
�L�G�D�F�L�M�D���Q�H���S�U�H�V�W�D�M�H���E�L�W�L���F�L�O�M���N�R�M�L���M�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���S�R�V�W�L�ü�L���N�D�N�R���E�L���¿�V�N�D�O�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D��
�P�R�J�O�D���X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R���G�M�H�O�R�Y�D�W�L�����D�O�L���V�X���E�U�]�L�Q�D�����G�L�Q�D�P�L�N�D���L���Y�U�L�M�H�P�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�U�L�O�D-
�J�R�G�E�H���W�H���X�V�P�M�H�U�H�Q�R�V�W���Q�D���Y�H�ü�H���P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�L�Y�Q�H���X�þ�L�Q�N�H���N�O�M�X�þ�Q�L���X���S�R�V�W�L�]�D�Q�M�X��
�X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

�6�X�N�O�D�G�Q�R�� �S�U�R�X�þ�H�Q�R�M�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�L�� �L�� �U�H�]�X�O�W�D�W�L�P�D�� �H�P�S�L�U�L�M�V�N�H�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �P�R�å�H�� �V�H��
istaknuti nekoliko skupina mjera. Prije svega, svakako bi bilo uputno za-
�G�U�å�D�W�L���S�R�V�W�R�M�H�ü�X���U�D�]�L�Q�X���M�D�Y�Q�H���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H�����Q�L�N�D�N�R���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H�������V���W�L�P�H���G�D���M�H��
�S�R�W�U�H�E�Q�R�� �P�L�M�H�Q�M�D�W�L�� �Q�M�H�]�L�Q�X�� �V�W�U�X�N�W�X�U�X���� �3�U�L�W�R�P�� �M�H�� �Q�X�å�Q�R�� �R�U�L�M�H�Q�W�L�U�D�W�L�� �V�H�� �Q�D��
�S�U�R�G�X�N�W�L�Y�Q�H���M�D�Y�Q�H���U�D�V�K�R�G�H���V���Q�D�M�Y�H�ü�L�P���P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�L�Y�Q�L�P���X�þ�L�Q�F�L�P�D�����N�D�S�L�W�D�O-
�Q�L���L���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�V�N�L���U�D�V�K�R�G�L�������1�L�N�D�N�Y�D���K�L�U�R�Y�L�W�R�V�W�����R�G�Q�R�V�Q�R���Q�D�J�O�R���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���L�O�L��
�V�P�D�Q�M�H�Q�M�H�����X���S�R�J�O�H�G�X���Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���Q�H�ü�H���G�R�S�U�L�Q�L�M�H�W�L���U�D�V�W�X���%�'�3���D����
�1�D�V�X�S�U�R�W���W�R�P�H���� �Q�D�M�P�D�Q�M�H���E�L���V�H���W�U�H�E�D�O�R���W�H�å�L�W�L���W�H�N�X�ü�L�P���U�D�V�K�R�G�L�P�D���M�H�U���L�P-
�D�M�X�� �Q�D�M�P�D�Q�M�H�� �P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�L�Y�Q�H�� �X�þ�L�Q�N�H�� �L�� �Q�D�M�P�D�Q�M�H�� �V�X�� �S�U�R�G�X�N�W�L�Y�Q�L�� �X�� �G�X�O�M�H�P��
�U�R�N�X���� �%�H�]�� �R�E�]�L�U�D�� �Q�D�� �Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�� �X�þ�L�Q�D�N�� �S�O�D�ü�D���� �X�� �G�X�J�R�P�� �U�R�N�X�� �V�X�E�Y�H�Q�F�L�M�H��
�L�� �V�R�F�L�M�D�O�Q�H�� �Q�D�N�Q�D�G�H�� �L�P�D�M�X�� �Q�D�M�V�Q�D�å�Q�L�M�L�� �Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q�� �X�W�M�H�F�D�M�� �Q�D�� �%�'�3���� �S�D�� �E�L��
�X�� �W�L�P�� �S�R�G�U�X�þ�M�L�P�D�� �W�U�H�E�D�O�R�� �S�U�L�M�H�� �S�U�L�V�W�X�S�L�W�L�� �U�H�I�R�U�P�D�P�D���� �6�W�U�X�N�W�X�U�Q�H�� �U�H�I�R�U�P�H��
vezane uz javnu upravu i zdravstvo prije bi trebale biti usmjerene ka 
�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�X�� �X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R�V�W�L�� �Q�H�J�R�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�X�� �S�O�D�ü�D���� �1�D�G�D�O�M�H���� �X�]�� �U�H�I�R�U�P�X��
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�M�D�Y�Q�H���X�S�U�D�Y�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���S�U�R�Y�H�V�W�L���U�H�I�R�U�P�X���O�R�N�D�O�Q�H���V�D�P�R�X�S�U�D�Y�H���W�H���W�H�å�L�W�L��
�R�S�W�L�P�D�O�Q�R�M���¿�V�N�D�O�Q�R�M���G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�F�L�M�L�����ã�W�R���N�R�Q�N�U�H�W�Q�R���S�R�G�U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D���X�þ�L�Q�N-
�R�Y�L�W�L�M�L���L���S�U�D�Y�H�G�Q�L�M�L���V�X�V�W�D�Y���¿�V�N�D�O�Q�R�J���L�]�U�D�Y�Q�D�Q�M�D�����7�D�N�R�ÿ�H�U�����P�L�U�R�Y�L�Q�V�N�L���V�X�V�W�D�Y��
�X�� �S�R�J�O�H�G�X�� �N�D�S�L�W�D�O�L�]�L�U�D�Q�H�� �ã�W�H�G�Q�M�H�� ���,�,���� �V�W�X�S���� �W�U�H�E�D�� �S�R�V�W�H�S�H�Q�R�� �M�D�þ�D�W�L���� �S�U�L�M�H��
svega zbog negativnih demografskih trendova i prisutnog raslojavanja 
�V�W�D�Q�R�Y�Q�L�ã�W�Y�D���� �1�H�� �W�U�H�E�D�� �E�M�H�å�D�W�L�� �R�G�� �S�U�R�F�H�V�D�� �S�U�L�Y�D�W�L�]�D�F�L�M�H�� �X�� �V�Y�L�P�� �V�H�N�W�R�U�L-
�P�D�� �X�� �N�R�M�L�P�D�� �Q�H�� �S�R�V�W�R�M�L�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�� �V�W�X�S�D�Q�M�� �P�R�Q�R�S�R�O�D�� �L�O�L�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�R�E�U�D���� �W�H��
�X�Q�D�S�U�L�M�H�G�L�W�L�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���P�R�G�H�O�H���M�D�Y�Q�R���S�U�L�Y�D�W�Q�R�J�� �S�D�U�W�Q�H�U�V�W�Y�D���� �S�R�V�H�E�L�F�H���Q�D��
lokalnoj razini.

�'�U�X�J�R�����¿�V�N�D�O�Q�D���S�U�L�O�D�J�R�G�E�D�����N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D�����W�U�H�E�D���V�H���S�U�R�Y�R�G�L�W�L���S�R�V�W�H�S�H�Q�R����
�6�Y�D�N�D�N�R�� �W�X�� �X�� �S�U�L�O�R�J�� �L�G�H�� �L�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�D�� �S�U�R�F�H�G�X�U�D�� �X�� �V�O�X�þ�D�M�X�� �S�U�H�N�R�P�M�H�U�Q�R�J��
�G�H�¿�F�L�W�D�� �N�R�M�D�� �M�H�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �R�V�W�D�Y�L�O�D�� �G�R�V�W�D�� �S�U�R�V�W�R�U�D�� �L�� �Y�U�H�P�H�Q�D�� �]�D�� �Q�X�å�Q�H��
�U�H�I�R�U�P�H�����8���Q�D�M�N�U�D�ü�H�P���P�R�J�X�ü�H�P���U�R�N�X���S�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���X�V�S�R�V�W�D�Y�L�W�L���D�G�H�N�Y�D�W�D�Q��
�V�X�V�W�D�Y���X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�D���M�D�Y�Q�L�P���G�X�J�R�P���M�H�U���R�Q���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���X�R�S�ü�H���Q�H���S�R�V�W�R�M�L������  
�+�U�Y�D�W�V�N�D���ü�H���W�L�M�H�N�R�P���������������J�R�G�L�Q�H���Q�D���U�D�]�L�Q�L���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���S�O�D�W�L�W�L�������������P�L�O�L-
�M�D�U�G�L�� �N�X�Q�D�� �N�D�P�D�W�D���� �6�� �R�E�]�L�U�R�P�� �Q�D�� �W�R�� �G�D�� �V�H�� �U�D�G�L�� �R�� �Y�H�O�L�N�R�P�� �W�U�R�ã�N�X�� �W�H�� �Y�H-
�O�L�N�R�M���L�P�R�Y�L�Q�L���V���N�R�M�R�P���Q�L�W�N�R���D�G�H�N�Y�D�W�Q�R���Q�H���X�S�U�D�Y�O�M�D�����M�D�Y�Q�L���G�X�J���S�U�H�N�R����������
�%�'�3���D������ �V�D�P�R�� �Q�D�� �U�D�V�K�R�G�L�P�D�� �]�D�� �N�D�P�D�W�H�� �P�R�J�O�H�� �E�L�� �V�H�� �Q�D�S�U�D�Y�L�W�L�� �]�Q�D�þ�D-
�M�Q�H�� �X�ã�W�H�G�H�� �]�D�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q���� �1�D�G�D�O�M�H���� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�� �S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H�� �M�H�� �N�O�M�X�þ�Q�R�� �]�D��
�S�U�R�Y�H�G�E�X���¿�V�N�D�O�Q�H���S�U�L�O�D�J�R�G�E�H�����6�Y�D�N�D���J�R�G�L�Q�D���E�H�]���U�H�E�D�O�D�Q�V�D���]�Q�D�þ�L���L���P�D�Q�M�H��
uplitanje u promjene u poreznom sustavu te razne �D�G���K�R�F intervencije na 
�V�W�U�D�Q�L���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����5�H�D�O�Q�R���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R���S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H���G�R�G�D�W�Q�R���E�L���X�W�M�H�F�D�O�R��
�Q�D���M�D�þ�D�Q�M�H���N�U�H�G�L�E�L�O�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���W�H���E�L���V�Y�L�P���S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�L�P���L�Q�Y�H�V�W�L-
torima slalo sliku kredibilne porezne politike.

�7�U�H�ü�H�����X�]���S�U�R�P�M�H�Q�X���V�W�U�X�N�W�X�U�H���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���L���¿�V�N�D�O�Q�X���S�U�L�O�D�J�R�G�E�X�����R�V�L�J�X�U�D�Y�D�Q-
�M�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���N�U�H�G�L�E�L�O�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���G�R�G�D�W�Q�R���L�V�W�D�N�Q�X�W�L����
�8�]�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�R�� �Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�R�� ���(�'�3�� �L�� �S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�H���� �Q�H�� �W�U�H�E�D�� �E�M�H�å�D�W�L�� �R�G�� �S�R-
�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�L�K���D�U�D�Q�å�P�D�Q�D���V���0�0�)���R�P���N�R�M�L���E�L���G�X�J�R�U�R�þ�Q�R���R�V�L�J�X�U�D�R���S�U�R�Y�H�G�E�X��
�U�H�I�R�U�P�L���D�O�L���L���E�L�W�Q�R���V�P�D�Q�M�L�R���S�R�O�L�W�L�þ�N�L���U�L�]�L�N���Y�H�]�D�Q���X�]���N�R�D�O�L�F�L�M�V�N�H���Y�O�D�G�H���L���]�D�V�W�X-
�S�D�Q�M�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K���L�Q�W�H�U�H�V�Q�L�K���V�N�X�S�L�Q�D����

�ý�H�W�Y�U�W�R���� �N�D�U�D�N�W�H�U�� �L�� �L�Q�W�H�Q�]�L�W�H�W�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �W�U�H�E�D�� �X�V�P�M�H�U�L�W�L�� �Q�D�� �N�U�H�W�D�Q-
�M�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Q�R�J�� �V�D�O�G�D�� ���G�H�¿�F�L�W�D������ �D�� �Q�H�� �X�N�X�S�Q�R�J�� �¿�V�N�D�O�Q�R�J�� �V�D�O�G�D�����7�R�� �E�L�� �G�R-
�S�U�L�Q�L�M�H�O�R���M�D�þ�D�Q�M�X���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�]�L�F�L�M�H�����V�P�D�Q�M�L�O�R���E�L���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�L���N�D�U�D�N�W�H�U���¿�V�N�D�O�Q�H��
�S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���W�H���E�L���R�V�L�J�X�U�D�O�R���N�D�N�Y�X���W�D�N�Y�X���]�D�ã�W�L�W�X���R�G���Y�D�Q�M�V�N�L�K���ã�R�N-
�R�Y�D�����7�R���S�R�G�U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D���L���G�R�U�D�G�X���S�R�V�W�R�M�H�ü�L�K���¿�V�N�D�O�Q�L�K���S�U�D�Y�L�O�D���� koja su se 
u uvjetima kriza pokazala dosta rigidna i restriktivna. U tom kontekstu 
�W�U�H�E�D�� �M�D�þ�D�W�L�� �L�� �D�Q�D�O�L�W�L�þ�N�X�� �S�R�G�O�R�J�X�� �0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�D�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�D�� ���=�D�Y�R�G�� �]�D�� �P�D�N-
�U�R�H�N�R�Q�R�P�V�N�H���D�Q�D�O�L�]�H�������6���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���U�H�O�D�W�L�Y�Q�R���V�O�D�E�R���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���D�X�W�R�P�D�W-
�V�N�L�K�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�R�U�D���� �D�� �V�� �F�L�O�M�H�P�� �E�U�å�H�J�� �G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D�� �L�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D�� �X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R�V�W�L��
�¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���M�D�þ�D�W�L���D�X�W�R�P�D�W�V�N�H���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�R�U�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M����
�7�R���]�Q�D�þ�L���U�H�I�R�U�P�X���V�X�V�W�D�Y�D���V�R�F�L�M�D�O�Q�H���]�D�ã�W�L�W�H���D�O�L���L���S�R�U�H�]�Q�R�J���V�X�V�W�D�Y�D���J�G�M�H���V�H��
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����	�)�L�V�N�D�O�Q�D�� �S�U�D�Y�L�O�D�� �V�H�� �R�J�O�H�G�D�M�X�� �N�U�R�]�� �=�D�N�R�Q�� �R�� �¿�V�N�D�O�Q�R�M�� �R�G�J�R�Y�R�U�Q�R�V�W�L�����1�D�U�R�G�Q�H�� �Q�R�Y�L�Q�H 
�����������������7�U�H�Q�X�W�Q�R���V�H���W�D���S�U�D�Y�L�O�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���=�D�N�R�Q���X�R�S�ü�H���Q�H���S�R�ã�W�X�M�X���S�D���V�H���S�R�V�W�D�Y�O�M�D���S�L�W�D�Q�M�H��
�V�P�L�V�O�H�Q�R�V�W�L���X�V�S�R�V�W�D�Y�H���W�D�N�Y�L�K���S�U�D�Y�L�O�D���N�R�M�D���V�H���X���X�Y�M�H�W�L�P�D���N�U�L�]�H���Q�H�ü�H���S�R�ã�W�R�Y�D�W�L��



������

�W�U�H�E�D���R�V�L�J�X�U�D�W�L���Y�H�ü�D���S�U�R�J�U�H�V�L�Y�Q�R�V�W���S�X�W�H�P���V�Y�L�K���G�L�U�H�N�W�Q�L�K���S�R�U�H�]�D�����Q�H���V�D�P�R��
�S�R�U�H�]�D���Q�D���G�R�K�R�G�D�N�������7�R���S�R�G�U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D���ã�L�U�H�Q�M�H���S�R�U�H�]�Q�H���R�V�Q�R�Y�L�F�H���Q�D���G�U�X-
�J�H���R�E�O�L�N�H���G�R�K�R�W�N�D���L���L�P�R�Y�L�Q�H�����Y�L�G�M�H�W�L���â�L�P�R�Y�L�ü�����������������'�U�H�]�J�L�ü�������������������J�G�M�H���E�L��
adekvatni oblik poreza na imovinu mogao pozitivno djelovati. 

Peto, svaka porezna reforma ne bi trebala biti ishitrena (krpanje pro-
�U�D�þ�X�Q�V�N�L�K�� �U�X�S�D���� �Q�H�J�R�� �G�R�E�U�R�� �X�W�H�P�H�O�M�H�Q�D���� �U�D�V�S�U�D�Y�O�M�H�Q�D���� �Q�D�M�D�Y�O�M�H�Q�D�� �W�H�� �Q�D��
koncu donijeta kroz paket zakona. Empirijska analiza pokazala je na 
�S�U�H�W�H�å�Q�R���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N���S�R�U�H�]�D���Q�D���%�'�3�����W�H���O�D�å�D�Q���G�R�M�D�P���N�R�M�L���R�V�W�D�Y�O�M�D�M�X��
indirektni porezi. U uvjetima smanjenja ekonomske aktivnost svaka ob-
�O�L�N���S�R�U�H�]�Q�R�J���S�R�W�L�F�D�M�D���N�R�G���L�Q�G�L�U�H�N�W�Q�L�K���S�R�U�H�]�D�����Q�S�U�����V�Q�L�å�H�Q�D���V�W�R�S�D���3�'�9���D����
�]�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�D���G�R�E�U�D���L���X�V�O�X�J�H���N�R�M�H���Q�L�V�X���V�R�F�L�M�D�O�Q�R�J���N�D�U�D�N�W�H�U�D���D�S�V�R�O�X�W�Q�R���M�H��
�Q�H�R�S�U�D�Y�G�D�Q���� �7�D�N�Y�L�� �S�R�W�H�]�L�� �V�D�P�R�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�� �V�P�D�Q�M�X�M�X�� �S�R�U�H�]�Q�H�� �S�U�L�K�R�G�H����
�S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L�� �G�H�¿�F�L�W���� �D�� �Q�H�� �G�M�H�O�X�M�X�� �Q�D�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�H��
�D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�����%�'�3���D����

Prethodno iznesene mjere primarno se odnose na kratki te srednji rok 
�G�R���S�H�W���J�R�G�L�Q�D�����3�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���V�S�R�P�H�Q�X�W�L���L���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���P�M�H�U�H���N�R�M�H���V�H���R�G�Q�R�V�H��
�Q�D���Q�H�ã�W�R���G�X�O�M�X���G�L�P�H�Q�]�L�M�X���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����V�U�H�G�Q�M�L���L���G�X�O�M�L���U�R�N������
�6�Y�D�N�D�N�R�����M�R�ã���M�H�G�Q�R�P���Y�D�O�M�D���Q�D�J�O�D�V�L�W�L���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���S�R�]�L�W�L�Y�Q�H���X�þ�L�Q�N�H���S�U�R�G�X�N-
�W�L�Y�Q�L�K���M�D�Y�Q�L�K���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���8���W�R�P���N�R�Q�W�H�N�V�W�X���S�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���W�H�å�L�W�L���V�P�D�Q�M�H�Q�M�X���R�Q�L�K��
�M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���N�R�M�L���V�H���S�R�N�D�]�X�M�X���Q�H�X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�L�P�D���X���G�X�J�R�P���U�R�N�X�����Q�S�U�����V�X�E-
�Y�H�Q�F�L�M�H�������'�U�X�J�L���V�H�J�P�H�Q�W���W�]�Y�����Ä�S�R�å�H�O�M�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�³���M�H�V�X���R�Q�L���]�D���]�G�U�D�Y�V�W�Y�R���L��
obrazovanje, jer se u literaturi uglavnom promatraju kao produktivni javni 
�U�D�V�K�R�G�L�����6���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���W�R���G�D���M�H���S�R�V�W�R�M�H�ü�D���U�D�]�L�Q�D���Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���Y�H�ü��
�Y�L�V�R�N�D�����W�U�H�E�D���N�U�R�]���S�R�M�H�G�L�Q�H���U�H�I�R�U�P�H���W�H�å�L�W�L���Y�H�ü�R�M���N�Y�D�O�L�W�H�W�L�����R�E�U�D�]�R�Y�D�Q�M�H�����L��
�X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R�V�W�L�����]�G�U�D�Y�V�W�Y�R�������6���S�U�L�K�R�G�R�Y�Q�H���V�W�U�D�Q�H�����X���G�X�J�R�P���U�R�N�X���W�U�H�E�D�O�R���E�L��
�W�H�å�L�W�L�� �S�R�U�H�]�Q�R�P�� �U�D�V�W�H�U�H�ü�H�Q�M�X�� �U�D�G�D���� �S�R�V�H�E�L�F�H�� �R�Q�R�J�D�� �V�� �Q�L�å�L�P�� �G�R�K�R�F�L�P�D����
�þ�L�P�H���E�L���V�H���S�U�H�N�R���X�W�M�H�F�D�M�D���Q�D���ã�W�H�G�Q�M�X���G�D�R���G�R�G�D�W�Q�L���L�P�S�X�O�V���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D�P�D���X��
�S�U�L�Y�D�W�Q�R�P���V�H�N�W�R�U�X�����7�D�N�R�ÿ�H�U�����W�R���L�P�S�O�L�F�L�U�D���S�U�H�W�K�R�G�Q�R���V�S�R�P�H�Q�X�W�R���S�R�Y�H�ü�D�Q-
je progresivnosti poreznog sustava i prebacivanja poreznog tereta s rada 
�Q�D���N�D�S�L�W�D�O���L���L�P�R�Y�L�Q�X�����2�S�ü�H�Q�L�W�R�����W�U�H�E�D���W�H�å�L�W�L���N�D���V�P�D�Q�M�L�Y�D�Q�M�X���G�U�å�D�Y�H�����R�G�Q�R�V-
�Q�R���M�D�Y�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D���X���%�'�3���X�����D�O�L���R�V�L�J�X�U�D�W�L���V�Q�D�å�D�Q���U�H�J�X�O�D�W�R�U�Q�L���L���L�Q�V�W�L�W�X�F�L�R�Q-
�D�O�Q�L���R�N�Y�L�U���]�D���X�N�O�D�Q�M�D�Q�M�H���S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�L�K���Q�H�X�V�S�M�H�K�D���W�U�å�L�ã�W�D��

�������=�D�N�O�M�X�þ�D�N

�2�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �V�X�� �Y�H�O�L�N�D�� �L�� �E�U�R�M�Q�D���� �6�� �G�U�X-
�J�H�� �V�W�U�D�Q�H���� �H�P�S�L�U�L�M�V�N�L�� �M�H�� �G�R�N�D�]�D�Q�R�� �G�D�� �P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�� �S�R�]�L�W�L�Y�Q�R�J�� �G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D��
�¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���Q�D���%�'�3���S�R�V�W�R�M�L�����D�O�L���G�D���E�L���¿�V�N�D�O�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D���E�L�O�D���ã�W�R���X�þ�L�Q�N-
�R�Y�L�W�L�M�D���W�U�H�E�D�O�R���E�L���V�H���S�U�L�G�U�å�D�Y�D�W�L���Q�H�N�R�O�L�N�R���V�N�X�S�L�Q�D���S�U�H�F�L�]�Q�L�K���P�M�H�U�D���N�R�M�H���V�X��
�S�U�H�W�K�R�G�Q�R���I�R�U�P�X�O�L�U�D�Q�H���N�D�R���P�M�H�U�H���S�D�P�H�W�Q�H���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H�����6���R�E-
�]�L�U�R�P�� �G�D�� �Q�D�� �W�R�� �G�D�� �V�H�� �+�U�Y�D�W�V�N�D�� �Q�D�O�D�]�L�� �S�U�H�G�� �ã�H�V�W�R�P�� �J�R�G�L�Q�R�P�� �U�H�F�H�V�L�M�H�� �L��
�V�W�D�J�Q�D�F�L�M�H�����V�Y�D�N�R���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���M�D�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����D���W�L�P�H���L���G�U�å�D�Y�Q�H��
�S�R�W�U�R�ã�Q�M�H�����]�D�V�L�J�X�U�Q�R���ü�H���X���N�U�D�W�N�R�P���U�R�N�X���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�R���X�W�M�H�F�D�W�L���Q�D���%�'�3���L���S�U�R-
longirati krizu. Rezultati empirijske analize ukazuju na potrebu promjene 
�V�W�U�X�N�W�X�U�H�� �M�D�Y�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �G�D�Y�D�Q�M�D�� �Y�H�ü�H�J�� �]�Q�D�þ�H�Q�M�D�� �M�D�Y�Q�L�P�� �U�D-
�V�K�R�G�L�P�D���N�R�M�L���X���G�X�J�R�P���U�R�N�X���S�R�]�L�W�L�Y�Q�R���G�M�H�O�X�M�X���Q�D���%�'�3�����7�D�N�R�ÿ�H�U�����W�D�N�Y�D���S�R�O�L-
tika implicira relativno smanjenje svih onih rashoda koji u dugom roku 
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�Q�H�P�D�M�X���S�R�]�L�W�L�Y�D�Q���X�þ�L�Q�D�N���Q�D���%�'�3�����R�G�Q�R�V�Q�R���M�D�þ�D�Q�M�H���S�U�D�W�H�ü�L�K���S�R�O�L�W�L�N�D���N�R�M�H��
�Q�H���E�L���X�Y�M�H�W�R�Y�D�O�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�X���R�Y�L�V�Q�R�V�W���S�R�M�H�G�L�Q�L�K���V�X�E�M�H�N�D�W�D���R���G�U�å�D�Y�Q�R�P���S�U�R-
�U�D�þ�X�Q�X�����Q�S�U�����U�D�]�Q�H���V�X�E�Y�H�Q�F�L�M�H�������7�D�N�R�ÿ�H�U�����N�D�G���V�H���J�R�Y�R�U�L���R���¿�V�N�D�O�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L����
�X���M�D�Y�Q�R�V�W�L���V�H���þ�H�V�W�R���P�R�J�X���þ�X�W�L���S�U�L�M�H�G�O�R�]�L���U�D�]�Q�L�K���P�M�H�U�D���X���G�R�P�H�Q�L���S�R�U�H�]�Q�H��
�S�R�O�L�W�L�N�H���S�U�L�M�H���V�Y�H�J�D���]�E�R�J���S�R�O�L�W�L�þ�N�H���S�R�S�X�O�D�U�Q�R�V�W�L���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K���S�R�U�H�]�Q�L�K���P�M�H�U�D��
���U�D�]�Q�H���S�R�W�L�F�D�M�L���L���R�O�D�N�ã�L�F�H�����V�Q�L�å�H�Q�H���V�W�R�S�H���L���V�O���������(�P�S�L�U�L�M�V�N�D���D�Q�D�O�L�]�D���M�H���S�R�N�D-
zala kako direktni porezi, posebno porez na dohodak i doprinosi, imaju 
�G�X�J�R�W�U�D�M�Q�R���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���L���V�Q�D�å�D�Q���X�þ�L�Q�D�N���Q�D���N�U�H�W�D�Q�M�H���%�'�3���D�����G�R�N���S�R�]�L�W�L�Y�Q�H��
�X�þ�L�Q�N�H���L�Q�G�L�U�H�N�W�Q�L�K���S�R�U�H�]�D���W�U�H�E�D���S�U�R�P�D�W�U�D�W�L���G�R�]�R�P���R�S�U�H�]�D��

�6�Y�D���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���V�X���W�]�Y�����Ä�S�R�O�L�W�L�N�H��
�Q�H�þ�L�Q�M�H�Q�M�D�³���� �J�G�M�H���V�H���V�X�V�W�D�Y���M�D�Y�Q�R�J�� �¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���S�R�G�U�H�G�L�R���N�X�S�R�Y�D�Q�M�X���V�R-
�F�L�M�D�O�Q�R�J���P�L�U�D���L���R�G�U�å�D�Y�D�Q�M�X���Y�L�V�R�N�H���U�D�]�L�Q�H���Q�H�S�U�R�G�X�N�W�L�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���� �ã�W�R���M�H��
�X�Y�H�O�L�N�H�� �X�W�M�H�F�D�O�R�� �Q�D�� �S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�L�� �N�D�U�D�N�W�H�U�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P��
�U�D�]�G�R�E�O�M�X�����3�U�H�J�O�H�G���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R���¿�V�N�D�O�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���S�R�N�D�]�D�R���M�H��
�N�D�N�R���M�H���Y�H�ü�L�Q�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���X�N�D�]�L�Y�D�O�D���Q�D���L�V�W�H���L�O�L���V�O�L�þ�Q�H���S�U�R�E�O�H�P�H�����W�H���X�S�R-
�]�R�U�D�Y�D�O�D���Q�D���F�U�Q�H���V�F�H�Q�D�U�L�M�H���N�R�M�H���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�L�K���J�R�G�L�Q�D���S�U�R�å�L�Y�O�M�D�Y�D�P�R�����'�D���V�H��
�Q�R�V�L�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���S�R�O�L�W�L�N�H���Q�H���å�H�O�H���V�X�R�þ�L�W�L���V���S�U�R�E�O�H�P�L�P�D���S�R�N�D�]�X�M�H���L���N�R�Q-
�W�L�Q�X�L�U�D�Q�D���S�U�D�N�V�D���S�U�R�V�M�H�þ�Q�R���Y�L�ã�H���R�G���M�H�G�Q�R�J���U�H�E�D�O�D�Q�V�D���G�U�å�D�Y�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X-
�Q�D�� �J�R�G�L�ã�Q�M�H���� �6�W�U�X�N�W�X�U�Q�D�� �R�E�L�O�M�H�å�M�D�� �K�U�Y�D�W�V�N�R�J�� �J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�D�� �S�R�S�X�W���U�H�å�L�P�D��
�W�H�þ�D�M�D�����V�W�X�S�Q�M�D���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�����M�D�Y�Q�R�J���L���Y�D�Q�M�V�N�R�J���G�X�J�D�������U�D�]�Y�L�M�H�Q�R�V�W�L���W�U�å�L�ã�W�D��
�N�D�S�L�W�D�O�D�����S�H�U�F�H�S�F�L�M�H���L�Q�Y�H�V�W�L�W�R�U�D�����R�W�Y�R�U�H�Q�R�V�W�L���H�N�R�Q�R�P�L�M�H�����þ�O�D�Q�V�W�Y�D���(�8���L�W�G������
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�L�]�D�� �M�H�� �S�R�N�D�]�D�O�D�� �G�D�� �M�H�� �Y�H�O�L�N�L�� �G�L�R�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H�� �S�U�R�Y�H�G�H�Q�� �N�U�R�]�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H��
�N�D�S�L�W�D�O�Q�L�K���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D�����L�D�N�R���V�H���U�D�G�L���R���S�U�R�G�X�N�W�L�Y�Q�R�M���N�D�W�H�J�R�U�L�M�L���U�D�V�K�R�G�D���N�R�M�D���M�H���P�R�J�O�D��
�L�P�D�W�L�� �Y�D�å�Q�X�� �X�O�R�J�X�� �X�� �L�V�S�X�Q�M�D�Y�D�Q�M�X�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�V�N�H�� �I�X�Q�N�F�L�M�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�����$�Q�D�O-
�L�]�D�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �Y�O�D�G�H�� �S�R�N�D�]�D�O�D�� �M�H�� �N�D�N�R�� �Q�H�V�W�D�E�L�O�Q�H�� �Y�O�D�G�H���� �N�R�M�H�� �R�Y�L�V�H�� �R��
�Q�L�]�X���P�D�Q�M�L�K���S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�L�K���D�N�W�H�U�D���N�R�M�L���M�R�M���R�G�U�å�D�Y�D�M�X���Y�H�ü�L�Q�X�����W�H�ã�N�R���X�V�S�L�M�H�Y�D�M�X���E�L�W�L��
�X�V�S�M�H�ã�Q�H���X���¿�V�N�D�O�Q�R�M���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�L�����2�Q�H���Y�O�D�G�H���N�R�M�H���V�X���Q�D�M�Y�L�ã�H���S�R�]�R�U�Q�R�V�W�L���S�U�L�G�D�Y-
�D�O�H���¿�V�N�D�O�Q�R�M���S�R�O�L�W�L�F�L���E�L�O�H���V�X���L���Q�D�M�X�V�S�M�H�ã�Q�L�M�H���X���¿�V�N�D�O�Q�R�M���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�L�����$�Q�D�O�L�]�D���D�N�D�W�D��
�9�O�D�G�H�� �L�� �6�D�E�R�U�D�� �S�R�N�D�]�D�O�D�� �M�H�� �N�D�N�R�� �V�X�� �V�Y�H�� �Y�O�D�G�H�� �E�L�O�H�� �V�N�O�R�Q�H�� �N�R�U�L�ã�W�H�Q�M�X�� �X�þ�H�V�W�D�O�L�K��
�L�]�P�M�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�R�J���]�D�N�R�Q�R�G�D�Y�V�W�Y�D���N�D�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

�.�O�M�X�þ�Q�H���U�L�M�H�þ�L�����¿�V�N�D�O�Q�D���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D�����S�R�O�L�W�L�þ�N�D���H�N�R�Q�R�P�L�M�D�����N�D�S�D�F�L�W�H�W���Y�O�D�G�H�����V�W�D�E�L�O-
�Q�R�V�W�L���Y�O�D�G�H����policy�����N�D�S�D�F�L�W�H�W�����+�U�Y�D�W�V�N�D

61	�2�Y�D�M���U�D�G���V�X�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�O�D���M�H���+�U�Y�D�W�V�N�D���]�D�N�O�D�G�D���]�D���]�Q�D�Q�R�V�W���S�U�R�M�H�N�W�R�P���³�2�G�U�å�L�Y�R�V�W���M�D�Y�Q�L�K���¿-
�Q�D�Q�F�L�M�D�� �Q�D�� �S�X�W�X�� �X�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�X�� �X�Q�L�M�X�´�� �,�3�������������������������� �L�� �S�U�R�M�H�N�W�R�P�� �³�7�D�[�� �3�R�O�L�F�\�� �D�Q�G�� �)�L�V�F�D�O��
�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�´���,�3����������������������������
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�%�D�V�H�G���R�Q���F�\�F�O�L�F�D�O�O�\���D�G�M�X�V�W�H�G���S�U�L�P�D�U�\���E�X�G�J�H�W���E�D�O�D�Q�F�H�����&�$�3�%�������W�K�L�V���S�D�S�H�U���D�Q�D�O�\-
�V�H�V���W�K�H���W�\�S�H���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���D�Q�G���W�K�H���S�R�Z�H�U���R�I���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���S�R�V�W���F�U�L�V�L�V��
�S�H�U�L�R�G�����%�D�V�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���D�U�H���D�O�V�R���D�Q�D�O�\�V�H�G���Z�L�W�K���V�S�H�F�L�D�O��
�H�P�S�K�D�V�L�V���R�Q���E�X�G�J�H�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���V�L�Q�F�H���W�K�H���J�U�H�D�W�H�V�W���F�R�Q�À�L�F�W���L�Q���W�K�H���S�R�O�L�W�L�F�D�O���D�Q�G��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���V�H�Q�V�H���R�I���W�K�H�V�H���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���L�V���E�H�W�Z�H�H�Q���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���P�D�N�H�U�V���D�Q�G���G�L�I�I�H�U-
�H�Q�W�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �J�U�R�X�S�V���� �7�K�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�� �W�K�D�W�� �D�O�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V����
�H�[�F�H�S�W�� �I�R�U�� �-�D�G�U�D�Q�N�D�� �.�R�V�R�U�¶�V���� �D�S�S�O�L�H�G�� �D�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�Y�H�� �S�U�R�F�\�F�O�L�F�D�O�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �D�Q�G��
�W�K�D�W���W�K�H���O�D�U�J�H�V�W���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���Z�D�V���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���V�R�F�L�D�O���G�H�P�R�F�U�D�W�L�F��
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �R�I�� �=�R�U�D�Q�� �0�L�O�D�Q�R�Y�L�ü�� �Z�K�H�Q�� �&�$�3�%�� �Z�D�V�� �L�P�S�U�R�Y�H�G�� �E�\�� �������� �S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
�S�R�L�Q�W�V�� �R�I�� �*�'�3���� �Z�K�L�F�K�� �E�U�L�Q�J�V�� �X�S�� �W�K�H�� �L�V�V�X�H�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �W�K�L�V�� �I�D�F�W�� �L�V�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �P�D�L�Q��
�U�H�D�V�R�Q�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �O�R�V�V�� �R�I�� �S�D�U�O�L�D�P�H�Q�W�D�U�\�� �H�O�H�F�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� ������������ �$�O�V�R���� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �L�Q-
�G�L�F�D�W�H�G���W�K�D�W���D���O�D�U�J�H���S�D�U�W���R�I�� �¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���Z�D�V���D�F�K�L�H�Y�H�G���E�\�� �D���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q��
�F�D�S�L�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����D�O�W�K�R�X�J�K���L�W���L�V���D���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���F�D�W�H�J�R�U�\���Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G��
�K�D�Y�H�� �S�O�D�\�H�G�� �D�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �U�R�O�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�X�O�¿�O�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\�� �V�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�I�X�Q�F�W�L�R�Q�����7�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���S�R�O�L�F�\���K�D�V���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���X�Q-
�V�W�D�E�O�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���G�H�S�H�Q�G���R�Q���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�P�D�O�O�H�U���S�D�U�O�L�D�P�H�Q�W�D�U�\���J�U�R�X�S�V���W�R��
�N�H�H�S���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���F�D�Q���K�D�U�G�O�\���V�X�F�F�H�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�����7�K�H��
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���G�H�Y�R�W�H�G���W�K�H���P�R�V�W���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���Z�H�U�H���D�O�V�R���W�K�H���P�R�V�W��
�V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���L�Q���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�����$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���D�F�W�V���S�D�V�V�H�G���E�\���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�D�Q�G���W�K�H���3�D�U�O�L�D�P�H�Q�W���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���W�K�D�W���D�O�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���L�Q�F�O�L�Q�H�G���W�R���X�V�H���I�U�H�T�X�H�Q�W��
�W�D�[���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���F�K�D�Q�J�H�V���D�V���D���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W��

�.�H�\�� �Z�R�U�G�V���� �¿�V�F�D�O�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�\���� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �F�D�S�D�F�L�W�\���� �J�R�Y-
�H�U�Q�P�H�Q�W���V�W�D�E�L�O�L�W�\�����S�R�O�L�F�\���F�D�S�D�F�L�W�\�����&�U�R�D�W�L�D����

1. Uvod

�3�U�H�O�L�M�H�Y�D�Q�M�H���J�O�R�E�D�O�Q�H���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���N�U�L�]�H���Q�D���G�R�P�D�ü�H���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�R���X��������������
�J�R�G�L�Q�L���� �� �U�H�]�X�O�W�L�U�D�O�R�� �M�H�� �Y�L�ã�H�J�R�G�L�ã�Q�M�R�P�� �U�H�F�H�V�L�M�R�P�� �W�H�� �S�R�J�R�U�ã�D�Q�M�H�P�� �¿�V�N�D�O�Q�H��
�S�R�]�L�F�L�M�H�� �L�� �Q�D�U�X�ã�D�Y�D�Q�M�H�P�� �R�G�U�å�L�Y�R�V�W�L�� �M�D�Y�Q�L�K�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�D�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M���� �=�E�R�J��
�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�K���¿�V�N�D�O�Q�L�K���Q�H�U�D�Y�Q�R�W�H�å�D���+�U�Y�D�W�V�N�D���M�H���E�L�O�D���S�U�Y�D���þ�O�D�Q�L�F�D���(�X�U�R�S�V�N�H��
�X�Q�L�M�H���Q�D�G���N�R�M�R�P���M�H���S�R�N�U�H�Q�X�W���3�R�V�W�X�S�D�N���X���V�O�X�þ�D�M�X���S�U�H�N�R�P�M�H�U�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q-
�V�N�R�J���P�D�Q�M�N�D�����H�Q�J�O�����(�[�F�H�V�V�L�Y�H���'�H�¿�F�L�W���3�U�R�F�H�G�X�U�H�����(�'�3�����J�R�W�R�Y�R���R�G�P�D�K���S�R��
�X�O�D�V�N�X�� �X�� �8�Q�L�M�X�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� ���X�V�S���� �%�D�U�W�O�H�W�W���� ������������ ���������� �6�U�H�G�L�Q�R�P�� ������������
�J�R�G�L�Q�H���9�L�M�H�ü�H���M�H���G�R�Q�L�M�H�O�R���R�G�O�X�N�X���R���R�E�X�V�W�D�Y�O�M�D�Q�M�X���(�'�3���D���]�D���+�U�Y�D�W�V�N�X���]�E�R�J��
�]�Q�D�þ�D�M�Q�R�J���V�P�D�Q�M�H�Q�M�D���G�H�¿�F�L�W�D���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���L�V�S�R�G���U�H�I�H�U�H�Q�W�Q�H���U�D�]�L�Q�H���R�G������
�����%�'�3���D���L���V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�H���S�X�W�D�Q�M�H���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D�����2�Y�R���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���G�H�¿�F�L�W�D���M�H��
�S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H����

�,�D�N�R���V�H���U�D�G�L���R���]�Q�D�þ�D�M�Q�R�P���Q�D�S�U�H�W�N�X���X���V�P�M�H�U�X���R�G�U�å�L�Y�R�V�W�L���M�D�Y�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�D����
�N�R�M�L�� �S�R�]�L�W�L�Y�Q�R�� �G�M�H�O�X�M�H�� �L�� �Q�D�� �S�H�U�F�H�S�F�L�M�X�� �U�L�]�L�N�D���� �R�V�W�D�M�X�� �R�W�Y�R�U�H�Q�D�� �S�L�W�D�Q�M�D�� �Q�D��
�N�R�M�L�� �M�H�� �Q�D�þ�L�Q�� �¿�V�N�D�O�Q�D�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D�� �S�U�R�Y�H�G�H�Q�D�� �W�H�� �M�H�� �O�L�� �R�Q�D�� �S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�R��
�G�M�H�O�R�Y�D�O�D���G�H�V�W�D�E�L�O�L�]�L�U�D�M�X�ü�H���Q�D���K�U�Y�D�W�V�N�R���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�R�����&�L�O�M�H�Y�L���R�Y�R�J�D���U�D�G�D��
�V�X�������L�����X�W�Y�U�G�L�W�L���N�D�U�D�N�W�H�U���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���Q�D�N�R�Q���L�]�E�L�M�D�Q�M�D���J�O�R�E�D�O�Q�H���¿�Q�D�Q�F�L-
�M�V�N�H���N�U�L�]�H���L���X�O�D�V�N�D���K�U�Y�D�W�V�N�R�J���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�D���X���U�H�F�H�V�L�M�X�������L�L�����G�H�W�D�O�M�Q�R���D�Q�D-

����	�6�W�U�R�J�R���P�H�W�R�G�R�O�R�ã�N�L���J�O�H�G�D�M�X�ü�L�����U�H�F�H�V�L�M�D���M�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���]�D�S�R�þ�H�O�D���X���W�U�H�ü�H�P���N�Y�D�U�W�D�O�X��������������
�J�R�G�L�Q�H�����.�U�]�Q�D�U����������������
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�O�L�]�L�U�D�W�L���R�E�L�O�M�H�å�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���X���S�R�V�O�L�M�H�N�U�L�]�Q�R�P���U�D�]�G�R-
�E�O�M�X���� ���L�L�L���� �X�W�Y�U�G�L�W�L�� �Q�R�V�L�W�H�O�M�H�� �Q�D�M�V�Q�D�å�Q�L�M�H�J�� �G�L�M�H�O�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H���� ���L�Y����
�L�G�H�Q�W�L�¿�F�L�U�D�W�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�H���N�D�W�H�J�R�U�L�M�H���L���L�Q�W�H�U�H�V�Q�H���V�N�X�S�L�Q�H���N�R�M�H���V�X���S�R�G�Q�L�M�H�O�H��
�Q�D�M�Y�H�ü�L���W�H�U�H�W���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H����

�5�D�G���M�H���S�R�G�L�M�H�O�M�H�Q���X���ã�H�V�W���G�L�M�H�O�R�Y�D�����8���S�U�Y�R�P�H���G�L�M�H�O�X���U�D�G�D���V�H���G�H�¿�Q�L�U�D�M�X���W�H�P�H�O-
�M�Q�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J���V�D�O�G�D�����8���G�U�X�J�R�P�H���G�L�M�H�O�X���U�D�G�D���V�H���Q�D���W�H�P�H�O�M�X��
�W�L�K���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���R�G�U�H�ÿ�X�M�H���N�D�U�D�N�W�H�U���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����8���W�U�H�ü�H�P�X���G�L�M�H�O�X���U�D�G�D��
�V�H���L�G�H�Q�W�L�¿�F�L�U�D�M�X���U�D�]�G�R�E�O�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H���W�H���V�H���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�M�X���Q�M�L�K�R�Y�D��
�W�H�P�H�O�M�Q�D���R�E�L�O�M�H�å�M�D�����G�R�N���V�H���X���þ�H�W�Y�U�W�R�P�H���G�L�M�H�O�X���U�D�G�D���S�U�R�P�D�W�U�D�M�X���R�G�U�H�G�Q�L�F�H��
�N�U�H�W�D�Q�M�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D�����8���S�H�W�R�P�H���G�L�M�H�O�X���V�H���R�Y�D���¿�V�N�D�O�Q�D���N�U�H�W�D�Q�M�D���V�W�D�Y�O�M�D�M�X��
�X���ã�L�U�L���R�N�Y�L�U���S�R�O�L�W�L�þ�N�H���H�N�R�Q�R�P�L�M�H�����D���X���ã�H�V�W�R�P�H���G�L�M�H�O�X���V�H���L�]�Q�R�V�L���]�D�N�O�M�X�þ�D�N��

�������0�M�H�U�H���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J���V�D�O�G�D

�)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�H���G�U�å�D�Y�H���V�H���X���X�å�H�P���V�P�L�V�O�X���S�U�R�P�D�W�U�D���N�U�R�]���N�R�Q�F�H�S�W��
�S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J�� �V�D�O�G�D���� �3�U�L�W�R�P�� �S�R�V�W�R�M�H�� �U�D�]�O�L�þ�L�W�H�� �P�M�H�U�H�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J�� �V�D�O-
�G�D���N�R�M�H���Q�X�G�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���R���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�P���D�V�S�H�N�W�L�P�D���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�J���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D��
�G�U�å�D�Y�H��

�1�D�M�þ�H�ã�ü�H���N�R�U�L�ã�W�H�Q�D���G�H�¿�Q�L�F�L�M�D���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J���V�D�O�G�D���M�H���X�N�X�S�Q�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L��
�V�D�O�G�R ili �Q�H�W�R���S�R�]�D�M�P�O�M�L�Y�D�Q�M�H�������]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�H���N�R�M�L���V�H���S�U�H�P�D���P�H�W�R�G�R�O�R�J�L�M�L���(�6�$��
�������������(�X�U�R�V�W�D�W�����������������G�H�¿�Q�L�U�D���N�D�R���U�D�]�O�L�N�D���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���L���U�D�V�K�R�G�D���S�U�R-
�U�D�þ�X�Q�D���� �2�Y�D�� �P�M�H�U�D�� �X�N�O�M�X�þ�X�M�H�� �W�H�N�X�ü�H�� �S�U�L�K�R�G�H�� �L�� �U�D�V�K�R�G�H�� �W�H�� �S�U�L�K�R�G�H�� �L�� �U�D-
�V�K�R�G�H���R�G���W�U�D�Q�V�D�N�F�L�M�D���Q�D���G�X�J�R�U�R�þ�Q�R�M���Q�H�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�M���L�P�R�Y�L�Q�L��

�2�S�H�U�D�W�L�Y�Q�L�� ���W�H�N�X�ü�L���� �V�D�O�G�R���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�� �U�D�]�O�L�N�X�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �U�H�G�R�Y�L�W�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �L��
�U�D�V�K�R�G�D�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �E�H�]�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�� �X�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�R�M�� �Q�H�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�M�� �L�P�R�Y�L�Q�L����
�7�D�N�R���G�H�¿�Q�L�U�D�Q���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�����S�R�M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�O�M�H�Q�R�����S�U�X�å�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�X���R���W�H�N�X�ü�R�M��
�O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���G�U�å�D�Y�H�������%�D�M�R���L���G�U������������������

�3�U�L�P�D�U�Q�L���V�D�O�G�R���V�H���G�H�¿�Q�L�U�D���N�D�R���U�D�]�O�L�N�D���L�]�P�H�ÿ�X���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���L���X�N�X�S�Q�L�K��
�U�D�V�K�R�G�D���X�P�D�Q�M�H�Q�L�K���]�D���L�]�G�D�W�N�H���]�D���N�D�P�D�W�H�����2�Y�R���M�H���Y�D�å�Q�D���P�M�H�U�D���X���Y�L�V�R�N�R-
�]�D�G�X�å�H�Q�L�P���]�H�P�O�M�D�P�D�����V���Y�L�V�R�N�L�P���X�G�M�H�O�R�P���L�]�G�D�W�D�N�D���]�D���N�D�P�D�W�H���X���X�N�X�S�Q�L�P��
�U�D�V�K�R�G�L�P�D�����N�R�M�D���M�D�V�Q�L�M�H���S�R�N�D�]�X�M�H���W�U�H�Q�X�W�D�þ�Q�H���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���Q�R�V�L�W�H�O�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H��
�Y�O�D�V�W�L���� �6�O�L�N�D�� ���� �S�R�N�D�]�X�M�H�� �N�D�N�R�� �M�H�� �R�Y�D�M�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �X�� �W�R�P�� �N�R�Q�W�H�N�V�W�X�� �Y�U�O�R��
�Y�D�å�D�Q���]�D���+�U�Y�D�W�V�N�X���E�X�G�X�ü�L���G�D���W�U�R�ã�N�R�Y�L���N�D�P�D�W�D���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�M�X���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���G�L�R��
�U�D�V�K�R�G�Q�H���V�W�U�D�Q�H���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�����L�]�Q�D�G�����������%�'�3���D�����W�H���S�R�V�W�R�M�L���]�Q�D�þ�D�M�Q�D���U�D�]�O�L�N�D��
�L�]�P�H�ÿ�X���X�N�X�S�Q�R�J���L���S�U�L�P�D�U�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J���V�D�O�G�D��
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Slika 1. �8�N�X�S�Q�L���L���S�U�L�P�D�U�Q�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L���V�D�O�G�R���������%�'�3���D��
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���S�U�H�P�D���$�0�(�&�2���X

�1�D�Y�H�G�H�Q�D���W�U�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���G�D�M�X���Y�D�å�Q�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���L���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H���V�H���N�R�U�L�V�W�H���X��
�P�H�ÿ�X�Q�D�U�R�G�Q�L�P�� �X�V�S�R�U�H�G�E�D�P�D���� �0�H�ÿ�X�W�L�P���� �J�O�D�Y�Q�D�� �P�D�Q�M�N�D�Y�R�V�W�� �R�Y�L�K�� �P�M�H�U�D��
�M�H���W�D���ã�W�R���Q�H���X�]�L�P�D�M�X���X���R�E�]�L�U���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���H�N�R�Q�R�P�V�N�R�J���R�N�U�X�å�H�Q�M�D���Q�D���S�U�L�K�R�G�H��
�L���U�D�V�K�R�G�H���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�����.�R�Q�N�U�H�W�Q�L�M�H�����R�Q�H���Q�H���X�]�L�P�D�M�X���X���R�E�]�L�U���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���D�X-
�W�R�P�D�W�V�N�L�K���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�R�U�D�����Q�S�U�����S�U�R�J�U�H�V�L�Y�Q�L���S�R�U�H�]���Q�D���G�R�K�R�G�D�N���L�O�L���Q�D�N�Q�D�G�D���]�D��
�Q�H�]�D�S�R�V�O�H�Q�H����

�,�]���W�R�J���U�D�]�O�R�J�D���V�X���G�H�¿�Q�L�U�D�Q�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���N�R�M�L���G�D�M�X���E�R�O�M�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���R���N�D�U-
�D�N�W�H�U�X�� �W�H�N�X�ü�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�����F�L�N�O�L�þ�N�L�� �S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L�� �V�D�O�G�R���� �F�L�N�O�L�þ�N�L�� �V�D�O�G�R��i 
�V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L���V�D�O�G�R.

�&�L�N�O�L�þ�N�L�� �V�D�O�G�R�� �M�H�� �¿�V�N�D�O�Q�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �N�R�M�L�� �P�M�H�U�L�� �Y�L�V�L�Q�X�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J�� �V�D�O-
�G�D�� �N�D�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�X�� �G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D�� �L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R�� �F�L�N�O�L�þ�N�L�K�� �R�V�F�L�O�D�F�L�M�D�� �Q�D�� �H�O�H�P�H�Q�W�H�� 
�S�U�R�U�D�þ�X�Q�D����

�&�L�N�O�L�þ�N�L�� �S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L�� �V�D�O�G�R�� ���&�$�%���� �V�H�� �G�H�¿�Q�L�U�D�� �N�D�R�� �¿�V�N�D�O�Q�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �N�R�M�L��
�S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �N�R�O�L�N�R�� �E�L�� �L�]�Q�R�V�L�R�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L�� �V�D�O�G�R�� �N�D�G�D�� �E�L�� �V�W�Y�D�U�Q�L��output bio 
�M�H�G�Q�D�N���S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�R�P�����R�G�Q�R�V�Q�R���N�D�G�D���E�L���X�S�R�W�U�H�E�D���I�D�N�W�R�U�D���S�U�R�L�]�Y�R�G�Q�M�H���E�L�O�D��
�Q�D���©�Q�R�U�P�D�O�Q�R�M�ª���U�D�]�L�Q�L�����â�Y�D�O�M�H�N���L���G�U���������������������6�W�U�X�N�W�X�U�Q�L���V�D�O�G�R���M�H���F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L-
�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���V�D�O�G�R���N�R�M�L���M�H���G�R�G�D�W�Q�R���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q���]�D���X�þ�L�Q�N�H���M�H�G�Q�R�N�U�D�W�Q�L�K���L���S�U�L�Y�U�H-
�P�H�Q�L�K�� �P�M�H�U�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� ���0�R�X�U�H�� �L�� �G�U������ �������������� �3�U�H�P�D�� �-�R�X�P�D�U�G�� �L�� �G�U����
�����������������X���M�H�G�Q�R�N�U�D�W�Q�H���L���S�U�L�Y�U�H�P�H�Q�H���P�M�H�U�H���V�H���X�E�U�D�M�D�M�X���S�U�R�G�D�M�D���Q�H�¿�Q�D�Q�F�L-
�M�V�N�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �D�G�V�R�U�S�F�L�M�D�� �V�U�H�G�V�W�D�Y�D�� �P�L�U�R�Y�L�Q�V�N�L�K�� �I�R�Q�G�R�Y�D63�� �X�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q����
�S�U�L�Y�U�H�P�H�Q�L���S�R�U�H�]�L�����Q�S�U�����N�U�L�]�Q�L���S�R�U�H�]���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����L���V�O����

�5�D�G�L���E�R�O�M�H�J���U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D�Q�M�D���U�D�]�O�L�N�H���L�]�P�H�ÿ�X���R�Y�L�K���¿�V�N�D�O�Q�L�K���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�����Q�D��
�V�O�L�F�L�� ���� �M�H�� �S�U�L�N�D�]�D�Q�D�� �V�K�H�P�D�� �N�R�M�D�� �S�U�H�]�H�Q�W�L�U�D�� �K�L�S�R�W�H�W�V�N�X�� �V�L�W�X�D�F�L�M�X�� �U�H�F�H�V�L-
�M�H�� �X�� �Q�H�N�R�M�� �]�H�P�O�M�L�� ���U�H�D�O�Q�L�� �%�'�3�� �L�V�S�R�G�� �S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O�Q�H�� �U�D�]�L�Q�H���� �N�R�M�D�� �M�H�� �G�R�Y�H�O�D��

63	�0�D�ÿ�D�U�V�N�D���Y�O�D�G�D���M�H���������������J�����X���S�U�R�U�D�þ�X�Q���W�U�D�Q�V�I�H�U�L�U�D�O�D���V�U�H�G�V�W�Y�D���L�]���P�L�U�R�Y�L�Q�V�N�L�K���I�R�Q�G�R�Y�D���X��
�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�����������%�'�3���D��



������

�G�R���U�D�V�W�D���X�N�X�S�Q�R�J���G�H�¿�F�L�W�D�����&�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���G�H�¿�F�L�W�����S�O�D�Y�R�����M�H���P�D�Q�M�L���R�G��
�X�N�X�S�Q�R�J�� �G�H�¿�F�L�W�D�� �M�H�U�� �Q�H�� �X�N�O�M�X�þ�X�M�H�� �X�þ�L�Q�N�H�� �S�D�G�D�� �S�U�L�K�R�G�D�� �L�� �U�D�V�W�D�� �U�D�V�K�R�G�D��
�S�U�R�U�D�þ�X�Q�D���N�R�M�L���V�X���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���X�V�S�R�U�D�Y�D�Q�M�D���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�D�����3�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�N�D���M�H��
�G�D�� �M�H�� �]�H�P�O�M�D�� �S�U�R�Y�H�O�D�� �L�� �S�R�M�H�G�L�Q�H�� �M�H�G�Q�R�N�U�D�W�Q�H�� �P�M�H�U�H�� �]�D�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H�� �G�H�¿-
�F�L�W�D�� �S�D�� �S�R�V�W�R�M�L�� �U�D�]�O�L�N�D�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �F�L�N�O�L�þ�N�L�� �S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�R�J�� �L�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Q�R�J�� �V�D�O�G�D�� 
���V�Y�L�M�H�W�O�R�O�M�X�E�L�þ�D�V�W�R����

Slika 2. �6�K�H�P�D�W�V�N�L���S�U�L�N�D�]���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���G�H�¿�Q�L�F�L�M�D���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J���P�D�Q�M�N�D
�,�]�Y�R�U�� obrada autora

�1�D���V�O�L�F�L������ �V�X���S�U�L�N�D�]�D�Q�L���X�N�X�S�Q�L���� �F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���L���V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q-
�V�N�L���V�D�O�G�R���� �.�U�H�W�D�Q�M�H���R�Y�L�K���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���G�D�M�H���Y�D�å�Q�X���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�X���R���X�]�U�R�F�L�P�D��
�]�Q�D�þ�D�M�Q�R�J���S�R�U�D�V�W�D���G�H�¿�F�L�W�D���Q�D���S�R�þ�H�W�N�X���U�H�F�H�V�L�M�H�����8���U�D�]�G�R�E�O�M�X���R�G���������������G�R��
�������������J�R�G�L�Q�H���U�D�V�W���X�N�X�S�Q�R�J���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J���V�D�O�G�D���V�H���Y�H�O�L�N�L�P���G�L�M�H�O�R�P���P�R�å�H��
�S�U�L�S�L�V�D�W�L�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�P�D�� �G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�R�J�� �G�L�M�H�O�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �M�H��
�U�D�]�O�L�N�D���L�]�P�H�ÿ�X���X�N�X�S�Q�R�J���V�D�O�G�D���L���F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�R�J�������V�W�U�X�N�W�X�U�Q�R�J���V�D�O�G�D��
�Y�U�O�R���P�D�O�D��

Slika 3.���8�N�X�S�Q�L�����F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���L���X�N�X�S�Q�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L���V�D�O�G�R���������%�'�3���D��
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D�����S�U�H�P�D���$�0�(�&�2���X



������

�2�V�L�P�� �ã�W�R�� �G�D�M�X�� �X�Y�L�G�� �X�� �L�]�Y�R�U�H�� �S�U�R�P�M�H�Q�H�� �G�H�¿�F�L�W�D�� ���G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�H�� �P�M�H�U�H�� �Q�D-
�V�X�S�U�R�W���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�X�� �D�X�W�R�P�D�W�V�N�L�K�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�R�U�D������ �R�Y�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �G�D�M�X�� �Y�D�å�Q�X��
�L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�X���R���N�D�U�D�N�W�H�U�X���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����$�N�R���V�H���F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���V�D�O�G�R��
�G�R�G�D�W�Q�R���S�U�L�O�D�J�R�G�L���R�G�X�]�L�P�D�Q�M�H�P���W�U�R�ã�N�R�Y�D���N�D�P�D�W�D�����G�R�E�L�Y�D���V�H���Ä�þ�L�V�W�L�³���S�R�N�D-
�]�D�W�H�O�M���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���N�R�M�L���M�H���L�]�U�D�Y�Q�R���S�R�G���X�W�M�H�F�D�M�H�P���W�H�N�X�ü�L�K���G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�L�K��
�P�M�H�U�D�����2�Q���V�H���Q�D�]�L�Y�D���F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L���V�D�O�G�R�����&�$�3�%����

�.�D�N�R���E�L���V�H���X�W�Y�U�G�L�R���N�D�U�D�N�W�H�U���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����S�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���R�Y�D�M���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M��
�V�W�D�Y�L�W�L���X���R�G�Q�R�V���V�D���V�W�D�G�L�M�H�P���S�R�V�O�R�Y�Q�R�J���F�L�N�O�X�V�D���S�D���V�H���P�R�J�X���G�H�¿�Q�L�U�D�W�L���þ�H�W�L�U�L��
�W�H�P�H�O�M�Q�H���Y�U�V�W�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��

•	 �H�N�V�S�D�Q�]�L�Y�Q�D���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�D���±���Q�R�V�L�W�H�O�M�L���S�R�O�L�W�L�N�H���S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X���&�$�3�%���X��
�X�Y�M�H�W�L�P�D���J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�H���H�N�V�S�D�Q�]�L�M�H

•	 �H�N�V�S�D�Q�]�L�Y�Q�D���S�U�R�W�X�F�L�N�O�L�þ�N�D���±���Q�R�V�L�W�H�O�M�L���S�R�O�L�W�L�N�H���S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X���&�$�3�%��
�X���X�Y�M�H�W�L�P�D���U�H�F�H�V�L�M�H

•	 �U�H�V�W�U�L�N�W�L�Y�Q�D�� �S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�D�� �±�� �Q�R�V�L�W�H�O�M�L�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �V�P�D�Q�M�X�M�X�� �F�L�N�O�L�þ�N�L��
�&�$�3�%���X���X�Y�M�H�W�L�P�D���J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�H���H�N�V�S�D�Q�]�L�M�H

•	 �U�H�V�W�U�L�N�W�L�Y�Q�D�� �S�U�R�W�X�F�L�N�O�L�þ�N�D�� �±�Q�R�V�L�W�H�O�M�L�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �V�P�D�Q�M�X�M�X�� �&�$�3�%�� �X��
�X�Y�M�H�W�L�P�D���U�H�F�H�V�L�M�H

�1�D�� �V�O�L�F�L�� ���� �M�H�� �S�U�L�N�D�]�D�Q�� �N�D�U�D�N�W�H�U�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �R�G�� ������������
�J�R�G�L�Q�H�� �V�� �R�þ�H�N�L�Y�D�Q�M�L�P�D�� �G�R�� �N�U�D�M�D�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �Q�D�� �W�H�P�H�O�M�X�� �F�L�N�O�L�þ�N�L�� �S�U�L-
�O�D�J�R�ÿ�H�Q�R�J���S�U�L�P�D�U�Q�R�J���V�D�O�G�D��

Slika 4. �.�D�U�D�N�W�H�U���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D�����S�U�H�P�D���$�0�(�&�2���X

�2�Y�D�M���J�U�D�¿�N�R�Q���]�R�U�Q�R���S�U�L�N�D�]�X�M�H���Q�H�D�G�H�N�Y�D�W�Q�R�V�W���N�D�U�D�N�W�H�U�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H��
�X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���V���D�V�S�H�N�W�D���V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�V�N�H���X�O�R�J�H���M�D�Y�Q�L�K���¿�Q�D�Q�F�L�M�D�����W�M�����X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�D��
�S�R�V�O�R�Y�Q�L�P���F�L�N�O�X�V�R�P����

�8���I�D�]�L���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H���Y�O�D�G�H���V�X���X�J�O�D�Y�Q�R�P���Y�R�G�L�O�H���H�N�V�S�D�Q�]�L�Y�Q�X��
�S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�X���S�R�O�L�W�L�N�X���X�P�M�H�V�W�R���G�D���V�X���U�H�V�W�U�L�N�W�L�Y�Q�R�P���S�U�R�W�X�F�L�N�O�L�þ�N�R�P���S�R�O�L�W�L�N�R�P��



������

�S�R�N�X�ã�D�Y�D�O�H�� �V�W�Y�R�U�L�W�L�� �¿�V�N�D�O�Q�L�� �S�U�R�V�W�R�U�� �]�D�� �U�H�D�N�F�L�M�X�� �Q�D�� �E�X�G�X�ü�H�� �U�H�F�H�V�L�M�H���� �1�H-
�G�R�V�W�D�W�D�N���¿�V�N�D�O�Q�L�K���]�D�O�L�K�D���U�H�]�X�O�W�L�U�D�R���M�H���U�H�V�W�U�L�N�W�L�Y�Q�R�P���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�R�P���S�R�O�L�W�L�N�R�P��
�W�L�M�H�N�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D�� �U�H�F�H�V�L�M�H���� �N�D�G�D�� �M�H�� �V�W�Y�D�U�Q�L�� �G�R�K�R�G�D�N�� �E�L�R�� �L�V�S�R�G�� �S�R�W�H�Q�F�L-
�M�D�O�Q�H�� �U�D�]�L�Q�H���� �X�P�M�H�V�W�R�� �G�D�� �V�H�� �X�� �R�Y�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �G�M�H�O�R�Y�D�O�R�� �H�N�V�S�D�Q�]�L�Y�Q�R�P��
�S�U�R�W�X�F�L�N�O�L�þ�N�R�P���S�R�O�L�W�L�N�R�P���N�R�M�D���E�L���P�R�J�O�D���G�R�S�U�L�Q�L�M�H�W�L���E�U�å�R�M���V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�L���J�R�V�S-
�R�G�D�U�V�N�H�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���� �3�U�H�P�D�� �S�U�R�M�H�N�F�L�M�D�P�D�� �(�X�U�R�S�V�N�H�� �N�R�P�L�V�L�M�H�� �X�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X��
�R�G�� ������������ �G�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �S�R�Q�R�Y�Q�R�� �V�H�� �R�þ�H�N�X�M�H�� �Q�H�D�G�H�N�Y�D�W�Q�D�� �U�H�D�N�F�L�M�D��
�¿�V�N�D�O�Q�L�K���Y�O�D�V�W�L���E�X�G�X�ü�L���G�D���V�H���R�þ�H�N�X�M�H���S�U�R�F�L�N�O�L�þ�N�R���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H��

�$�G�H�N�Y�D�W�Q�R�V�W���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���M�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���R�G���S�R�V�H�E�Q�H���Y�D�å�Q�R�V�W�L���E�X�G�X-
�ü�L���G�D���M�H�����]�E�R�J���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L�K���R�E�L�O�M�H�å�M�D���K�U�Y�D�W�V�N�R�J���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�D���L���¿-
�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�J���V�X�V�W�D�Y�D�����S�U�R�V�W�R�U���]�D���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�H���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M��
���Y�����â�L�P�R�Y�L�ü�����û�R�U�L�ü���L���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�����������������S�U�L�O�L�þ�Q�R���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�����S�D���¿�V�N�D�O�Q�D��
�S�R�O�L�W�L�N�D���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���J�O�D�Y�Q�L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����8�O�R�J�D���L���Y�D�å�Q�R�V�W��
�¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���ü�H���G�R�G�D�W�Q�R���S�R�U�D�V�W�L���Q�D�N�R�Q���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�D���H�X�U�D��

�2�V�L�P���ã�W�R���R�Y�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���G�D�M�X���S�R�W�S�X�Q�L�M�X���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�X���R���N�D�U�D�N�W�H�U�X���¿�V�N�D�O�Q�H��
�S�R�O�L�W�L�N�H���� �E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �V�X�� �S�R�G�� �X�W�M�H�F�D�M�H�P�� �L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R�� �G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�L�K�� �P�M�H�U�D�� �Q�R�V-
�L�W�H�O�M�D�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H���� �R�Q�L�� �V�X�� �L�]�U�D�]�L�W�R�� �Y�D�å�Q�L�� �]�D�� �Y�R�ÿ�H�Q�M�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H��
�]�H�P�D�O�M�D���þ�O�D�Q�L�F�D���X�Q�X�W�D�U���¿�V�N�D�O�Q�R�J���R�N�Y�L�U�D���(�8���D������  

�.�D�N�R�� �L�V�W�L�þ�X�� �â�Y�D�O�M�H�N�� �L�� �G�U���� ���������������� �6�S�R�U�D�]�X�P�R�P�� �R�� �V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �L�� �U�D�V�W�X�� �]�D��
�þ�O�D�Q�L�F�H�� �M�H�� �(�8���D�� �S�U�R�S�L�V�D�Q�R�� �G�D�� �Q�M�L�K�R�Y�D�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�D�� �S�R�]�L�F�L�M�D�� �P�R�U�D�� �E�L�W�L�� �X��
�V�U�H�G�Q�M�H�P�� �U�R�N�X�� �X�U�D�Y�Q�R�W�H�å�H�Q�D�� �L�O�L�� �X�� �V�X�¿�F�L�W�X�� �N�D�N�R�� �E�L�� �Q�R�V�L�W�H�O�M�L�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L-
�W�L�N�H�� �P�R�J�O�L�� �G�M�H�O�R�Y�D�W�L�� �D�Q�W�L�F�L�N�O�L�þ�N�L�� �X�� �I�D�]�L�� �U�H�F�H�V�L�M�H���� �6�W�U�X�N�W�X�U�Q�L�� �V�D�O�G�R�� �X�S�U�D�Y�R��
�S�R�N�D�]�X�M�H�� �N�R�O�L�N�R�� �Ä�P�D�Q�H�Y�D�U�V�N�R�J�³�� �S�U�R�V�W�R�U�D�� �L�P�D�M�X�� �Q�R�V�L�W�H�O�M�L�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �G�D�� �D�Q-
�W�L�F�L�N�O�L�þ�N�L�P���G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�L�P���P�M�H�U�D�P�D���Q�H���S�U�R�G�X�E�H���G�H�¿�F�L�W���L�]�Q�D�G���(�'�3���U�D�]�L�Q�H���R�G��
���������%�'�3���D����

�5�D�]�L�Q�D���� �X���R�Y�R�P���V�P�L�V�O�X���G�R�]�Y�R�O�M�H�Q�R�J���� �V�W�U�X�N�W�X�U�Q�R�J���G�H�¿�F�L�W�D���V�H���R�G�U�H�ÿ�X�M�H���X��
�R�N�Y�L�U�X�� �W�]�Y���� �Ä�V�U�H�G�Q�M�R�U�R�þ�Q�R�J�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J�� �F�L�O�M�D�³�� ���H�Q�J�O�����P�H�G�L�X�P�� �W�H�U�P�� �R�E-
�M�H�F�W�L�Y�H�����0�7�2����65���N�R�M�L���]�D���]�H�P�O�M�H���þ�O�D�Q�L�F�H���R�G�U�H�ÿ�X�M�H���2�G�E�R�U���]�D���H�N�R�Q�R�P�V�N�D���L��
�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���S�L�W�D�Q�M�D�����(�&�2�)�,�1������ �D���Y�O�D�G�H���]�H�P�D�O�M�D���þ�O�D�Q�L�F�D���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�U�D�M�X���X��
�3�U�R�J�U�D�P���N�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�F�L�M�H�����=�D���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H���������������������������J�����U�D�]�L�Q�D��
�V�W�U�X�N�W�X�U�Q�R�J���G�H�¿�F�L�W�D���M�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�D���Q�D�����������������%�'�3���D�����9�O�D�G�D���5�H�S�X�E�O�L�N�H���+�U-
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Slika 5. �&�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���S�U�L�P�D�U�Q�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L���V�D�O�G�R
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D�����S�U�H�P�D���$�0�(�&�2���X

�
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�X�S�X�ü�X�M�H���Q�D���S�R�E�R�O�M�ã�D�Q�M�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�]�L�F�L�M�H
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�]�D�����������S�R�V�W�R�W�Q�L�K���E�R�G�R�Y�D���%�'�3���D�����8���������������L���������������J�R�G�L�Q�L�����X���P�D�Q�G�D�W�X���Y�O�D�G�H��
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�E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �M�H�� �X�� �N�R�Q�W�H�N�V�W�X�� �S�R�O�L�W�L�þ�N�H�� �H�N�R�Q�R�P�L�M�H�� �Ä�U�H�]�R�Y�H�³�� �X�R�E�L�þ�D�M�H�Q�R�� �S�U�R-
�P�D�W�U�D�W�L���N�U�R�]���S�U�L�]�P�X���U�D�V�K�R�G�D66�����8���W�R�P���N�R�Q�W�H�N�V�W�X���V�X���Q�D�M�Y�D�å�Q�L�M�L���U�D�V�K�R�G�L���]�D��
�S�O�D�ü�H���W�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�L���E�X�G�X�ü�L���G�D���X�S�U�D�Y�R���R�N�R���R�Y�L�K���N�D�W�H�J�R�U�L�M�D���G�R�O�D�]�L���G�R���Q�D�M�Y�H�ü�H�J��
�V�X�N�R�E�D���L�]�P�H�ÿ�X���Q�R�V�L�W�H�O�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���L���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���L�Q�W�H�U�H�V�Q�L�K���V�N�X�S�L�Q�D�����Y����
�3�H�U�R�W�W�L�������������������8���W�D�E�O�L�F�L�������V�X���N�D�R���]�D�V�H�E�Q�D���N�D�W�H�J�R�U�L�M�D���S�R�W�U�R�ã�Q�M�H���L�]�G�Y�R�M�H�Q�H��
�Q�D�N�Q�D�G�H�� �J�U�D�ÿ�D�Q�L�P�D�� �L�� �N�X�ü�D�Q�V�W�Y�L�P�D���� �� �E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �M�H�� �X�� �S�R�O�L�W�L�þ�N�R���H�N�R�Q�R�P-
�V�N�R�P���S�U�L�V�W�X�S�X���S�R�V�H�E�Q�R���]�D�Q�L�P�O�M�L�Y���R�G�Q�R�V���Q�R�V�L�W�H�O�M�D���S�R�O�L�W�L�N�H���S�U�H�P�D���V�N�X�S�L�Q�D-
�P�D���N�R�M�H���R�Y�L�V�H���R���V�R�F�L�M�D�O�Q�R�M���]�D�ã�W�L�W�L���G�U�å�D�Y�H����

�5�D�V�K�R�G�L�����E�H�]���N�D�P�D�W�D���3�U�L�K�R�G�L
2009. -1.18 -0.47
���������� ���������� ����������
���������� �������� ����������
2012. -2.12 1.61
���������� ���������� ��������
���������� ���������� ��������
���������� �������� ��������
���������� �������� ��������

Tablica 2. �&�L�N�O�L�þ�N�L�� �S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �E�H�]�� �N�D�P�D�W�D��
���S�U�R�P�M�H�Q�D���X���S�R�V�W�R�W�Q�L�P���E�R�G�R�Y�L�P�D���%�'�3���D��
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D�����S�U�H�P�D���$�0�(�&�2���X
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������ �X�þ�L�Q�F�L�� �R�Y�H���R�G�O�X�N�H���V�X���V�H���Y�H�ü�L�Q�R�P���Y�L�G�M�H�O�L�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �2�Y�D���M�H���Y�O�D�G�D��
�W�D�N�R�ÿ�H�U���S�R�Y�H�ü�D�O�D���3�'�9�� �V�� ������ ���� �Q�D�������� ���� �X�� �W�R�M���J�R�G�L�Q�L���� �D�O�L�� �W�R���Q�L�M�H���E�L�O�R���G�R-
�Y�R�O�M�Q�R���G�D���E�L���V�H���V�S�U�L�M�H�þ�L�R���S�D�G���S�U�L�K�R�G�D���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D�����1�D���W�H�P�H�O�M�X���W�D�E�O�L�F�H�������V�H��
�P�R�å�H���]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L���N�D�N�R���M�H���G�M�H�þ�M�L���G�R�S�O�D�W�D�N���M�H�G�L�Q�D���N�D�W�H�J�R�U�L�M�D���W�U�D�Q�V�I�H�U�D���N�R�M�D���M�H��
�X���W�R�M���J�R�G�L�Q�L���V�P�D�Q�M�H�Q�D��

�8�� �P�D�Q�G�D�W�X�� �-�D�G�U�D�Q�N�H�� �.�R�V�R�U�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �¿�V�N�D�O�Q�D�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D�� �M�H��
�]�D�X�V�W�D�Y�O�M�H�Q�D���M�H�U���V�X���F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q�D���S�D�G�D�O�L���E�U�å�H���R�G��
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�E�O�D�J�L���S�R�U�D�V�W���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���X���¿�N�V�Q�L���N�D�S�L�W�D�O�����V�O�L�N�D�����������8�������������� �J�R�G�L�Q�L���M�H���]�D�E�L�O-
�M�H�å�H�Q�R���Q�D�M�Y�H�ü�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���L�]�G�D�W�D�N�D���]�D���E�U�D�Q�L�W�H�O�M�V�N�X���V�N�U�E���]�E�R�J���V�W�X�S�D�Q�M�D���Q�D��
�V�Q�D�J�X���Q�R�Y�R�J���=�D�N�R�Q�D���R���P�L�U�R�Y�L�Q�V�N�R�P���R�V�L�J�X�U�D�Q�M�X���N�R�M�L���M�H���V�P�D�Q�M�L�R���R�G�U�H�ÿ�H�Q�D��
�S�U�D�Y�D���S�U�L�P�D�W�H�O�M�D���P�L�U�R�Y�L�Q�D���S�R���S�R�V�H�E�Q�L�P���S�U�R�S�L�V�L�P�D�����G�R�N���V�X���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���N�D�W-
�H�J�R�U�L�M�H���Q�D�N�Q�D�G�D���J�U�D�ÿ�D�Q�L�P�D���L���N�X�ü�D�Q�V�W�Y�L�P�D���E�L�O�H���R�E�X�K�Y�D�ü�H�Q�H���X�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�P��



������

�]�D�M�D�P�þ�H�Q�H���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H���Q�D�N�Q�D�G�H�����R�G���V�L�M�H�þ�Q�M�D���������������J�������L���V�W�U�R�å�L�K���S�U�D�Y�L�O�D���X��
�V�X�V�W�D�Y�L�P�D���V�R�F�L�M�D�O�Q�H���V�N�U�E�L���L���G�M�H�þ�M�H�J���G�R�S�O�D�W�N�D�����.�U�D�M���P�D�Q�G�D�W�D���=�R�U�D�Q�D���0�L�O�D�Q-
�R�Y�L�ü�D���X���������������J�R�G�L�Q�L���R�E�L�O�M�H�å�H�Q���M�H���U�D�V�W�R�P���F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�R�J���S�U�L�P�D�U�Q�R�J��
�V�X�¿�F�L�W�D���Q�D���������������%�'�3���D���W�H���]�Q�D�þ�D�M�Q�R�P���S�U�R�P�M�H�Q�R�P���X���V�X�V�W�D�Y�X���¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D��
�]�G�U�D�Y�V�W�Y�D���Q�D�N�R�Q���L�]�G�Y�D�M�D�Q�M�D���+�=�=�2���D���L�]���G�U�å�D�Y�Q�H���U�L�]�Q�L�F�H�����ã�W�R���R�W�H�å�D�Y�D���D�Q�D-
�O�L�]�X���U�D�V�K�R�G�D���X���R�Y�R�M���J�R�G�L�Q�L�����Q�S�U�����]�Q�D�þ�D�M�D�Q���U�D�V�W���U�D�V�K�R�G�D���]�D���]�D�S�R�V�O�H�Q�H���M�H��
�Y�H�O�L�N�L�P�� �G�L�M�H�O�R�P�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �X�N�O�M�X�þ�L�Y�D�Q�M�D�� �U�D�V�K�R�G�D�� �]�D�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�H�� �X�V�W�D�Q�R�Y�D��
�X���]�G�U�D�Y�V�W�Y�X���N�R�M�L�P�D���M�H���R�V�Q�L�Y�D�þ���5�H�S�X�E�O�L�N�D���+�U�Y�D�W�V�N�D���X���G�U�å�D�Y�Q�L���S�U�R�U�D�þ�X�Q������
�-�D�Y�Q�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�H���V�X���X���W�R�M���J�R�G�L�Q�L���V�P�D�Q�M�H�Q�H���]�D�������� ���� �Q�D���J�R�G�L�ã�Q�M�R�M���U�D�]�L�Q�L����
�ã�W�R���M�H���L�P�D�O�R���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���G�R�S�U�L�Q�R�V���S�U�L�E�O�L�å�D�Y�D�Q�M�X���X�N�X�S�Q�R�J���V�D�O�G�D���U�H�I�H�U�H�Q�W�Q�R�M��
�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���R�G�����������%�'�3���D��

�8���������������J�R�G�L�Q�L�����X���P�D�Q�G�D�W�L�P�D���7�L�K�R�P�L�U�D���2�U�H�ã�N�R�Y�L�ü�D���L���$�Q�G�U�H�M�D���3�O�H�Q�N�R�Y�L�ü�D����
�N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D���M�H���Q�D�V�W�D�Y�O�M�H�Q�D���J�R�W�R�Y�R���L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R���Q�D���V�W�U�D�Q�L���S�U�L�K�R�G�D���E�X�G�X�ü�L���G�D��
�V�X���F�L�N�O�L�þ�N�L���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�H�Q�L���U�D�V�K�R�G�L���E�H�]���N�D�P�D�W�D���Q�D�U�D�V�O�L���]�D���U�H�O�D�W�L�Y�Q�R���Y�L�V�R�N�L�K����������
�S�R�V�W�R�W�Q�L�K���E�R�G�R�Y�D���%�'�3���D�����ã�W�R���M�H���M�H�G�Q�L�P���G�L�M�H�O�R�P���L���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���U�D�V�W�D���M�D�Y�Q�L�K��
�L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D�����0�H�ÿ�X�W�L�P�����X���W�R�M���M�H���J�R�G�L�Q�L���Y�D�å�Q�R���L�V�W�D�N�Q�X�W�L���]�Q�D�þ�D�M�Q�R���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H��
�L�]�G�D�W�D�N�D���]�D���G�M�H�þ�M�L���G�R�S�O�D�W�D�N��

�8���N�R�Q�W�H�N�V�W�X���D�G�H�N�Y�D�W�Q�R�V�W�L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���L�]���S�U�H�W�K�R�G�Q�R�J���S�R�J�O�D�Y�O�M�D���S�R�W�U�H-
�E�Q�R���M�H���L�V�W�D�N�Q�X�W�L���N�D�N�R���M�H���Y�H�O�L�N�L���G�L�R���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P��
�U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �E�L�R�� �W�H�P�H�O�M�H�Q�� �Q�D�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�X�� �L�]�G�D�W�D�N�D�� �]�D�� �Q�D�E�D�Y�X�� �Q�H�¿�Q�D�Q�F�L-
�M�V�N�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �W�M���� �U�H�]�R�Y�L�P�D�� �X�� �N�D�S�L�W�D�O�Q�L�P�� �L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D�P�D���� �ã�W�R�� �V�H�� �E�R�O�M�H�� �Y�L�G�L��
�Q�D���W�H�P�H�O�M�X���(�'�3���G�H�¿�Q�L�F�L�M�H���E�U�X�W�R���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D���X���¿�N�V�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���Q�D���U�D�]�L�Q�L���R�S�ü�H��
�G�U�å�D�Y�H�����V�O�L�N�D�����������.�X�P�X�O�D�W�L�Y�Q�R���V�X���M�D�Y�Q�H���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�H���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R-
�E�O�M�X���V�P�D�Q�M�H�Q�H���]�D���J�R�W�R�Y�R������������

Slika 6. �%�U�X�W�R���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�H���X���¿�N�V�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���Q�D���U�D�]�L�Q�L���R�S�ü�H���G�U�å�D�Y�H���±���S�R�V�W�R�W�Q�D���S�U�R�P�M�H�Q�D
�,�]�Y�R�U�����(�X�U�R�V�W�D�W�����'�=�6�����D�X�W�R�U�L

�â�L�P�R�Y�L�ü�����������������L�V�W�L�þ�H���N�D�N�R���V�H���R�Y�D�N�Y�D���R�G�O�X�N�D���Q�R�V�L�W�H�O�M�D���Y�O�D�V�W�L���P�R�å�H���V�P�D-
�W�U�D�W�L�� �S�D�U�D�G�R�N�V�D�O�Q�R�P�� �M�H�U�� �X�S�U�D�Y�R�� �W�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �J�H�Q�H�U�L�U�D�M�X�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �L�P�S�X�O�V�� �]�D��
�S�R�W�L�F�D�Q�M�H�� �J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�R�J�� �U�D�V�W�D�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �R�V�W�D�O�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�M�H�� �M�D�Y�Q�L�K�� �U�D-
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�V�K�R�G�D�����Y�L�G�L���â�L�P�R�Y�L�ü�����û�R�U�L�ü���L���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�����������������6�H�Y�H�U�����'�U�H�]�J�L�ü���L���%�O�D�å�L�ü����
���������������0�H�ÿ�X�W�L�P�����S�R�W�U�H�E�Q�R���M�H���L�V�W�D�N�Q�X�W�L���N�D�N�R���V�X���Q�H�N�L���D�X�W�R�U�L���V�N�H�S�W�L�þ�Q�L���S�U�H�P�D��
�M�D�Y�Q�L�P�� �L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�D�P�D�� �N�D�R�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�H�� �X�� �+�U�Y�D�W-
�V�N�R�M�����Q�S�U�����â�R�Q�M�H����������������

�������2�G�U�H�G�Q�L�F�H���N�U�H�W�D�Q�M�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D

�)�L�V�N�D�O�Q�D���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�D���M�H���X���X�Y�M�H�W�L�P�D���X�V�S�R�U�D�Y�D�Q�M�D���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Y�D���L���]�Q�D�þ�D-
�M�Q�R�J�� �U�D�V�W�D�� �S�R�W�U�H�E�H�� �]�D�� �¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H�P�� �]�E�R�J�� �Y�L�ã�L�K�� �G�H�¿�F�L�W�D�� �X�� �U�H�F�H�V�L�M�L�� �Y�U�O�R��
�Y�D�å�Q�D�� �]�D�� �V�W�D�E�L�O�L�]�D�F�L�M�X�� �S�X�W�D�Q�M�H�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D���� �0�H�ÿ�X�W�L�P���� �N�U�H�W�D�Q�M�H�� �M�D�Y�Q�R�J��
�G�X�J�D���Q�L�M�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R���L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R���S�R�Q�D�ã�D�Q�M�H�P���Q�R�V�L�W�H�O�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���Y�O�D�V�W�L�����2�Q�R��
�M�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R���N�U�H�W�D�Q�M�H�P���L���P�H�ÿ�X�R�Y�L�V�Q�R�ã�ü�X���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���I�D�N�W�R�U�D���Y�H�]�D�Q�L�K���X�]���U�D�V�W����
�L�Q�À�D�F�L�M�X�����W�U�R�ã�N�R�Y�H���N�D�P�D�W�D�����G�H�¿�F�L�W�����M�H�G�Q�R�N�U�D�W�Q�H���X�þ�L�Q�N�H�����S�U�R�P�M�H�Q�H���W�H�þ�D�M�D����
�S�U�L�Y�D�W�L�]�D�F�L�M�V�N�H���S�U�L�K�R�G�H���L���V�O�����=�E�R�J���W�R�J�D���M�H���X���D�Q�D�O�L�]�L���R�G�U�å�L�Y�R�V�W�L���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D��
�X�R�E�L�þ�D�M�H�Q�R�� �U�H�N�R�Q�V�W�U�X�L�U�D�W�L�� �S�U�R�P�M�H�Q�H�� �G�X�J�D�� �L�� �X�W�Y�U�G�L�W�L�� �N�R�M�L�� �M�H�� �R�G�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K��
�I�D�N�W�R�U�D���Q�D�M�]�D�V�O�X�å�Q�L�M�L���]�D���Q�M�H�J�R�Y�X���S�X�W�D�Q�M�X����

�3�R�M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�O�M�H�Q�L�� �S�U�L�V�W�X�S�� �G�H�N�R�P�S�R�]�L�F�L�M�L�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �V�H���� �S�U�H�P�D�� �(�&�%���X��
���������������L���$�Q�G�D�E�D�N�D�����'�U�X�å�L�ü���L���0�X�V�W�D�ü�����������������W�H�P�H�O�M�L���Q�D���M�H�G�Q�D�G�å�E�L������

������

�J�G�M�H���M�H�����S�U�R�P�M�H�Q�D���G�X�J�D�������M�H���V�W�R�S�D���U�D�V�W�D���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�R�J���%�'�3���D�����M�H���Q�R�P-
�L�Q�D�O�Q�D���N�D�P�D�W�Q�D���V�W�R�S�D���Q�D���M�D�Y�Q�L���G�X�J�����H�I�H�N�W�L�Y�Q�D�����S�U�R�V�M�H�þ�Q�D���������M�H���S�U�L�P�D�U�Q�L��
�G�H�¿�F�L�W�����X�N�X�S�Q�L���G�H�¿�F�L�W���X�P�D�Q�M�H�Q���]�D���W�U�R�ã�N�R�Y�H���N�D�P�D�W�D�������D�������H�Q�J�O����stock-
�À�R�Z���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�����S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���G�L�R���G�X�J�D���N�R�M�L���Q�L�M�H���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���R�Y�L�K���I�D�N�W�R�U�D�����D��
�P�R�å�H���X�N�O�M�X�þ�L�Y�D�W�L���S�U�R�P�M�H�Q�X���W�H�þ�D�M�D�����S�U�L�Y�D�W�L�]�D�F�L�M�V�N�H���S�U�L�K�R�G�H�����X�þ�L�Q�N�H���S�U�H�G�¿-
�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���L���V�O��

�3�U�Y�L�� �L�]�U�D�]�� �V�H�� �Q�D�]�L�Y�D�� �Ä�H�I�H�N�W�� �J�U�X�G�H�� �V�Q�L�M�H�J�D�³���� �/�R�J�L�N�D�� �L�]�D�� �W�R�J�� �H�I�H�N�W�D�� �M�H�� �G�D����
�D�N�R�� �Q�R�P�L�Q�D�O�Q�L�� �%�'�3�� �U�D�V�W�H�� �V�S�R�U�L�M�H�� �R�G�� �Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�� �N�D�P�D�W�H���� �N�D�P�D�W�H�� �ü�H�� �V�H��
�N�X�P�X�O�L�U�D�W�L�� �Q�D�� �S�R�V�W�R�M�H�ü�X�� �J�U�X�G�X�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �N�R�M�D�� �ü�H�� �V�H�� �S�R�Y�H�ü�D�Y�D�W�L�� �N�D�R��
�N�D�G�D���J�U�X�G�X���V�Q�L�M�H�J�D���]�D�N�R�W�U�O�M�D�W�H���Q�L�]���O�L�W�L�F�X�����3�U�L�P�D�U�Q�L���G�H�¿�F�L�W���X���M�H�G�Q�D�G�å�E�X���X�O�D-
�]�L���V���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�L�P���S�U�H�G�]�Q�D�N�R�P���M�H�U���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���S�U�L�P�D�U�Q�R�J���G�H�¿�F�L�W�D���L�O�L���S�U�L�P�D�U�Q�L��
�V�X�¿�F�L�W���V�P�D�Q�M�X�M�X���M�D�Y�Q�L���G�X�J�����6�)�$���P�R�å�H���L�P�D�W�L���S�R�]�L�W�L�Y�D�Q���L�O�L���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���X�W�M�H�F�D�M��
�Q�D���N�U�H�W�D�Q�M�H���G�X�J�D�����R�Y�L�V�Q�R���R���W�R�P�H���N�R�M�L���I�D�N�W�R�U�L���X���Q�M�H�P�X���S�U�H�Y�O�D�G�D�M�X��

�1�D���W�H�P�H�O�M�X���R�Y�H���M�H�G�Q�D�G�å�E�H���M�H���Q�D���V�O�L�F�L�� ���� �S�U�L�N�D�]�D�Q�D���G�H�N�R�P�S�R�]�L�F�L�M�D���S�U�R�P-
�M�H�Q�H���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���X���G�H�V�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���R�G���������������G�R��
�������������J�R�G�L�Q�H��
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Slika 7. �'�H�N�R�P�S�R�]�L�F�L�M�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D�����X���S�E���%�'�3���D��
�,�]�Y�R�U����obrada autora

�6�O�L�N�D�� �S�R�N�D�]�X�M�H�� �N�D�N�R�� �M�H�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �N�U�H�W�D�Q�M�H�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D��
�E�L�O�R���S�R�G�M�H�G�Q�D�N�R���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R���H�I�H�N�W�R�P���J�U�X�G�H���V�Q�L�M�H�J�D���L���S�U�L�P�D�U�Q�L�P���G�H�¿�F�L�W�R�P����
�8�þ�L�Q�D�N�� �6�)�$�� �Q�L�M�H�� �E�L�R�� �Y�H�O�L�N���� �R�V�L�P�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L���� �ã�W�R�� �V�H�� �P�R�å�H�� �S�R�Y�H�]�D�W�L��
�V�� �X�þ�L�Q�N�R�P�� �L�]�G�D�Q�M�D�� �8�6�'�� �H�X�U�R�R�E�Y�H�]�Q�L�F�H�� �N�R�M�D�� �M�H�� �V�O�X�å�L�O�D�� �]�D�� �U�H�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�H��
�G�R�V�S�L�M�H�ü�D���G�X�J�D���X���������������J�R�G�L�Q�L�����X�þ�L�Q�D�N���S�U�H�G�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D�������+�1�%����������������

�$�N�R�� �V�H�� �S�U�R�P�D�W�U�D�M�X�� �N�X�P�X�O�D�W�L�Y�Q�L�� �U�D�V�W�� �G�X�J�D�� �L�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�L�� �R�Y�L�K�� �N�R�P�S�R�Q�H�Q�W�L����
�P�R�å�H�� �V�H�� �]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L�� �G�D�� �M�H�� �H�I�H�N�W�� �J�U�X�G�H�� �V�Q�L�M�H�J�D�� �þ�D�N�� �E�L�R�� �L�� �Q�H�ã�W�R�� �Y�D�å�Q�L�M�L�� �]�D��
�N�U�H�W�D�Q�M�H���G�X�J�D���R�G���S�U�L�P�D�U�Q�R�J���G�H�¿�F�L�W�D�����ã�W�R���M�H���S�U�L�N�D�]�D�Q�R���X���W�D�E�O�L�F�L������

  �.�X�P�X�O�D�W�L�Y Udio
�3�U�R�P�M�H�Q�D���G�X�J�D ����  
�(�I�H�N�W���J�U�X�G�H���V�Q�L�M�H�J�D �������� ������
�3�U�L�P�D�U�Q�L���G�H�¿�F�L�W �������� ������
�6�)�$ ������ ������

Tablica 5. �.�X�P�X�O�D�W�L�Y�Q�L���U�D�V�W���G�X�J�D���L���G�R�S�U�L�Q�R�V�L���R�G���������������G�R�����������������X���S�E���%�'�3���D���L������
�,�]�Y�R�U����obrada autora

�1�D�M�Y�H�ü�H�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �G�X�J�D�� ���R�V�L�P�� �����������J���]�E�R�J�� �S�U�H�G�¿�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���� �]�D�E�L�O-
�M�H�å�H�Q�R�� �M�H�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �X�]�� �L�V�W�R�Y�U�H�P�H�Q�L�� �V�Q�D�å�D�Q�� �X�W�M�H�F�D�M�� �J�U�X�G�H�� �V�Q�L�M�H�J�D�� �L��
�U�D�V�W�D���S�U�L�P�D�U�Q�R�J���G�H�¿�F�L�W�D�����8���������������L���������������J�R�G�L�Q�L���U�D�V�W���G�X�J�D���M�H���Y�H�ü�L�Q�R�P���E�L�R��
�S�R�W�D�N�Q�X�W�� �U�D�V�W�R�P�� �S�U�L�P�D�U�Q�R�J�� �G�H�¿�F�L�W�D���� �D�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�V�N�L�� �Q�D�S�R�U�L��
�Q�D�N�R�Q���������������J�R�G�L�Q�H���V�P�D�Q�M�L�O�L���V�X���G�R�S�U�L�Q�R�V���S�U�L�P�D�U�Q�R�J���G�H�¿�F�L�W�D���W�H���M�H���N�U�H�W�D�Q�M�H��
�G�X�J�D���Y�H�ü�L�Q�R�P���E�L�O�R���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R���H�I�H�N�W�R�P���J�U�X�G�H���V�Q�L�M�H�J�D�����6�P�D�Q�M�H�Q�M�H���X��������������
�J�R�G�L�Q�L�� �E�L�O�R�� �M�H�� �S�R�W�D�N�Q�X�W�R�� �S�R�E�R�O�M�ã�D�Q�M�H�P�� �S�U�L�P�D�U�Q�R�J�� �G�H�¿�F�L�W�D�� ���R�V�W�Y�D�U�H�Q�� �M�H��
�V�X�¿�F�L�W�����L���G�L�M�H�O�R�P���6�)�$���R�P�����G�R�N���M�H���]�Q�D�þ�D�M�Q�R���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���X���������������J�R�G�L�Q�L���E�L�O�R��
�U�H�]�X�O�W�D�W���S�R�]�L�W�L�Y�Q�R�J���G�M�H�O�R�Y�D�Q�M�D���V�Y�D���W�U�L���þ�L�P�E�H�Q�L�N�D��



������

�������3�R�O�L�W�L�þ�N�D���H�N�R�Q�R�P�L�M�D���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H

�0�M�H�U�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P�� �V�X�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� ��������������������������
�J�R�G�L�Q�H�����S�U�R�Y�R�G�L�O�H���Y�O�D�G�H���U�D�]�Q�R�O�L�N�H���X�Q�X�W�D�U�Q�M�H���V�W�U�X�N�W�X�U�H�����V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���E�U�R�M��
�L�� �Q�D�U�D�Y�� �N�R�D�O�L�F�L�M�V�N�L�K�� �S�D�U�W�Q�H�U�D���� �L�� �U�D�]�Q�R�O�L�N�L�K�� �S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�L�K�� �Y�H�ü�L�Q�D���� �ã�W�R�� �M�H��
�X�Y�H�O�L�N�H�� �X�W�M�H�F�D�O�R�� �Q�D�� �M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�H�� �N�D�S�D�F�L�W�H�W�H�� �L�]�Y�U�ã�Q�H�� �Y�O�D�V�W�L�� �G�D�� �G�R�V�O�M�H�G-
�Q�R���L�� �X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R���S�U�R�Y�H�G�H���]�D�F�U�W�D�Q�H���F�L�O�M�H�Y�H���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���N�R�M�L�� �V�X���L�V�W�L�F�D�Q�L��
�N�D�R���S�U�L�R�U�L�W�H�W�L���X���9�O�D�G�L�Q�L�P���G�R�N�X�P�H�Q�W�L�P�D�����8���R�Y�R�P���G�L�M�H�O�X���U�D�G�D���ü�H�P�R���V�N�L�F�L�U�D�W�L��
�V�W�U�X�N�W�X�U�X���Y�O�D�G�D���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X�����V�N�U�H�Q�X�W�L���S�R�]�R�U�Q�R�V�W���Q�D���N�O�M�X�þ�Q�H��
�I�D�N�W�R�U�H�� �V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���Q�H�V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �N�R�M�L�� �V�X�� �X�W�M�H�F�D�O�L�� �Q�D�� �S�U�R�Y�H�G�E�H�Q�H�� �V�S�R�V�R�E-
�Q�R�V�W�L���S�R�M�H�G�L�Q�L�K���N�D�E�L�Q�H�W�D���W�H���S�R�W�R�P���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�W�L���9�O�D�G�L�Q�X���D�J�H�Q�G�X�����D�O�L���L���N�R�Q�N-
�U�H�W�Q�H���M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�H���L�V�K�R�G�H�����D�N�W�H���9�O�D�G�H���L���6�D�E�R�U�D�����X���W�H�P�D�W�V�N�L�P���S�R�G�U�X�þ�M�L-
�P�D���N�R�M�D���V�S�D�G�D�M�X���S�R�G���¿�V�N�D�O�Q�X���S�R�O�L�W�L�N�X���N�D�N�R���E�L�V�P�R���L�V�S�L�W�D�O�L���N�D�N�Y�H���V�X���W�R�þ�Q�R��
�P�M�H�U�H���S�R�G�X�]�L�P�D�Q�H���X���R�N�Y�L�U�X�����Q�H���X�V�S�M�H�ã�Q�H���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H����

�5�D�]�G�R�E�O�M�H �3�U�H�P�L�M�H�U
Ostale stranke 

u vladi
�9�H�ü�L�Q�DTip vlade

�V�L�M�H�þ�D�Q�M���������������� 
�V�U�S�D�Q�M������������

�,�Y�R���6�D�Q�D�G�H�U�����+�'�=��
�+�6�6�����6�'�6�6����

�+�6�/�6
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minimalna 
�S�R�E�M�H�G�Q�L�þ�N�D��

�N�R�D�O�L�F�L�M�D

�V�U�S�D�Q�M���������������� 
�V�U�S�D�Q�M������������

�-�D�G�U�D�Q�N�D���.�R�V�R�U��
���+�'�=��

�+�6�6�����6�'�6�6����
�+�6�/�6

������������
minimalna 

�S�R�E�M�H�G�Q�L�þ�N�D��
�N�R�D�O�L�F�L�M�D

�V�U�S�D�Q�M�������������� 
�S�U�R�V�L�Q�D�F������������

�-�D�G�U�D�Q�N�D���.�R�V�R�U��
���+�'�=��

�+�6�6�����6�'�6�6 ������������
�P�D�Q�M�L�Q�V�N�D��

�Y�O�D�G�D

�S�U�R�V�L�Q�D�F�������������� 
�V�L�M�H�þ�D�Q�M������������

�=�R�U�D�Q���0�L�O�D�Q�R�Y�L�ü��
���6�'�3��

�+�1�6�����,�'�6 ������������
minimalna 

�S�R�E�M�H�G�Q�L�þ�N�D��
�N�R�D�O�L�F�L�M�D

�V�L�M�H�þ�D�Q�M�������������� 
�O�L�V�W�R�S�D�G������������

�7�L�K�R�P�L�U���2�U�H�ã�N�R�Y�L�ü��
���Q�H�V�W�U�D�Q�D�þ�N�L��

�+�'�=�����0�2�6�7 ������������
�P�D�Q�M�L�Q�V�N�D��

�Y�O�D�G�D
�O�L�V�W�R�S�D�G�������������� 
�W�U�D�Y�D�Q�M������������

�$�Q�G�U�H�M���3�O�H�Q�N�R�Y�L�ü��
���+�'�=��

�0�2�6�7 ������������
�P�D�Q�M�L�Q�V�N�D��

�Y�O�D�G�D
Tablica 6. �6�W�U�X�N�W�X�U�D���K�U�Y�D�W�V�N�L�K���Y�O�D�G�D���X���S�R�V�O�L�M�H�N�U�L�]�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X�����������������������������J����
�,�]�Y�R�U�����R�E�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���S�U�H�P�D���'�|�U�L�Q�J�����0�D�Q�R�Z�����������������1�L�N�L�ü���ý�D�N�D�U�����5�D�R�V������������������������

�8�� �W�D�E�O�L�F�L�� ���� �S�U�L�N�D�]�D�Q�D�� �M�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�D�� �K�U�Y�D�W�V�N�L�K�� �Y�O�D�G�D�� �N�R�M�H�� �V�X�� �V�X�G�M�H�O�R�Y�D�O�H�� �X��
�S�U�R�F�H�V�X���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H�����V���W�L�P�H���G�D���M�H���V�Y�D�N�D���U�H�N�R�Q�¿�J�X�U�D�F�L�M�D���X���V�X�G-
�M�H�O�R�Y�D�Q�M�X�� �S�R�O�L�W�L�þ�N�L�K�� �V�W�U�D�Q�D�N�D�� �X�� �Y�O�D�G�L�� �W�U�H�W�L�U�D�Q�D�� �N�D�R�� �Q�D�V�W�D�Q�D�N�� �Q�R�Y�R�J�� �N�D�E�L-
�Q�H�W�D�����E�H�]���R�E�]�L�U�D���Q�D���W�R���M�H���O�L���Q�R�Y�L���V�D�V�W�D�Y���Y�O�D�G�H���S�R�W�Y�U�ÿ�H�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�W�X�U�R�P�����J�O�D�V-
�R�Y�D�Q�M�H�P���R���S�R�Y�M�H�U�H�Q�M�X�����L�O�L���M�H���W�H�N���Q�D�V�W�D�Y�D�N���S�R�V�W�R�M�H�ü�H���Y�O�D�G�H�����Q�R���V���G�U�X�J�D�þ�L�M�L�P��
�E�U�R�M�H�P���N�R�D�O�L�F�L�M�V�N�L�K���S�D�U�W�Q�H�U�D�����=�D���U�D�]�O�L�N�X���R�G���N�R�Q�Y�H�Q�F�L�R�Q�D�O�Q�R�J���W�X�P�D�þ�H�Q�M�D����
�þ�H�V�W�R�� �S�U�L�V�X�W�Q�R�J�� �X�� �P�H�G�L�M�L�P�D���� �D�O�L�� �L�� �P�H�ÿ�X�� �V�D�P�L�P�� �S�R�O�L�W�L�þ�D�U�L�P�D�� �X�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M����
�G�D�� �M�H�� �P�D�Q�M�L�Q�V�N�D�� �Y�O�D�G�D�� �V�D�P�R�� �R�Q�D�� �N�R�M�D�� �Q�H�P�D�� �]�D�M�D�P�þ�H�Q�X�� �Q�D�W�S�R�O�R�Y�L�þ�Q�X��
�V�D�E�R�U�V�N�X���Y�H�ü�L�Q�X���� �Y�H�ü�� �P�R�U�D���V�N�O�D�S�D�W�L���D�G���K�R�F���V�D�Y�H�]�H���R�N�R���V�Y�D�N�R�J�� �]�D�N�R�Q-
�V�N�R�J�� �S�U�L�M�H�G�O�R�J�D�� �N�R�M�L�� �S�R�å�H�O�L�� �Ä�S�U�R�J�X�U�D�W�L�³�� �N�U�R�]�� �6�D�E�R�U���� �R�Y�G�M�H�� �V�H�� �G�R�V�O�M�H�G�Q�R����
�V�X�N�O�D�G�Q�R���X�Y�U�L�M�H�å�H�Q�R�M���W�H�R�U�L�M�L���N�R�D�O�L�F�L�M�D�����X�V�S�����/�L�M�S�K�D�U�W���������������������������������P�L�Q�L�P�D�O-
�Q�L�P���N�D�E�L�Q�H�W�R�P�����W�M�����P�L�Q�L�P�D�O�Q�R�P���Y�O�D�G�R�P�����V�P�D�W�U�D���V�Y�D�N�D���Y�O�D�G�D���þ�L�M�H���V�W�U�D�Q�N�H��
�þ�O�D�Q�L�F�H�� ���V�W�U�D�Q�N�H�� �N�R�M�H�� �G�D�M�X�� �P�L�Q�L�V�W�U�H�� �X�� �Y�O�D�G�L���� �V�D�P�R�V�W�D�O�Q�R�� �Q�H�� �U�D�V�S�R�O�D�å�X�� 



������

�S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�R�P�� �Y�H�ü�L�Q�R�P���� �6�X�N�O�D�G�Q�R�� �W�R�P�H���� �Y�H�ü�L�Q�X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�J���� �S�R�V�O�L-
�M�H�N�U�L�]�Q�R�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D�����L�]�Y�U�ã�Q�D���M�H���Y�O�D�V�W���E�L�O�D���X���R�E�O�L�N�X���P�D�Q�M�L�Q�V�N�L�K���Y�O�D�G�D�����.�D�G�D��
�Q�L�V�X���E�L�O�L���P�D�Q�M�L�Q�V�N�L�����N�D�E�L�Q�H�W�L���V�X���E�L�O�L���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H���S�R�E�M�H�G�Q�L�þ�N�H���N�R�D�O�L�F�L�M�H�����W�M�����V�D-
�G�U�å�D�Y�D�O�H���V�X���P�L�Q�L�P�D�O�D�Q���E�U�R�M���V�W�U�D�Q�D�N�D���N�R�M�L���M�H���S�R�W�U�H�E�D�Q���N�D�N�R���E�L���V�H���R�V�L�J�X�U�D�O�D��
�Q�D�W�S�R�O�R�Y�L�þ�Q�D���Y�H�ü�L�Q�D����

�0�D�Q�M�L�Q�V�N�L���N�D�E�L�Q�H�W���N�R�M�L���G�M�H�O�X�M�H���X���S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�R�P���V�X�V�W�D�Y�X���N�R�M�L���Q�H���L�]�L�V�N�X�M�H��
�L�Q�Y�H�V�W�L�W�X�U�X�� �Q�R�Y�H�� �Y�O�D�G�H���� �S�R�S�X�W�� �G�D�Q�V�N�R�J���� �P�R�å�H�� �S�U�R�L�]�Y�R�G�L�W�L�� �N�Y�D�O�L�W�H�W�Q�H�� �M�D�Y-
�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�H�� �L�V�K�R�G�H�� �E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �M�H�� �X�� �S�R�]�L�F�L�M�L�� �G�D�� �W�U�D�å�L�� �ã�L�U�R�N�L�� �N�R�Q�V�H�Q�]�X�V���� �Q�R��
�P�D�Q�M�L�Q�V�N�L���N�D�E�L�Q�H�W���X���K�U�Y�D�W�V�N�R�P���V�O�X�þ�D�M�X�����N�R�M�L���P�R�U�D���R�N�X�S�L�W�L���S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�X��
�Y�H�ü�L�Q�X���G�D���E�L���X�R�S�ü�H���P�R�J�D�R���I�X�Q�N�F�L�R�Q�L�U�D�W�L�����D���X�]���þ�L�Q�M�H�Q�L�F�X���U�H�O�D�W�L�Y�Q�R���Y�L�V�R�N�H��
�I�U�D�J�P�H�Q�W�L�U�D�Q�R�V�W�L���6�D�E�R�U�D������ ���O�D�N�R���P�R�å�H���E�L�W�L���S�R�G�O�R�å�D�Q���X�F�M�H�Q�D�P�D���L���L�]�Y�O�D�þ�H�Q-
�M�X�� �S�D�U�W�L�N�X�O�D�U�Q�L�K�� �M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�L�K�� �N�R�Q�F�H�V�L�M�D�� �P�D�Q�M�L�K�� �]�D�V�W�X�S�Q�L�þ�N�L�K�� �N�O�X�E�R�Y�D�� �L�O�L��
�S�R�M�H�G�L�Q�D�þ�Q�L�K���]�D�V�W�X�S�Q�L�N�D���N�R�M�L���V�X���S�R�W�U�H�E�Q�L���]�D���R�V�W�Y�D�U�L�Y�D�Q�M�H���Y�H�ü�L�Q�H�����1�D�L�P�H����
�N�D�N�R���M�H���M�R�ã���X�V�W�Y�U�G�L�R���6�D�U�W�R�U�L�����������������������������U�H�O�H�Y�D�Q�W�Q�R�V�W���S�R�O�L�W�L�þ�N�L�K���V�W�U�D�Q�D�N�D��
�Q�L�M�H���Q�X�å�Q�R���Y�H�]�D�Q�D���X�]���Q�M�L�K�R�Y�X���V�W�Y�D�U�Q�X���Y�H�O�L�þ�L�Q�X�����E�U�R�M���]�D�V�W�X�S�Q�L�N�D�������Y�H�ü���X�]��
�Q�M�L�K�R�Y���N�R�D�O�L�F�L�M�V�N�L���L���X�F�M�H�Q�M�L�Y�D�þ�N�L���S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O���N�R�M�L�P���S�U�R�Y�R�G�H���X�W�M�H�F�D�M���Q�D���L�]�Y�U�ã�Q�X��
�Y�O�D�V�W���L�O�L���Q�D���V�P�M�H�U���S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�M�D���M�D�Y�Q�L�K���S�R�O�L�W�L�N�D�����6�X�N�O�D�G�Q�R���Q�D�Y�H�G�H�Q�R�P�����E�L�W���ü�H��
�V�W�D�E�L�O�Q�L�M�L�� ���S�D�� �R�Q�G�D�� �L�� �M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�L�� �E�R�O�M�H�� �N�D�S�D�F�L�W�L�U�D�Q�L�� �L�� �M�D�V�Q�L�M�H�� �X�V�P�M�H�U�H�Q�L����
�R�Q�L���N�D�E�L�Q�H�W�L���N�R�M�L���Q�H�ü�H���R�Y�L�V�L�W�L���R���Y�H�O�L�N�R�P���E�U�R�M�X���N�R�Q�F�H�V�L�M�D���N�R�M�H���W�U�H�E�D���G�D�W�L���X��
�S�U�R�F�H�V�X�� �L�]�Q�D�O�D�å�H�Q�M�D�� �S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�H�� �Y�H�ü�L�Q�H���� �1�D�G�D�O�M�H���� �N�D�G�D�� �J�R�Y�R�U�L�P�R�� �R��
�P�L�Q�L�P�D�O�Q�L�P���S�R�E�M�H�G�Q�L�þ�N�L�P���N�R�D�O�L�F�L�M�D�P�D�����P�R�å�H�P�R���R�þ�H�N�L�Y�D�W�L���G�D���ü�H���V�W�D�E�L�O�Q�L�M�H��
�L���S�U�R�S�X�O�]�L�Y�Q�L�M�H���E�L�W�L���R�Q�H���Y�O�D�G�H���N�R�M�H���V�H���W�H�P�H�O�M�H���Q�D���P�L�Q�L�P�D�O�Q�L�P���S�R�E�M�H�G�Q�L�þ�N�L�P��
�N�R�D�O�L�F�L�M�D�P�D�� �N�R�M�H�� �V�X�� �E�L�O�H�� �I�R�U�P�L�U�D�Q�H�� �S�U�L�M�H�� �L�]�E�R�U�D���� �W�M���� �N�R�M�H�� �V�X�� �S�U�R�L�]�D�ã�O�H�� �L�]��
�S�U�H�G�L�]�E�R�U�Q�L�K���N�R�D�O�L�F�L�M�D�����]�D���U�D�]�O�L�N�X���R�G���R�Q�L�K���N�R�M�H���V�X���E�L�O�H���S�O�R�G���S�R�V�O�L�M�H�L�]�E�R�U�Q�R�J��
�S�U�H�J�R�Y�D�U�D�Q�M�D����

�1�D�L�P�H���� �N�D�S�D�F�L�W�H�W�� �Y�O�D�G�H�� �]�D�� �S�U�R�Y�H�G�E�X�� �M�D�V�Q�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�N�H�� �R�Y�L�V�L�� �R�� ��������
�V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�H���S�R�W�S�R�U�H�������������K�R�P�R�J�H�Q�R�V�W�L���Y�O�D�G�L�Q�H���N�R�D�O�L�F�L�M�H������������
�M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�R�M�� �N�R�P�S�D�W�L�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �N�R�D�O�L�F�L�M�H���� �������� �S�U�R�Y�H�G�E�H�Q�L�P�� �N�D�S�D�F�L�W�H�W�L�P�D��
�S�U�H�G�V�M�H�G�Q�L�N�D���Y�O�D�G�H���W�H���R�����������N�D�G�U�R�Y�V�N�R�M���L���L�Q�V�W�L�W�X�F�L�R�Q�D�O�Q�R�M���V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�����9�H�ü��
�V�P�R�� �E�L�O�L�� �U�H�N�O�L�� �N�D�N�R�� �V�H�� �������� �V�W�D�E�L�O�Q�L�M�L�P�D�� �P�R�J�X�� �R�þ�H�N�L�Y�D�W�L�� �Y�O�D�G�H�� �þ�L�M�H�� �V�D�P�H��
�V�W�U�D�Q�N�H�� �L�P�D�M�X�� �Y�H�ü�L�Q�X�� �X�� �S�D�U�O�D�P�H�Q�W�X�� �W�H�� �N�R�M�H�� �Q�L�V�X�� �S�U�L�P�R�U�D�Q�H�� �W�U�D�å�L�W�L�� �ã�L�U�R�N��
�E�U�R�M���S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�L�K���D�N�W�H�U�D���N�R�M�L���ü�H���L�P���R�V�L�J�X�U�D�W�L���Q�D�W�S�R�O�R�Y�L�þ�Q�X���Y�H�ü�L�Q�X�����.�D�G�D��
�J�R�Y�R�U�L�P�R�� �R�� �������� �K�R�P�R�J�H�Q�R�V�W�L�� �Y�O�D�G�L�Q�H�� �N�R�D�O�L�F�L�M�H���� �L�G�H�P�R�� �V�� �S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�N�R�P��
�G�D�� �V�X�� �K�R�P�R�J�H�Q�L�M�H�� �N�R�D�O�L�F�L�M�H�� �V�� �P�D�Q�M�L�P�� �E�U�R�M�H�P�� �V�W�U�D�Q�D�N�D�� �N�R�M�H�� �X�� �Q�M�R�M�� �V�X�G-
�M�H�O�X�M�X�� �L�� �X�� �N�R�M�L�P�D�� �M�H�� �S�U�H�P�L�M�H�U�R�Y�D�� �V�W�U�D�Q�N�D�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�� �Y�H�ü�D�� �R�G�� �R�V�W�D�O�L�K�� �N�R�D�O-
�L�F�L�M�V�N�L�K�� �S�D�U�W�Q�H�U�D���� �â�W�R�� �V�H�� �W�L�þ�H�� �������� �M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�H�� �N�R�P�S�D�W�L�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �N�R�D�O�L�F�L�M�H����
�V�Q�D�å�Q�L�M�L�� �N�D�S�D�F�L�W�H�W�� �Y�O�D�G�H�� �R�þ�H�N�X�M�H�P�R�� �X�� �V�O�X�þ�D�M�X�� �N�R�D�O�L�F�L�M�H�� �N�R�M�D�� �M�H�� �L�G�H�R�O�R�ã�N�L��
�K�R�P�R�J�H�Q�L�M�D���� �S�D�� �ü�H�� �E�L�W�L�� �L�� �V�X�J�O�D�V�Q�L�M�D�� �R�N�R�� �N�O�M�X�þ�Q�L�K�� �M�D�Y�Q�L�K�� �S�R�O�L�W�L�N�D���� �,�G�H�R�O�R�ã-
�N�D�� �K�R�P�R�J�H�Q�R�V�W�� �V�H�� �R�þ�L�W�X�M�H�� �X�� �W�R�P�H�� �G�D�� �V�W�U�D�Q�N�H�� �X�� �Y�O�D�G�L�� �G�R�O�D�]�H�� �L�]�� �L�V�W�H�� �L�O�L��
�V�U�R�G�Q�L�K�� �V�W�U�D�Q�D�þ�N�L�K�� �R�E�L�W�H�O�M�L�� �W�H�� �G�D�� �V�X�� �V�H�� �Y�H�ü�� �R�E�Y�H�]�D�O�H�� �Q�D�� �X�V�X�J�O�D�ã�D�Y�D�Q�M�H��
�M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�L�K���S�U�L�R�U�L�W�H�W�D���S�X�W�H�P���S�U�H�G�L�]�E�R�U�Q�R�J���N�R�D�O�L�F�L�M�V�N�R�J���V�S�R�U�D�]�X�P�D������������
�3�U�R�Y�H�G�E�H�Q�H�� �N�D�S�D�F�L�W�H�W�H�� �S�U�H�G�V�M�H�G�Q�L�N�D�� �Y�O�D�G�H�� �P�R�å�H�P�R�� �P�M�H�U�L�W�L�� �U�D�]�O�L�N�R�Y�D�Q-
�M�H�P�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �V�W�U�D�Q�D�þ�N�L�K�� �L�� �Q�H�V�W�U�D�Q�D�þ�N�L�K�� �S�U�H�P�L�M�H�U�D���� �]�D�W�L�P�� �S�U�H�P�L�M�H�U�D�� �N�R�M�L��

����	�8���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���H�I�H�N�W�L�Y�Q�L���E�U�R�M�����S�D�U�O�D�P�H�Q�W�D�U�Q�L�K�����V�W�U�D�Q�D�N�D�����L�Q�G�H�N�V���/�D�D�N�V�R���7�D�D-
�J�H�S�H�U�D�������V�W�D�Q�G�D�U�G�Q�D���P�M�H�U�D���I�U�D�J�P�H�Q�W�L�U�D�Q�R�V�W�L���Q�D�F�L�R�Q�D�O�Q�R�J���S�U�H�G�V�W�D�Y�Q�L�þ�N�R�J���W�L�M�H�O�D�����]�D���+�U�Y�D�W�V�N�X��
�M�H���L�]�Q�R�V�L�R���L�]�Q�D�G���þ�H�W�L�U�L�����V���W�L�P�H���G�D���M�H���Q�D�N�R�Q���L�]�E�R�U�D���������������J�R�G�L�Q�H���V�N�R�þ�L�R���Q�D���������������X�V�S�����'�|�U�L�Q�J����
�0�D�Q�R�Z������������������



������

�G�R�O�D�]�H���L�]���Q�D�M�Y�H�ü�H���V�W�U�D�Q�N�H���L���R�Q�L�K���N�R�M�L���V�X���þ�O�D�Q�R�Y�L���P�D�Q�M�L�K���N�R�D�O�L�F�L�M�V�N�L�K���S�D�U�W-
�Q�H�U�D���W�H���Q�D�S�R�V�O�M�H�W�N�X���U�D�]�O�L�N�R�Y�D�Q�M�H�P���L�]�P�H�ÿ�X���R�Q�L�K���S�U�H�P�L�M�H�U�D���N�R�M�L���V�X���E�L�O�L���Q�D��
�þ�H�O�X���Y�O�D�V�W�L�W�H���V�W�U�D�Q�N�H���S�U�L�M�H���Q�H�J�R���ã�W�R���V�X���S�R�V�W�D�O�L���S�U�H�G�V�M�H�G�Q�L�F�L���Y�O�D�G�H���L���R�Q�L�K���N�R�M�L��
�W�R���Q�L�V�X�����0�R�å�H���V�H���R�þ�H�N�L�Y�D�W�L���G�D���ü�H���S�U�H�P�L�M�H�U���L�O�L���S�U�H�P�L�M�H�U�N�D���N�R�M�L���G�R�O�D�]�L���L�]���Q�D-
�M�Y�H�ü�H���V�W�U�D�Q�N�H���X���Y�O�D�G�L���W�H���N�R�M�L���M�H���Y�H�ü���E�L�R���S�U�H�G�V�M�H�G�Q�L�N���F�D���V�Y�R�M�H���V�W�U�D�Q�N�H���S�U�L�M�H��
�Q�H�J�R���ã�W�R���M�H���S�U�H�X�]�H�R���O�D���P�M�H�V�W�R���S�U�H�P�L�M�H�U�D���N�H�����L�P�D�W�L���Y�L�ã�H���S�R�O�L�W�L�þ�N�H���L���X�S�U�D�Y�O-
�M�D�þ�N�H���P�R�ü�L���N�R�M�X���ü�H���P�R�ü�L���S�U�H�W�R�þ�L�W�L���X���S�U�R�Y�H�G�E�H�Q�H���N�D�S�D�F�L�W�H�W�H���S�R�W�U�H�E�Q�H���]�D��
�M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�X�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�� �L�]�Y�U�ã�Q�H�� �Y�O�D�V�W�L���� �������� �.�D�G�U�R�Y�V�N�X�� �L�� �L�Q�V�W�L�W�X�F�L�R�Q�D�O�Q�X��
�V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�� �P�R�å�H�P�R�� �P�M�H�U�L�W�L�� �Q�D�� �W�H�P�H�O�M�X�� �X�þ�H�V�W�D�O�R�V�W�L�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�� �P�L�Q�L�V�W�D�U�D�� �X��
�Y�O�D�G�L���W�H���S�U�R�P�M�H�Q�D���V�W�U�X�N�W�X�U�H���P�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�D�Y�D�����1�D�L�P�H�����P�R�å�H���V�H���S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�L�W�L��
�G�D���ü�H���Y�O�D�G�D���N�R�M�D���U�M�H�ÿ�H���P�L�M�H�Q�M�D���V�Y�R�M�X���V�W�U�X�N�W�X�U�X���S�U�H�P�D���R�Y�L�P���G�L�P�H�Q�]�L�M�D�P�D��
�E�L�W�L�� �X�V�S�M�H�ã�Q�L�M�D�� �X�� �S�U�R�Y�H�G�E�L�� �V�Y�R�M�H�J�D�� �S�U�R�J�U�D�P�D�� �L�� �]�D�F�U�W�D�Q�L�K�� �M�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�L�K��
�S�U�L�R�U�L�W�H�W�D�����X���R�Y�R�P���V�O�X�þ�D�M�X���¿�V�N�D�O�Q�H���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�M�H����

Vlada Stabilnost �+�R�P�R�J�H�Q�R�V�W��
�-�D�Y�Q�R�S�R�O�L�W�L�þ�N�D��
�N�R�P�S�D�W�L�E�L�O�Q�R�V�W

Provedbeni 
kapaciteti 
�S�U�H�P�L�M�H�U�D

Kadrovska i 
institucional -
na stabilnost

�,�Y�R���6�D�Q�D�G�H�U��
�,�,�,��

+ + + + -

�-�D�G�U�D�Q�N�D��
�.�R�V�R�U���,

- + + - +

�-�D�G�U�D�Q�N�D��
�.�R�V�R�U���,�,

- + + + +

�=�R�U�D�Q�� 
�0�L�O�D�Q�R�Y�L�ü��

- + + + -

�7�L�K�R�P�L�U��
�2�U�H�ã�N�R�Y�L�ü��

- - - - -

�$�Q�G�U�H�M�� 
�3�O�H�Q�N�R�Y�L�ü���,

- - - + +
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�,�D�N�R�� �M�D�Y�Q�L�� �G�X�J�� �L�� �Q�M�H�J�R�Y�R�� �X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�H�� �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�M�X�� �H�P�L�Q�H�Q�W�Q�R�� �S�R�G�U�X�þ�M�H�� �¿�V�N�D�O�Q�H��
�S�R�O�L�W�L�N�H���� �M�D�Y�Q�L�� �G�X�J�� �M�H�� �X�� �V�X�ã�W�L�Q�L�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�R���¿�V�N�D�O�Q�L�� �I�H�Q�R�P�H�Q���� �'�X�J�R�Y�Q�D��
�N�U�L�]�D���L���R�G�J�R�Y�R�U�L���Q�D���Q�M�X���X�N�D�]�D�O�L���V�X���Q�D���Q�H�G�R�V�W�D�W�N�H���X���S�R�L�P�D�Q�M�X���]�Q�D�þ�D�M�D�����X�þ�L�Q�D�N�D���L���S�R-
�L�P�D�Q�M�D���R�S�W�L�P�D�O�Q�R�J���X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�D���G�X�J�R�P�����â�W�R�Y�L�ã�H�����H�N�R�Q�R�P�V�N�D���W�H�R�U�L�M�D���G�X�J�R���M�H���]�D�Q�H-
�P�D�U�L�Y�D�O�D�� �]�Q�D�þ�D�M�� �G�X�J�R�Y�D�� ���G�X�J�R�Y�Q�H�� �H�N�R�Q�R�P�L�M�H���� �R�S�ü�H�Q�L�W�R���� �R�V�R�E�L�W�R�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D����
�8���U�D�G�X���V�H���Q�D�J�O�D�ã�D�Y�D���G�D���Q�D�J�O�L���U�D�V�W���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���Q�L�M�H���X�]�U�R�N���N�U�L�]�H�����Y�H�ü���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D��
�Ä�N�U�L�]�H���P�R�G�H�O�D�³�����$�Q�W�L�N�U�L�]�Q�D���S�R�O�L�W�L�N�D���]�E�R�J���G�R�P�L�Q�D�Q�W�Q�R�J���P�D�L�Q�V�W�U�H�D�P���W�H�R�U�L�M�V�N�R�J���R�N-
�Y�L�U�D���W�H���Q�D���Q�M�H�Q�L�P���W�H�P�H�O�M�L�P�D���L�]�J�U�D�ÿ�H�Q�H���L�Q�V�W�L�W�X�F�L�R�Q�D�O�Q�H���V�W�U�X�N�W�X�U�H���]�D�P�M�H�Q�M�X�M�H���X�]�U�R�N��
�L���S�R�V�O�M�H�G�L�F�X�����þ�L�P�H���V�O�D�E�L���X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R�V�W���V�Y�R�M�H���U�H�I�R�U�P�V�N�H���S�R�]�L�F�L�M�H�����8�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R���X�S�U�D�Y�O-
�M�D�Q�M�H���M�D�Y�Q�L�P���G�X�J�R�P���S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�O�M�D���U�H�N�R�Q�F�H�S�W�X�D�O�L�]�D�F�L�M�X���W�H�R�U�L�M�V�N�R�J���R�N�Y�L�U�D���]�Q�D�þ�D�M�D���L��
�X�O�R�J�H���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���L���Q�D���W�L�P���W�H�P�H�O�M�L�P�D���U�H�I�R�U�P�X���L�Q�V�W�L�W�X�F�L�R�Q�D�O�Q�H���V�W�U�X�N�W�X�U�H�����&�L�O�M���U�D�G�D��
�M�H���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�W�L���H�Q�G�R�J�H�Q�L���N�D�U�D�N�W�H�U���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���K�H�W�H�U�R�G�R�N�V�Q�L�P���W�H�R�U�L�M�V�N�L�P���S�U�L�V�W�X�S�R�P��
�N�D�R���S�R�G�O�R�J�R�P���U�H�I�R�U�P�H���P�R�Q�H�W�D�U�Q�R���¿�V�N�D�O�Q�R�J���Q�H�N�V�X�V�D��
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�O�L�F���G�H�E�W���L�V���E�D�V�L�F�D�O�O�\���D���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���P�R�Q�H�W�D�U�\���D�Q�G���¿�V�F�D�O���S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q�����7�K�H���G�H�E�W���F�U�L�V�L�V��
�D�Q�G�� �W�K�H�� �V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �S�R�L�Q�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �V�K�R�U�W�F�R�P�L�Q�J�V�� �L�Q�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J��
�W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�����H�I�I�H�F�W�V���D�Q�G���W�K�H���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���R�S�W�L�P�D�O���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����
�+�R�Z�H�Y�H�U�����H�F�R�Q�R�P�L�F���W�K�H�R�U�\���K�D�V���I�R�U���D���O�R�Q�J���W�L�P�H���Q�H�J�O�H�F�W�H�G���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���G�H�E�W�V��
���³�G�H�E�W���H�F�R�Q�R�P�\�´�����L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W�����,�W���L�V���S�R�L�Q�W�H�G���R�X�W���L�Q���W�K�H���S�D�S�H�U��
�W�K�D�W���V�X�G�G�H�Q���J�U�R�Z�W�K���R�I���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W���L�V���Q�R�W���W�K�H���F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���F�U�L�V�L�V�����E�X�W���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I��
�W�K�H���³�P�R�G�H�O���F�U�L�V�L�V�´�����7�K�H���F�R�X�Q�W�H�U���F�U�L�V�L�V���S�R�O�L�F�\�����G�X�H���W�R���W�K�H���G�R�P�L�Q�D�Q�W���P�D�L�Q�V�W�U�H�D�P���W�K�H-
�R�U�H�W�L�F�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����F�R�Q�I�X�V�H�V���F�D�X�V�H�V���D�Q�G��
�H�I�I�H�F�W�V�����W�K�X�V���Z�H�D�N�H�Q�L�Q�J���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���L�W�V���U�H�I�R�U�P���S�R�V�L�W�L�R�Q�����(�I�I�H�F�W�L�Y�H���S�X�E�O�L�F��
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�)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���N�U�L�]�D���X���(�8���X���X�E�U�]�R���V�H���S�U�H�W�Y�R�U�L�O�D���X���N�U�L�]�X���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D�����.�U�L�]�D��
�M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���Q�D�P�H�W�Q�X�O�D���M�H���S�R�W�U�H�E�X���L�]�Q�D�O�D�å�H�Q�M�D���V�X�V�W�D�Y�D���Q�M�H�J�R�Y�R�J���U�D�]�Y�R-
�M�Q�R���X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R�J���X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�D�����8�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�H���M�D�Y�Q�L�P���G�X�J�R�P���M�H�����S�D�U���H�[�F�H�O�O�H�Q�F�H����
�S�L�W�D�Q�M�H���N�R�P�S�O�H�N�V�Q�H���L�Q�W�H�U�D�N�F�L�M�H���P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���L���¿�V�N�D�O�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H���W�H���V�H���V�Y�D�N�R��
�W�H�R�U�H�W�L�]�L�U�D�Q�M�H�� �]�Q�D�þ�D�M�D�� �L�� �X�þ�L�Q�D�N�D�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �V�Y�R�G�L�� �Q�D�� �S�L�W�D�Q�M�H�� �D�G�H�N�Y�D�W-
�Q�R�V�W�L���S�R�V�W�R�M�H�ü�H�J���W�H�R�U�L�M�V�N�R�J���N�R�Q�F�H�S�W�D���L�Q�W�H�U�D�N�F�L�M�H���L���L�]���Q�M�H�J�D���S�U�R�L�]�D�ã�O�R�J���L�Q-
�V�W�L�W�X�F�L�R�Q�D�O�Q�R�J���R�N�Y�L�U�D�����8���U�D�G�X���V�H���D�U�J�X�P�H�Q�W�L�U�D���S�R�W�U�H�E�D���U�H�N�R�Q�F�H�S�W�X�D�O�L�]�D�F�L�M�H��
�R�Y�R�J�D���R�G�Q�R�V�D�����'�X�J�R�Y�Q�D���N�U�L�]�D���L���R�G�J�R�Y�R�U�L���Q�D���Q�M�X���X�N�D�]�D�O�L���V�X���Q�D���Q�H�G�R�V�W�D�W-
�N�H���X���S�R�L�P�D�Q�M�X���]�Q�D�þ�D�M�D�����X�þ�L�Q�D�N�D���L���S�R�L�P�D�Q�M�D���X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�D���G�X�J�R�P�����â�W�R�Y�L�ã�H����
�H�N�R�Q�R�P�V�N�D�� �W�H�R�U�L�M�D�� �G�X�J�R�� �M�H�� �]�D�Q�H�P�D�U�L�Y�D�O�D�� �]�Q�D�þ�D�M�� �G�X�J�R�Y�D�� ���G�X�J�R�Y�Q�H��
�H�N�R�Q�R�P�L�M�H�����R�S�ü�H�Q�L�W�R�����R�V�R�E�L�W�R���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D����
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�P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���V�I�H�U�H���L�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�H���S�R�O�L�W�L�N�H�����P�R�Q�H�W�D�U�Q�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���G�R�P�L�Q�D�F�L-
�M�D������ �S�U�L�G�D�O�D�� �M�H�� �¿�V�N�D�O�Q�R�M�� �S�R�O�L�W�L�F�L�� �S�U�Y�H�Q�V�W�Y�H�Q�R�� �G�H�À�D�F�L�M�V�N�L�� �L�� �S�U�L�O�D�J�R�ÿ�D�Y�D�M�X�ü�L��
�]�Q�D�þ�D�M�����9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���N�R�R�U�G�L�Q�D�F�L�M�D���S�R�O�L�W�L�N�D���]�Q�D�þ�L�O�D���M�H���S�U�L�O�D�J�R�ÿ�D�Y�D�Q�M�H���¿�V�N�D�O�Q�H��
�V�I�H�U�H�� �L�� �Q�M�H�Q�L�K�� �F�L�O�M�H�Y�D�� �F�L�O�M�H�Y�L�P�D�� �P�R�Q�H�W�D�U�Q�H�� �V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �N�D�R�� �S�R�å�H�O�M�Q�R�J�� �L��
�Ä�]�G�U�D�Y�R�J�³���U�D�]�Y�R�M�Q�R�J���R�N�U�X�å�H�Q�M�D�����6�W�R�J�D���Q�H���þ�X�G�L���U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D�Q�M�H���V�X�Y�U�H�P�H�Q�H��
�N�U�L�]�H�� �N�D�R�� �N�U�L�]�H�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �L�� �Q�D�J�O�D�ã�D�Y�D�Q�M�H�� �Q�H�R�G�J�R�Y�R�U�Q�H�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�H��
�S�R�O�L�W�L�N�H�� �J�R�P�L�O�D�Q�M�D�� �S�U�R�U�D�þ�X�Q�V�N�L�K�� �G�H�¿�F�L�W�D�� �V�X�N�O�D�G�Q�R�� �G�L�V�N�U�H�F�L�M�V�N�R�M�� �S�U�L�U�R�G�L��
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�3�R�W�Y�U�G�X�� �R�S�U�D�Y�G�D�Q�R�V�W�L�� �P�M�H�U�D�� �R�J�U�D�Q�L�þ�D�Y�D�Q�M�D�� �Y�L�V�L�Q�H�� �L�� �U�D�V�W�D�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D��
�S�R�N�X�ã�D�O�D���V�X���G�D�W�L���L���E�U�R�M�Q�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���N�R�M�D���X�W�Y�U�ÿ�X�M�X���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�X���N�R�U�H�O�D�F�L�M�X��
�R�G�Q�R�V�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���L���J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�R�J���U�D�V�W�D���N�R�U�L�V�W�H�ü�L���W�]�Y�����Ä�W�K�U�H�V�K�R�O�G pris-
�W�X�S�³�����-�H�G�D�Q���R�G���Q�D�M�X�W�M�H�F�D�M�Q�L�M�L�K���U�D�G�R�Y�D���R�Y�R�J�D���W�L�S�D���M�H���R�Q�D�M���D�X�W�R�U�D���&�D�U�P�H�Q��
�5�H�L�Q�K�D�U�W���L���.�H�Q�Q�H�W�K�D���5�R�J�R�I�I�D���7�K�L�V���7�L�P�H���L�V���'�L�I�I�H�U�H�Q�W. U istome i popratnim 
�U�D�G�R�Y�L�P�D���D�X�W�R�U�L���S�U�R�Y�R�G�H���R�S�V�H�å�Q�D���H�P�S�L�U�L�M�V�N�D���L�V�S�L�W�L�Y�D�Q�M�D���S�U�H�G�P�H�W�Q�R�J���X�W�M�H-
�F�D�M�D�����X�W�Y�U�ÿ�X�M�X�ü�L���S�U�L�W�R�P���G�D���U�D�]�L�Q�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���L�P�D���X�W�M�H�F�D�M���Q�D���J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�L��
�U�D�V�W���þ�L�M�L���V�H���S�U�H�G�]�Q�D�N���L���L�Q�W�H�Q�]�L�W�H�W���U�D�]�O�L�N�X�M�X���R�Y�L�V�Q�R���R���Y�L�V�L�Q�L���U�H�O�D�W�L�Y�Q�R�J���X�G�M�H�O�D��
�G�X�J�D���X���%�'�3���X�����G�D�M�X�ü�L���S�R�G�O�R�J�X���]�D���S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�M�H���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���S�R�O�L�W�L�N�H���ã�W�H�G�Q�M�H��
���5�H�L�Q�K�D�U�W���L���5�R�J�R�I�I�������������D���E���������'�R�G�D�W�Q�X���S�R�W�Y�U�G�X���]�D���W�R���G�D�M�X���L���G�U�X�J�D���H�P�S�L�U�L-
�M�V�N�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���� ���N�R�M�D�����R�V�L�P���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�R�J���X�W�M�H�F�D�M�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���Q�D���J�R�V�S-
�R�G�D�U�V�N�L���U�D�V�W�����X�W�Y�U�ÿ�X�M�X���L���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�X���Y�H�]�X���S�U�L�Y�D�W�Q�R�J���G�X�J�D���Q�D���L�V�W�L�����&�H�F�F�K�H�W�W�L����
�0�R�K�D�Q�W�\���L���=�D�P�S�R�O�O�L�������������������7�D�N�R�����S�U�L�P�M�H�U�L�F�H�����X�W�Y�U�ÿ�X�M�X���V�O�L�þ�Q�H���Ä�S�U�L�K�Y�D�W�O�M�L�Y�H�³��
�U�D�]�L�Q�H���G�X�J�D���M�D�Y�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D�����D�O�L���X�N�D�]�X�M�X���L���Q�D���S�R�V�W�R�M�D�Q�M�H���]�Q�D�þ�D�M�Q�H���Q�H�J�D-
�W�L�Y�Q�H���Y�H�]�H���L�]�P�H�ÿ�X���G�X�J�D���Q�H�¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���W�Y�U�W�N�L���L���N�X�ü�D�Q�V�W�D�Y�D���L���%�'�3���D��

����	�2�G���Q�L�]�D���U�D�G�R�Y�D���W�U�H�E�D���L�]�G�Y�R�M�L�W�L�������.�X�P�D�U�����:�R�R�����������������&�H�F�F�K�H�W�W�L�����0�R�K�D�Q�W�\�����=�D�P�S�R�O�O�L����������������
���&�K�H�F�K�H�U�L�W�D���:�H�V�W�S�K�D�O�����+�D�O�O�H�W�����5�R�W�K�H�U����������������



������

�6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H�����N�U�L�W�L�N�H���W�D�N�Y�R�J���W�K�U�H�V�K�R�O�G���S�U�L�V�W�X�S�D�����X�]���P�H�W�R�G�R�O�R�ã�N�H���P�D�Q-
�M�N�D�Y�R�V�W�L�����N�D�R���W�H�P�H�O�M�Q�L���S�U�R�E�O�H�P���L�V�W�L�þ�X���S�L�W�D�Q�M�H���X�]�U�R�þ�Q�R�V�W�L�����V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���W�R��
�G�D���S�U�H�W�K�R�G�Q�R���Q�D�Y�H�G�H�Q�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���S�R�O�D�]�H���R�G���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���N�D�R���]�D�G�D�Q�H��
�Y�D�U�L�M�D�E�O�H�� �L�� �S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�N�H�� �G�D�� �V�P�M�H�U�� �X�W�M�H�F�D�M�D�� �L�G�H�� �R�G�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �N�D�� �V�W�R�S�L��
rasta���� ���� �,�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �N�R�M�D�� �S�U�R�Y�R�G�H�� �,�U�R�Q�V�� �L�� �%�L�Y�Q�H�V�� ���������������� �+�H�U�Q�G�R�Q���H�W�� �D�O. 
���������������� �'�X�E�H�� �������������� �S�R�N�D�]�D�O�D�� �V�X�� �Q�H�G�R�V�W�D�W�D�N�� �M�D�V�Q�R�J�� �W�H�R�U�L�M�V�N�R�J�� �R�N�Y�L�U�D��
�X�W�M�H�F�D�M�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���N�D�X�]�D�O�Q�R�V�W�L���Y�H�]�H���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���L���U�D�V�W�D���W�H���S�R�G�D�V�W�U�O�D���U�D-
�]�O�R�J�H���]�D���R�G�E�D�F�L�Y�D�Q�M�H���L�P�S�O�L�N�D�F�L�M�D���U�H�]�X�O�W�D�W�D���J�R�U�H���Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D����

�2�Q�R���ã�W�R���J�R�W�R�Y�R���V�Y�D���H�P�S�L�U�L�M�V�N�D���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���G�H�W�H�N�W�L�U�D�M�X�����R�V�L�P���Q�H�O�L�Q�H�D�U�Q�H��
�S�U�L�U�R�G�H�� �M�D�Y�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �L�� �U�D�V�W�D���� �M�H�� �Q�H�P�R�J�X�ü�Q�R�V�W���X�W�Y�U�ÿ�L�Y�D�Q�M�D�� �N�D�X�]�D�O�Q�R�V�W�L�� �W�H��
�Y�H�]�H���� �W�M���� �Q�H�P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�� �S�R�W�Y�U�G�H�� �G�D�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�D�� ���Q�H�N�D�G�� �Q�H�J�D�W�L�Y�Q�D���� �Q�H�N�D�G��
�S�R�]�L�W�L�Y�Q�D�����N�U�H�W�D�Q�M�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���L���U�D�V�W�D���L�P�D���N�D�N�D�Y���X�]�U�R�þ�D�Q���R�G�Q�R�V�����8�S�U�D�Y�R��
�S�U�R�E�O�H�P�� �N�D�X�]�D�O�Q�R�V�W�L���� �W�M���� �X�]�U�R�þ�Q�R�V�W�L���� �N�O�M�X�þ�D�Q�� �M�H�� �]�D�� �G�H�¿�Q�L�U�D�Q�M�H�� �W�H�R�U�L�M�V�N�R�J��
�R�N�Y�L�U�D���R�G�Q�R�V�D���G�X�J�D���L���U�D�V�W�D�����3�U�R�E�O�H�P�X���N�D�X�]�D�O�Q�R�V�W�L���W�U�H�E�D���S�U�L�V�W�X�S�L�W�L���S�U�Y�H�Q-
�V�W�Y�H�Q�R���N�U�R�]���U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D�Q�M�H���X�W�M�H�F�D�M�D���P�R�Q�H�W�D�U�Q�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���V�I�H�U�H���Q�D���M�D�Y�Q�L��
�G�X�J���L���Q�D���%�'�3���V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���W�R���G�D���M�H���X�S�U�D�Y�R���U�D�V�W���S�U�L�Y�D�W�Q�L�K���G�X�J�R�Y�D�����D���W�L�P�H���L��
�Q�M�H�J�R�Y�D���N�Y�D�O�L�W�H�W�D���L�Q�Y�H�V�W�L�U�D�Q�M�D�����R�G�U�H�G�Q�L�F�D���L���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���L���U�D�V�W�D����. 

����	�2�Y�D���G�H�E�D�W�D���M�H���S�U�H�W�K�R�G�L�O�D�����D���M�R�ã���Y�L�ã�H���L���U�H�]�X�O�W�L�U�D�O�D�����P�Q�R�J�R�E�U�R�M�Q�L�P���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�L�P�D���N�R�M�D���V�X��
�X���S�R�N�X�ã�D�M�X���U�D�V�Y�M�H�W�O�M�D�Y�D�Q�M�D���]�Q�D�þ�D�M�D���L���X�W�M�H�F�D�M�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���Q�D���H�N�R�Q�R�P�L�M�X���X�W�Y�U�G�L�O�D���Q�H�N�R�O�L�N�R��
�V�S�R�]�Q�D�M�D���R���R�Y�R�P���R�G�Q�R�V�X�����D���W�R���V�X����

-- �S�R�V�W�R�M�D�Q�M�H���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�H���N�R�U�H�O�D�F�L�M�H���L�]�P�H�ÿ�X���U�D�V�W�D���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���L���U�D�V�W�D���%�'�3���D��
-- �Q�H�P�R�J�X�ü�Q�R�V�W���X�W�Y�U�ÿ�L�Y�D�Q�M�D���N�D�X�]�D�O�Q�R�V�W�L���W�R�J���R�G�Q�R�V�D�����N�D�N�R���H�P�S�L�U�L�M�V�N�H���W�D�N�R���L���W�H�R�U�L�M�V�N�H����
-- �Q�H�O�L�Q�H�D�U�Q�R�V�W�� �W�R�J�� �R�G�Q�R�V�D�� ���R�þ�L�W�X�M�H�� �V�H�� �X�� �U�D�]�O�L�þ�L�W�L�P�� �S�U�L�K�Y�D�W�O�M�L�Y�L�P�� �J�U�D�Q�L�F�D�P�D�� �M�D�Y�Q�R�J��

�G�X�J�D���X���%�'�3���X�����W�]�Y�����W�K�U�H�V�K�R�O�G�L�P�D�����W�H��
-- �S�R�V�W�R�M�D�Q�M�H���G�U�X�J�L�K���Y�D�U�L�M�D�E�O�L���N�R�M�H���E�R�O�M�H���R�E�M�D�ã�Q�M�D�Y�D�M�X���X�]�U�R�þ�Q�R�V�W���R�Y�H���Y�H�]�H�����R�G���N�R�M�L�K���M�H��

�Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L���S�U�L�Y�D�W�Q�L���G�X�J��
�3�U�H�P�D���.�H�H�Q�X�����M�H�G�L�Q�R���V�H���X�Y�L�G�R�P���X���S�U�R�F�H�V���Q�D�V�W�D�Q�N�D���L���N�U�H�W�D�Q�M�D���S�U�L�Y�D�W�Q�R�J���G�X�J�D���P�R�å�H���R�E�M�D�V�Q�L�W�L��
�X�]�U�R�þ�Q�R�V�W���L�]�P�H�ÿ�X���M�D�Y�Q�R�J���G�X�J�D���L���J�R�V�S�R�G�D�U�V�N�R�J���U�D�V�W�D�����.�H�H�Q���G�D�M�H���W�H�R�U�L�M�V�N�L���R�N�Y�L�U���]�D�N�O�M�X�þ�X�M�X�ü�L��
�G�D�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�� �S�U�L�Y�D�W�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �X�Y�M�H�W�X�M�H�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�R�V�W���� �S�U�L�� �þ�H�P�X�� �N�U�L�]�D�� �]�D�S�R�þ�L�Q�M�H�� �N�D�G�D�� �G�R�O�D�]�L��
�G�R�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �S�U�L�Y�D�W�Q�R�J�� �G�X�J�D�� �X�� �%�'�3���X���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �U�D�]�G�X�å�L�Y�D�Q�M�D�� �S�U�L�Y�D�W�Q�R�J�� �V�H�N�W�R�U�D���� �W�H�� �G�D��
�M�D�Y�Q�L���G�X�J�D���U�D�V�W�H���N�D�R���R�G�J�R�Y�R�U���Q�D���U�D�V�W���Q�H�]�D�S�R�V�O�H�Q�R�V�W�L�����,���R�Q���S�U�H�S�R�]�Q�D�M�H���W�H�R�U�L�M�V�N�D���R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�M�D��
�S�R�V�W�R�M�H�ü�L�K���P�R�G�H�O�D�����R�G�E�D�F�X�M�X�ü�L���Q�H�X�W�U�D�O�Q�R�V�W���G�X�J�D�����S�U�H�Y�H�Q�V�W�Y�H�Q�R���]�E�R�J���H�Q�G�R�J�H�Q�R�V�W�L���Q�M�H�J�R�Y�D��
�V�W�Y�D�U�D�Q�M�D�����þ�L�P�H���R�G�E�D�F�X�M�H���W�H�]�X���R���Q�H�X�W�U�D�O�Q�R�V�W�L���E�D�Q�D�N�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���E�D�Q�N�D�U�V�N�R�J���L���¿�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�J��
�V�X�V�W�D�Y�D���N�D�R���N�U�H�D�W�R�U�D���G�X�J�D�����.�H�H�Q���X�Y�L�ÿ�D���G�D���N�U�H�G�L�W�L���E�D�Q�D�N�D���S�R�G�L�å�X���X�N�X�S�Q�X���N�X�S�R�Y�Q�X���P�R�ü���X��
�H�N�R�Q�R�P�L�M�L���M�H�U���E�D�Q�N�H���R�V�W�Y�D�U�X�M�X���S�U�R�¿�W�����X�W�M�H�þ�X�ü�L���W�L�P�H���Q�D���D�J�U�H�J�D�W�Q�X���S�R�W�U�D�å�Q�M�X�����S�U�L�W�R�P���V�H���S�R�]�L�Y-
�D�M�X�ü�L���Q�D���W�H�R�U�L�M�X���H�Q�G�R�J�H�Q�R�V�W�L���Q�R�Y�F�D�����2�Y�L�P���G�R�S�U�L�Q�R�V�R�P���.�H�H�Q���X�M�H�G�Q�R���R�G�E�D�F�X�M�H���Q�H�R�N�O�D�V�L�þ�Q�H���L��
�Q�H�R�N�H�M�Q�H�]�L�M�D�Q�V�N�H���W�H�R�U�L�M�V�N�H���P�R�G�H�O�H���V�P�D�W�U�D�M�X�ü�L���L�K���P�D�Q�M�N�D�Y�L�P�D�����.�H�H�Q����������������
�6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H�����Y�D�å�Q�R�V�W���S�U�L�Y�D�W�Q�R�J���V�H�N�W�R�U�D���Q�D�J�O�D�ã�D�Y�D���L���0�L�F�K�H�O���5�R�E�H�U�W�V�����D�O�L���R�Q���L�G�H���L���G�D�O�M�H�����M�H�U��
�V�P�D�W�U�D���G�D���G�L�Y�H�U�J�H�Q�F�L�M�D���L�]�P�H�ÿ�X���U�D�V�W�D���N�U�H�G�L�W�D���L���U�D�V�W�D���%�'�3���D���Q�L�M�H���G�R�E�D�U���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���V���R�E�]�L�U�R�P��
�Q�D���W�R���G�D���M�D�Y�Q�L���G�X�J���G�L�M�H�O�R�P���S�U�H�X�]�L�P�D���I�X�Q�N�F�L�M�X���U�D�V�W�D�����5�R�E�H�U�W�V�������������������,�]���W�R�J���U�D�]�O�R�J�D���V�P�D�W�U�D��
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�D�F�D�G�H�P�L�D�� �D�Q�G�� �E�\�� �W�K�H�� �S�R�O�L�F�\�� �P�D�N�H�U�V�� �I�R�U�� �G�H�F�D�G�H�V�� �D�I�W�H�U�� �W�K�H�� �U�H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �R�I��

����	�7�K�L�V�� �L�V�� �D�� �U�H�S�U�L�Q�W�� �R�I�� �D�� �S�D�S�H�U�� �S�X�E�O�L�V�K�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �-�R�X�U�Q�D�O�� �R�I�� �0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�6�F�L�H�Q�F�H�V���� �;���� �������� �S���� �������������� �W�K�D�W�� �L�V�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �D�W���� �K�W�W�S�������N�R�O�H�J�L�D���V�J�K���Z�D�Z���S�O���S�O���.�=�L�)���F�]�D�V�R�S-
�L�V�P�D���-�R�X�U�Q�D�O�B�R�I�B�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�B�D�Q�G�B�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O�B�6�F�L�H�Q�F�H�V�B�-�0�)�6���'�R�F�X�P�H�Q�W�V���,�V�V�X�H������
�����������6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������S�G�I
�7�K�L�V���Z�R�U�N���K�D�V���E�H�H�Q���V�X�S�S�R�U�W�H�G���L�Q���S�D�U�W���E�\���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���6�F�L�H�Q�F�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U���S�U�R�M�H�F�W��
�Q�X�P�E�H�U���,�3�������������������������������D�Q�G���L�Q���S�D�U�W���E�\���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���=�D�J�U�H�E���X�Q�G�H�U���S�U�R�M�H�F�W���Q�X�P�E�H�U���'�3��
��������������������
�5�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V���I�U�R�P���W�K�H���S�D�S�H�U���Z�H�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�W���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�¿�F���&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H��
�³�0�H�F�K�D�Q�L�V�P�V�� �R�I�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�\�V�W�H�P�� �V�W�D�E�L�O�L�W�\�� �L�Q�� �D�Q�� �X�Q�V�W�D�E�O�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�´���� �����V�W�� �1�R�Y�H�P�E�H�U��
�������������:�D�U�V�D�Z���6�F�K�R�R�O���R�I���(�F�R�Q�R�P�L�F�V
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�(�D�V�W�H�U�Q���D�Q�G���6�R�X�W�K�H�D�V�W�H�U�Q���(�X�U�R�S�H�D�Q�����&�(�6�(�(�����U�H�J�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���P�D�N�H�V���W�K�L�V��
�U�H�J�L�R�Q���F�R�Q�Y�H�Q�L�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\����

�7�K�X�V�����L�Q���W�K�L�V���S�D�S�H�U���Z�H���F�R�Q�G�X�F�W���D�Q���H�P�S�L�U�L�F�D�O���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���J�R�Y-
�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���D�Q�G��
�V�L�]�H���R�I���W�K�H���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���L�Q���H�O�H�Y�H�Q���V�H�O�H�F�W�H�G���&�(�6�(�(���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����Q�D�P�H�O�\��
�%�X�O�J�D�U�L�D���� �&�U�R�D�W�L�D���� �W�K�H���&�]�H�F�K���5�H�S�X�E�O�L�F���� �+�X�Q�J�D�U�\���� �0�D�F�H�G�R�Q�L�D���� �0�R�Q�W�H�Q�H-
�J�U�R�����3�R�O�D�Q�G�����5�R�P�D�Q�L�D�����6�H�U�E�L�D�����6�O�R�Y�D�N�L�D���D�Q�G���6�O�R�Y�H�Q�L�D�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���D�L�P��
�R�I���W�K�L�V���S�D�S�H�U���L�V���Q�R�W���R�Q�O�\���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���V�L�]�H���D�Q�G���D���V�L�J�Q���R�I���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U��
�L�Q���V�H�O�H�F�W�H�G���&�(�6�(�(���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����E�X�W���D�O�V�R���W�R���D�Q�D�O�\�V�H���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���L�W�V��
�V�L�]�H���� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�� �R�I�� �W�K�H�� �V�H�O�H�F�W�H�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�H�V���� �W�K�H��
�V�L�]�H���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����O�H�Y�H�O���R�I���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W�����O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����R�S�H�Q�Q�H�V�V��
�R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����U�L�J�L�G�L�W�\���R�I���W�K�H���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W�����P�R�Q�H�W�D�U�\���U�H�J�L�P�H���D�Q�G���W�K�H��
�S�K�D�V�H���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�\�F�O�H����

�2�X�U���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���U�H�O�L�H�V���R�Q���W�K�H���S�D�Q�H�O���9�$�5���D�Q�D�O�\�V�L�V�����Z�L�W�K���W�K�H��
�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���H�[�R�J�H�Q�R�X�V���³�F�R�Q�W�U�R�O�´���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����Z�K�L�F�K���D�O�O�R�Z�V���X�V���W�R�������L�����H�V-
�W�L�P�D�W�H���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���L�Q���W�K�H���S�D�Q�H�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���D�Q�G�����L�L�����W�R��
�D�Q�D�O�\�V�H�� �W�K�H�� �H�I�I�H�F�W�� �R�I�� �D�I�R�U�H�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �V�L�]�H�� �R�I�� �W�K�H��
�¿�V�F�D�O�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���� �L���H���� �R�Q�� �W�K�H�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q����
�2�X�U���V�D�P�S�O�H���F�R�Y�H�U�V���H�O�H�Y�H�Q���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���D�Q�G���W�H�Q���\�H�D�U�V�����������������������������Z�K�L�F�K��
�J�L�Y�H�V���X�V���D���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�P�D�O�O�����E�X�W���V�W�L�O�O���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���V�D�P�S�O�H���V�L�]�H����.

�7�K�H���S�D�S�H�U���L�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����$�I�W�H�U���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���V�H�F�R�Q�G��
�S�D�U�W���R�I���W�K�H���S�D�S�H�U���Z�H���S�U�H�V�H�Q�W���D���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�Y�H�U�Y�L�H�Z�����P�R�V�W�O�\���I�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q���W�K�H��
�S�D�Q�H�O���9�$�5���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V�����,�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W���Z�H���E�U�L�H�À�\���S�U�H�V�H�Q�W���R�X�U���P�H�W�K�R�G-
�R�O�R�J�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K�� �D�Q�G���G�D�W�D���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\�� �W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I�� �W�K�H��
�U�H�V�X�O�W�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�R�X�U�W�K�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �S�D�S�H�U���� �,�Q�� �W�K�H�� �O�D�V�W�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �S�D�S�H�U�� �Z�H��
�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���F�R�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�P�D�U�N�V��

2. Literature Review

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���H�P�S�L�U�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���H�P�S�O�R�\�H�G���L�Q���W�K�H���S�D�S�H�U�����W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���U�H-
�Y�L�H�Z���L�V���I�R�F�X�V�H�G���P�D�L�Q�O�\���R�Q���S�D�S�H�U�V���X�V�L�Q�J���W�K�H���S�D�Q�H�O���9�$�5���D�Q�G���6�9�$�5���P�H�W�K-
�R�G�R�O�R�J�\���L�Q���D�Q�D�O�\�V�L�Q�J���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�����7�D�E�O�H�������J�L�Y�H�V��
�D���E�U�L�H�I���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�����0�R�V�W���R�I���W�K�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���D���K�H�W�H�U�R�J�H�Q�H�R�X�V��
�V�D�P�S�O�H���R�I���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�R�W�K���D�G�Y�D�Q�F�H�G���D�Q�G���H�P�H�U�J�L�Q�J���H�F�R�Q�R�P�L�H�V����
�9�H�U�\�� �I�H�Z�� �S�D�S�H�U�V�� �H�V�W�L�P�D�W�H�� �¿�V�F�D�O�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V�� �I�R�U��
�H�P�H�U�J�L�Q�J���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�Q�O�\����

����	�2�X�U���V�D�P�S�O�H���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���G�D�W�D���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��
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�W�K�D�W���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���L�V���H�T�X�D�O���W�R���]�H�U�R���L�Q���W�K�H���À�H�[�L�E�O�H��
�H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���U�H�J�L�P�H����

�)�L�Q�D�O�O�\���� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���� �,�O�]�H�W�]�N�L�� �H�W�� �D�O���� ���������������� �+�R�U�\��
�������������� �.�U�D�D�\�� ������������ �F�R�Q�¿�U�P�� �W�K�D�W�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V��
�D�U�H�� �K�L�J�K�H�U�� �L�Q���$�(�V�� �Z�K�L�O�H�� �&�R�Q�W�U�H�U�D�V�� �%�D�Q�F�R�� �D�Q�G�� �%�D�W�W�H�O�O�H�� ������������ obtain a 
�S�R�V�L�W�L�Y�H�� �D�Q�G�� �O�D�U�J�H�U�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�� �L�Q�� �G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J��
�W�K�D�Q���L�Q���K�L�J�K���L�Q�F�R�P�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��

�������0�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���D�Q�G���'�D�W�D

�$�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���U�H�Y�L�H�Z�����Z�K�H�Q���D�V�V�H�V�V�L�Q�J���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���J�R�Y�H�U�Q-
�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���P�R�V�W���D�X�W�K�R�U�V���O�R�R�N���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���O�H�Q�V���R�I���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L-
�H�U�V�����7�K�H���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���L�V�� �W�K�H���U�D�W�L�R���L�Q���Z�K�L�F�K�� �W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���D�� �F�R�X�Q�W�U�\�¶�V��
�*�'�3�� �L�V�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �E�\�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J���� �7�K�H�� �¿�V�F�D�O �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U �L�V�� �X�V�H�G��
�W�R���P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\�����R�Q���W�K�H��
�V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�D�W���F�R�X�Q�W�U�\�����,�Q���W�K�H�R�U�\�����L�Q�F�U�H�D�V�H�G���¿�V�F�D�O���V�S�H�Q�G�L�Q�J���F�D�Q��
�O�H�D�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���W�K�H�Q���O�H�D�G�V���W�R���D���F�\�F�O�H���R�I���F�R�Q�V�X�P�S-
�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �Z�H�D�O�W�K�� �F�U�H�D�W�L�R�Q�� ���I�R�U�� �P�R�U�H�� �G�H�W�D�L�O�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �¿�V�F�D�O�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�� �V�H�H��
�â�L�P�R�Y�L�ü�����+�����	���'�H�V�N�D�U���â�N�U�E�L�ü�����0��������������������



������

�:�H���F�D�Q���G�L�Y�L�G�H���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V���L�Q���W�Z�R���P�D�L�Q���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V�����7�K�H���¿�U�V�W���F�D�W�H�J�R�U�\��
�L�V�� �W�K�H�� �L�P�S�D�F�W�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�� �Z�K�L�F�K�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �W�K�H�� �H�I�I�H�F�W�� �R�I�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �F�R�Q-
�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�Q���*�'�3���L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���S�H�U�L�R�G���D�I�W�H�U���W�K�H���V�K�R�F�N�����7�K�H���V�H�F�R�Q�G���F�D�W�H�J�R�U�\��
�L�V���W�K�H���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�H���G�H�¿�Q�H�G���D�V���W�K�H���V�X�P���R�I���P�X�O�W�L�S�O�L-
�H�U�V���L�Q���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G���D�I�W�H�U���W�K�H���V�K�R�F�N�����7�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V���L�V��
�E�D�V�H�G���R�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q���������D�����D�Q�G�����E����

���D�����,�P�S�D�F�W���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���E�����&�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U

������

�$�V���D�O�U�H�D�G�\���V�W�D�W�H�G���D�E�R�Y�H�����R�X�U���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H��
�S�D�Q�H�O�� �Y�H�F�W�R�U�� �D�X�W�R�U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �H�[�R�J�H�Q�R�X�V�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N����
�7�K�X�V�����R�X�U���P�R�G�H�O���W�D�N�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�R�U�P��

������

�Z�K�H�U�H�� ���L�V���P�D�W�U�L�[���S�R�O�\�Q�R�P�L�Q�D�O�V���L�Q���W�K�H���O�D�J���R�S�H�U�D�W�R�U������ ���F�R�H�I�¿�F�L�H�Q�W�V��
�R�I�� �H�[�R�J�H�Q�R�X�V�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V���� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �S�D�L�U�� �L�Q�G�H�[�� �L�V���� ���� �W�K�H�� �W�L�P�H�� �L�Q�G�H�[�� �L�V��

 and �� �L�V�� �W�K�H�� �Y�H�F�W�R�U�� �R�I�� �H�U�U�R�U�V���� �7�K�H�� �H�Q�G�R�J�H�Q�R�X�V�� �Y�D�U�L-
�D�E�O�H�V���Y�H�F�W�R�U�����F�R�P�S�U�L�V�H�V���W�K�H���U�H�D�O���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�Q�J�H���L�Q���*�'�3���D�Q�G���W�K�H���U�H�D�O 
�D�Q�Q�X�D�O�� �F�K�D�Q�J�H�� �L�Q�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���� �G�H�¿�Q�H�G�� �D�V�� �W�K�H�� �¿�Q�D�O�� �J�R�Y-
�H�U�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���L�Q���Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�F�F�R�X�Q�W�V�����'�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G��
�P�R�G�H�O�����Y�H�F�W�R�U���� includes o�Q�H���R�I���V�H�Y�H�Q���³�F�R�Q�W�U�R�O�´���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����W�K�H���V�L�]�H���R�I��
�W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����O�H�Y�H�O���R�I���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W�����O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����R�S�H�Q�Q�H�V�V���R�I���W�K�H��
�H�F�R�Q�R�P�\�����U�L�J�L�G�L�W�\���R�I���W�K�H���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W�����P�R�Q�H�W�D�U�\���U�H�J�L�P�H���D�Q�G���W�K�H���S�K�D�V�H��
�R�I�� �W�K�H�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �F�\�F�O�H���� �7�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �L�V�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �V�D�P�S�O�H�� �R�I�� �H�O�H�Y�H�Q��
�H�F�R�Q�R�P�L�H�V�����%�X�O�J�D�U�L�D�����&�U�R�D�W�L�D�����W�K�H���&�]�H�F�K���5�H�S�X�E�O�L�F�����+�X�Q�J�D�U�\�����0�D�F�H�G�R�Q�L�D����
�0�R�Q�W�H�Q�H�J�U�R���� �3�R�O�D�Q�G���� �5�R�P�D�Q�L�D���� �6�H�U�E�L�D���� �6�O�R�Y�D�N�L�D�� �D�Q�G�� �6�O�R�Y�H�Q�L�D���� �L�Q�� �W�K�H��
���������������������W�L�P�H���S�H�U�L�R�G�����7�D�E�O�H�������S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���P�D�L�Q���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���W�K�H��
�Y�D�U�L�D�E�O�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V����



������

Variables �&�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�VSource

�(�Q�G�R�J�H-
nous vari-
ables (

�*�'�3 �5�H�D�O���J�U�R�Z�W�K���U�D�W�H
�(�X�U�R�V�W�D�W�����Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�L�V�W�L-
�F�D�O���R�I�¿�F�H�V

� * � R � Y � H � U � Q � P � H � Q � W� �
consumption

�5�H�D�O���J�U�R�Z�W�K���U�D�W�H
�(�X�U�R�V�W�D�W�����Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�L�V�W�L-
�F�D�O���R�I�¿�F�H�V

�(�[�R�J�H�Q�R�X�V�� 
(

�3�X�E�O�L�F���G�H�E�W�6�K�D�U�H���R�I���*�'�3
�(�X�U�R�V�W�D�W���� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �P�L�Q�L�V-
�W�U�L�H�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�H

�2�S�H�Q�Q�H�V�V
�6�K�D�U�H���R�I���*�'�3�����V�X�P��
�R�I�� �L�P�S�R�U�W�V�� �D�Q�G�� �H�[-
�S�R�U�W�V��

�(�X�U�R�V�W�D�W�����Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�L�V�W�L-
�F�D�O���R�I�¿�F�H�V

�6�L�]�H �3�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����L�Q���P�L�O���:�R�U�O�G���E�D�Q�N

�7�D�[���E�X�U�G�H�Q
�6�K�D�U�H�� �R�I�� �*�'�3�� ���W�D�[��
�U�H�Y�H�Q�X�H�V��

�(�X�U�R�V�W�D�W���� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �P�L�Q�L�V-
�W�U�L�H�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�H

�/�D�E�R�X�U�� �P�D�U�N�H�W��
�U�L�J�L�G�L�W�\

�/�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W���À�H�[-
�L�E�L�O�L�W�\���V�F�R�U�H��

�*�O�R�E�D�O�� �&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V��
�5�H�S�R�U�W���'�D�W�D�E�D�V�H

�(�[�R�J�H�Q�R�X�V��
���G�X�P�P�\���� 
(

�%�X�V�L�Q�H�V�V���F�\�F�O�H�5�H�F�H�V�V�L�R�Q��� ����
�(�X�U�R�V�W�D�W�����Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�L�V�W�L-
�F�D�O���R�I�¿�F�H�V

�0�R�Q�H�W�D�U�\�� �U�H-
�J�L�P�H

�(�X�U�R�]�R�Q�H���¿�[�H�G��� ����
�(�&�%���� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�H�Q�W�U�D�O��
banks

Table 2. �9�D�U�L�D�E�O�H���O�L�V�W���D�Q�G���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V
�6�R�X�U�F�H�����W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�¶���H�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q

�(�Q�G�R�J�H�Q�R�X�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�U�H���G�H�¿�Q�H�G���D�V���D�Q���D�Q�Q�X�D�O���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���F�K�D�Q�J�H���R�I��
�J�U�R�V�V�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �S�U�R�G�X�F�W�� ���*�'�3���� �D�Q�G�� �¿�Q�D�O�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�� �R�I��
�J�H�Q�H�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q�������������F�R�Q�V�W�D�Q�W���S�U�L�F�H�V�����L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V���R�I���H�X�U�R�V�����(�[�R�J�H-
�Q�R�X�V�����Q�R�Q���E�L�Q�D�U�\�����Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�U�H���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���D���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I��
�*�'�3�����R�S�H�Q�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����G�H�¿�Q�H�G���D�V���D���V�X�P���R�I���L�P�S�R�U�W�V���D�Q�G���H�[�S�R�U�W�V��
�D�Q�G���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���D���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���*�'�3�����S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V���R�I���F�L�W�L�]�H�Q�V����
�W�D�[���E�X�U�G�H�Q���G�H�¿�Q�H�G���D�V���D���V�K�D�U�H���R�I���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q���*�'�3���D�Q�G���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W��
�U�L�J�L�G�L�W�\�� �G�H�¿�Q�H�G�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�� �R�I�� �O�D�E�R�X�U�� �P�D�U�N�H�W���À�H�[�L�E�L�O�L�W�\�� ������������ �L�Q��
�W�K�H�� �*�O�R�E�D�O�� �&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �5�H�S�R�U�W�� �'�D�W�D�E�D�V�H���� ���� �:�H�� �D�O�V�R�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �W�Z�R��
�E�L�Q�D�U�\���H�[�R�J�H�Q�R�X�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����7�K�H���¿�U�V�W���Y�D�U�L�D�E�O�H�����W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�\�F�O�H���G�X�P-
�P�\�����L�V���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���L�Q���D���Z�D�\���W�K�D�W���L�W���W�D�N�H�V���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I�������L�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���R�I��
�L�Q�W�H�U�H�V�W���U�H�F�R�U�G�H�G���D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���U�H�D�O���*�'�3���F�K�D�Q�J�H���L�Q���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���\�H�D�U���D�Q�G������
�R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����7�K�H���V�H�F�R�Q�G���G�X�P�P�\���Y�D�U�L�D�E�O�H���W�D�N�H�V���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I�������L�I���W�K�H���F�R�X�Q-
�W�U�\�� �L�Q�� �D�� �P�H�P�E�H�U�� �R�I�� �W�K�H�� �H�X�U�R�� �]�R�Q�H�� ���6�O�R�Y�H�Q�L�D�� �D�Q�G�� �6�O�R�Y�D�N�L�D������ �X�Q�L�O�D�W�H�U�D�O�O�\��
�D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���H�X�U�R�����0�R�Q�W�H�Q�H�J�U�R���� �R�U���K�D�V���W�K�H���¿�[�H�G���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���U�H�J�L�P�H��
���0�D�F�H�G�R�Q�L�D����

�%�H�I�R�U�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���U�H�V�X�O�W�V���L�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���H�[�S�O�D�L�Q��
�W�K�H�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �H�[�R�J�H�Q�R�X�V�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �V�L�]�H��
�R�I���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�����L���H�����W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����)�R�O�O�R�Z-
�L�Q�J���%�D�W�L�Q�L���H�W���D�O�������������������� �����Z�H���F�D�Q���G�L�Y�L�G�H���R�X�U���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���L�Q���W�Z�R���J�U�R�X�S�V����
�V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���D�Q�G���F�R�Q�M�H�F�W�X�U�D�O��

����	�,�Q���W�K�L�V���S�D�S�H�U���Z�H���L�Q�Y�H�U�W�H�G���W�K�H���V�F�D�O�H���P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�D�W���D���K�L�J�K�H�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���S�R�L�Q�W�V���W�R��
�W�K�H���P�R�U�H���U�L�J�L�G���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W��
����	�$�O�W�K�R�X�J�K���Z�H���I�R�O�O�R�Z���%�D�W�L�Q�L���H�W���D�O���������������������W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���V�H�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���S�D�S�H�U���V�O�L�J�K�W�O�\��
�G�L�I�I�H�U���D�V���Z�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���D�Q�G���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���E�X�W���Z�H���G�R���Q�R�W��
�D�V�V�H�V�V���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���D�X�W�R�P�D�W�L�F���V�W�D�E�L�O�L�]�H�U�V���D�Q�G���=�/�%



������

�6�W�D�U�W�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V��

�L��	�D�� �K�L�J�K�� �G�H�J�U�H�H�� �R�I���W�U�D�G�H�� �R�S�H�Q�Q�H�V�V�� �U�H�G�X�F�H�V�� �W�K�H�� �V�L�]�H�� �R�I�� �W�K�H�� �¿�V�F�D�O��
�P�X�O�W�L�S�O�L�H�U���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���³�R�X�W�À�R�Z���H�I�I�H�F�W�V�´���R�I���W�K�H���L�P�S�R�U�W�V��

�L�L��	�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���P�R�U�H���U�L�J�L�G���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W�V���K�D�Y�H���O�D�U�J�H�U���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L-
�S�O�L�H�U�V���V�L�Q�F�H���U�L�J�L�G���Z�D�J�H�V���W�H�Q�G���W�R���D�P�S�O�L�I�\���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���R�X�W�S�X�W���W�R��
�G�H�P�D�Q�G���V�K�R�F�N�V��

�L�L�L��	�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���W�K�H���À�H�[�L�E�O�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���U�H�J�L�P�H���K�D�Y�H���O�R�Z�H�U��
�¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V���E�H�F�D�X�V�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���R�Q���W�K�H�L�U���G�R�P�H�V�W�L�F��
�H�F�R�Q�R�P�\���D�U�H���O�L�P�L�W�H�G���E�\���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���À�R�Z�V��

�L�Y��	�F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �Z�L�W�K�� �K�L�J�K�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I���S�X�E�O�L�F�� �G�H�E�W���K�D�Y�H�� �O�R�Z�H�U�� �¿�V�F�D�O�� �P�X�O�W�L-
�S�O�L�H�U�V�� �E�H�F�D�X�V�H�� �D�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �¿�V�F�D�O�� �H�[�S�D�Q�V�L�R�Q�� �F�D�Q�� �O�H�D�G�� �W�R�� �D�Q�� �L�Q-
�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���U�L�V�N���S�U�H�P�L�X�P���D�Q�G���D���G�H�F�U�H�D�V�H���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U���F�R�Q�¿-
�G�H�Q�F�H�����W�K�X�V���G�H���V�W�L�P�X�O�D�W�L�Q�J���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��

�Y��	�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���D���K�L�J�K�H�U���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���W�H�Q�G���W�R���K�D�Y�H���O�R�Z�H�U���¿�V�F�D�O���P�X�O-
�W�L�S�O�L�H�U�V�� �D�V�� �W�K�H�� �¿�V�F�D�O�� �F�D�S�D�F�L�W�\�� �R�I�� �D�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �L�V�� �O�L�P�L�W�H�G�� �D�Q�G�� �W�K�H�U�H�� �L�V��
�D���V�W�U�R�Q�J�H�U���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���R�I���5�L�F�D�U�G�L�D�Q���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V����
�D�Q�G���¿�Q�D�O�O�\

�Y�L��	�O�D�U�J�H���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���K�D�Y�H���O�D�U�J�H���G�R�P�H�V�W�L�F���P�D�U�N�H�W�V����so the multiplica-
�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\���D�U�H���V�W�U�R�Q�J�H�U����

�$�V���I�R�U���W�K�H���F�R�Q�M�H�F�W�X�U�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V�����D�V���D�O�U�H�D�G�\���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�����¿�V�F�D�O���S�R�O�L�F�\��
�L�V�� �P�R�U�H�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �L�Q�� �F�R�Q�M�H�F�W�X�U�H�V�� �W�K�D�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �H�[�S�D�Q�V�L�R�Q�D�U�\�� �S�K�D�V�H�� �R�I�� �W�K�H��
�E�X�V�L�Q�H�V�V���F�\�F�O�H��

�7�K�H���V�X�P�P�D�U�\���R�I���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���L�V���J�L�Y�H�Q���L�Q���7�D�E�O�H������

�'�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W
�(�[�S�H�F�W�H�G�� �H�I�I�H�F�W�� �R�Q�� �W�K�H�� �V�L�]�H�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �P�X�O�W�L-
plier

�3�X�E�O�L�F���G�H�E�W -
�2�S�H�Q�Q�H�V�V -
�6�L�]�H +
�7�D�[���E�X�U�G�H�Q -
�/�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W���U�L�J�L�G�L�W�\+
�)�L�[�H�G���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H+
�5�H�F�H�V�V�L�R�Q +

Table 3. �'�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���W�K�H���V�L�]�H���R�I���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V���D�Q�G���H�[�S�H�F�W�H�G���H�I�I�H�F�W
�6�R�X�U�F�H�����W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�¶���H�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q

4. Results

�7�K�H�� �P�R�V�W�� �F�R�P�P�R�Q�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �9�$�5���E�D�V�H�G�� �U�H�V�X�O�W�V��
�D�U�H���L�P�S�X�O�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�H�V�����,�5�)�V�������7�K�X�V�����L�Q���)�L�J�X�U�H�������Z�H���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���L�P�S�X�O�V�H��
�U�H�V�S�R�Q�V�H�V���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���R�I�� �H�D�F�K���H�V�W�L�P�D�W�H�G���P�R�G�H�O���� �Z�K�L�F�K���J�L�Y�H�V���X�V���W�K�H���W�R�W�D�O��
�R�I���H�L�J�K�W���P�R�G�H�O�V���±���W�K�H���E�D�V�H�O�L�Q�H���P�R�G�H�O�����Z�L�W�K�R�X�W���F�R�Q�W�U�R�O�����H�[�R�J�H�Q�R�X�V���Y�D�U�L-
�D�E�O�H�V�����D�Q�G���V�H�Y�H�Q���P�R�G�H�O�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�D�F�K���R�I���W�K�H���D�I�R�U�H�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���H�[�R�J�H-
�Q�R�X�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V��



������

�)�L�J�X�U�H���������,�P�S�X�O�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�I���U�H�D�O���*�'�3���J�U�R�Z�W�K���W�R���W�K�H���V�K�R�F�N���L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q
�6�R�X�U�F�H�����W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�¶���H�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q
�1�R�W�H�����[���D�[�L�V���V�K�R�Z�V���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�H�U�L�R�G�V���D�I�W�H�U���W�K�H���V�K�R�F�N���D�Q�G���\���D�[�L�V���V�K�R�Z�V���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H��
�L�P�S�X�O�V�H�����L�Q���S�S��

�7�K�H���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���E�D�V�H���P�R�G�H�O���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H��
�¿�V�F�D�O�� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�� �L�Q�� �V�H�O�H�F�W�H�G�� �&�(�6�(�(�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �¿�U�V�W�� �\�H�D�U�� �D�I�W�H�U�� �W�K�H��
�V�K�R�F�N���L�V�������������Z�K�L�F�K���L�V���L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U��
�O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���I�R�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���V�D�P�S�O�H�����V�H�H���$�S�S�H�Q�G�L�[�����������:�K�H�Q��
�F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���E�D�V�H�O�L�Q�H���U�H�V�X�O�W�V���Z�H���F�D�Q���V�H�H���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�E�X�V�L�Q�H�V�V�� �F�\�F�O�H�� �G�X�P�P�\���� �P�R�Q�H�W�D�U�\�� �U�H�J�L�P�H�� �G�X�P�P�\���� �V�L�]�H�� �D�Q�G�� �U�L�J�L�G�L�W�\�� �L�Q-
�F�U�H�D�V�H���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�����Z�K�L�O�H���W�U�D�G�H���R�S�H�Q�Q�H�V�V�����W�D�[���E�X�U�G�H�Q��
�D�Q�G���D���K�L�J�K���O�H�Y�H�O���R�I���S�X�E�O�L�F���G�H�E�W���G�H�F�U�H�D�V�H���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�����L�Q��
�O�L�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���7�D�E�O�H��������

�7�R���J�H�W���D���F�O�H�D�U�H�U���Y�L�H�Z���R�Q���W�K�H���V�L�]�H���R�I���¿�V�F�D�O���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�����L�Q���)�L�J�X�U�H�������Z�H���S�U�H�V-
�H�Q�W���W�K�H���L�P�S�D�F�W���D�Q�G���W�K�H���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�����R�U�G�H�U�H�G���E�\���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H��
�P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�����J�L�Y�H�Q���W�K�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W��

  
�)�L�J�X�U�H���������6�L�]�H���R�I���L�P�S�D�F�W���D�Q�G���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V
�6�R�X�U�F�H�����W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�¶���H�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q

�/�R�R�N�L�Q�J�� �D�W�� �W�K�H�� �F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� ���Z�K�L�F�K�� �F�D�Q�� �E�H�� �V�H�H�Q�� �D�V�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O��
�H�I�I�H�F�W���R�I���¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����Z�H���F�D�Q���F�R�Q�F�O�X�G�H���W�K�D�W���U�H�F�H�V�V�L�R�Q�V���O�H�D�G���W�R���W�K�H��
�O�D�U�J�H�V�W���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V�����I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���D�Q�G���W�K�H���U�L�J�L�G�L�W�\��
�R�I���W�K�H���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W�����2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�D�[���E�X�U�G�H�Q���D�Q�G���L�Q�G�H�E�W�H�G�Q�H�V�V��
�O�H�D�G�� �W�R�� �D�� �Q�R�W�D�E�O�H�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�\���� �7�K�H�V�H��
�U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H��
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1. Introduction

�,�Q�� �U�H�F�H�Q�W�� �\�H�D�U�V���� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �8�Q�L�R�Q�� ���(�8���� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �D�U�H�� �I�D�F�L�Q�J�� �V�H�Y�H�U�H��
�F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���L�Q���S�X�E�O�L�F���¿�Q�D�Q�F�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����*�O�R�E�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����I�U�H�H���P�R�Y�H�P�H�Q�W��
�R�I���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�G�X�F�H�V���W�D�[���F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���D�Q�G���F�D�X�V�H�V���U�H�Y�H�Q�X�H���H�U�R�V�L�R�Q�����D�Q�G���G�H-
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�,�Q�G�H�[�� ���3�6�(���� �W�D�N�H�V�� �W�K�H�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� ���3�6�3���� �R�I�� �H�D�F�K�� �R�I�� �W�K�H�� �V�H�O�H�F�W�H�G���G�L�V-
�D�J�J�U�H�J�D�W�H�G�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �F�R�P�S�D�U�H�V�� �L�W�� �W�R�� �U�H�O�D�W�H�G�� �H�[�S�H�Q�G-
�L�W�X�U�H���� �$�I�W�H�U�Z�D�U�G�V���� �W�K�H�� �F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�� �V�X�E���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�� �D�U�H�� �J�L�Y�H�Q�� �Z�H�L�J�K�W�V�� �D�Q�G��
�F�R�P�S�R�V�H�G�� �L�Q�W�R�� �D�� �F�R�P�S�R�V�L�W�H�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�� �R�I�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �H�I�¿�F�L�H�Q�F�\����
�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���W�K�H���D�U�E�L�W�U�D�U�\���V�H�O�H�F�W�L�R�Q���R�I���V�X�E���L�Q-
�G�L�F�D�W�R�U�V���D�Q�G���J�L�Y�H�Q���Z�H�L�J�K�W�V���D�Q�G���F�D�Q���Y�D�U�\���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H��
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�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H�V���L�Q���P�R�Q�H�W�D�U�\���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���S�K�\�V�L�F�D�O���W�H�U�P�V�����F�R�X�Q�W�U�L�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H��
�F�R�P�S�D�U�D�E�O�\���P�R�U�H���H�[�S�H�Q�V�L�Y�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���F�D�Q���Z�U�R�Q�J�O�\���U�H�Y�H�D�O���L�Q�H�I�¿�F�L�H�Q�F�\����
�2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�U�H���O�H�V�V���H�[�S�H�Q�V�L�Y�H��
�F�D�Q���K�D�Y�H���R�Y�H�U�H�V�W�L�P�D�W�H�G���H�I�¿�F�L�H�Q�F�\���V�F�R�U�H�V�����7�K�H���I�R�U�P�H�U���L�V���F�D�O�O�H�G���W�K�H���%�D�X-
�P�R�O�����������������H�I�I�H�F�W�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����V�R�P�H���L�V�V�X�H�V���F�D�Q���R�F�F�X�U���Z�L�W�K���R�X�W�S�X�W���P�H�D�V-
�X�U�H�P�H�Q�W�����6�L�Q�F�H���S�X�E�O�L�F���J�R�R�G�V���D�U�H���Q�R�W���W�U�D�G�D�E�O�H�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q��
�W�K�H�L�U���S�U�L�F�H�V�����:�L�W�K���Q�R���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���R�X�W�S�X�W���S�U�L�F�H�V�����L�W���E�H�F�R�P�H�V���G�L�I�¿�F�X�O�W���W�R��
�W�D�N�H���W�K�H���R�X�W�S�X�W���T�X�D�O�L�W�\���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W�����%�\���F�R�P�S�D�U�L�Q�J���R�Q�O�\���T�X�D�Q�W�L�W�\�����L�P�S�R�U-
�W�D�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���P�L�J�K�W���E�H���R�P�L�W�W�H�G���F�D�X�V�L�Q�J���E�L�D�V�H�G���U�H�V�X�O�W�V��
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�S�O�\���W�R���W�K�H���(�8���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����W�K�H���2�(�&�'���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�U�H���W�K�H���P�R�V�W���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�G��
�L�Q���W�K�L�V���¿�H�O�G�����&�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�D�W���P�R�V�W���(�8���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�U�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���2�(�&�'����
�O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �U�H�Y�L�H�Z�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �S�D�S�H�U�V�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �E�R�W�K�� �V�D�P�S�O�H�V���� �7�K�H�� �U�H�V�X�O�W�V��
�V�X�J�J�H�V�W���W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V���O�D�U�J�H���V�S�D�F�H���I�R�U���U�H�G�X�F�L�Q�J���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H��
�E�\���X�V�L�Q�J�U�H�V�R�X�U�F�H�V���P�R�U�H���H�I�¿�F�L�H�Q�W�O�\�����$�I�R�Q�V�R���H�W���D�O���������������D�����������������$�I�R�Q�V�R���	��
�6�W���$�X�E�\�Q�������������E�����$�U�L�V�W�R�Y�Q�L�N�����������������������������%�D�ÿ�X�Q���H�W���D�O���������������������$�I�R�Q�V�R���H�W��
�D�O���������������D�����¿�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�S�X�W���H�I�¿�F�L�H�Q�F�\���R�I���W�K�H���(�8���������V�K�R�Z�V���W�K�D�W��
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�O�H�Y�H�O�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �Z�L�W�K�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�H�D�G���� �7�K�H�� �X�V�X�D�O�� �P�R�Q�H-
�W�D�U�\���L�Q�S�X�W���I�R�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���L�V���S�X�E�O�L�F���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���R�Q���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���������R�I���*�'�3�����R�U��
���S�X�E�O�L�F�����H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���S�H�U���V�W�X�G�H�Q�W���������R�I���*�'�3���S�H�U���F�D�S�L�W�D�������Z�K�L�O�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�L�Q�S�X�W�� �L�V�� �K�R�X�U�V�� �S�H�U�� �\�H�D�U�� �L�Q�� �V�F�K�R�R�O���� �7�K�H�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �R�X�W�S�X�W�� �L�V�� �X�V�X�D�O�O�\�� �W�H�V�W��
�U�H�V�X�O�W�V�� ���3�,�6�$������ �V�H�F�R�Q�G�D�U�\�� �R�U�� �W�H�U�W�L�D�U�\�� �V�F�K�R�R�O�� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�� �R�U�� �W�H�D�F�K�H�U���S�X�S�L�O��
�U�D�W�L�R�����7�K�H���X�V�X�D�O���P�R�Q�H�W�D�U�\���L�Q�S�X�W���I�R�U���K�H�D�O�W�K���V�H�F�W�R�U���L�V���D�Y�H�U�D�J�H���S�X�E�O�L�F���V�S�H�Q�G-
�L�Q�J���R�Q���K�H�D�O�W�K���������*�'�3�����R�U���K�H�D�O�W�K���V�S�H�Q�G�L�Q�J���S�H�U���F�D�S�L�W�D�����S�U�L�Y�D�W�H���D�Q�G���S�X�E�O�L�F����
�Z�K�L�O�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���L�Q�S�X�W�V���D�U�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�R�F�W�R�U�V�����Q�X�U�V�H�V�����K�R�V�S�L�W�D�O���E�H�G�V���H�W�F����
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3.
�6�S�H�F�L�¿�F���)�L�V�F�D�O���,�V�V�X�H�V

Relevant for Fiscal
�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q
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�$�Q�D���â�W�D�P�E�X�N�����3�K�'�����$�V�V�R�F�L�D�W�H���3�U�R�I�H�V�V�R�U
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OPINION85

�$�%�6�7�5�$�&�7��

�7�K�L�V�� �S�D�S�H�U�� �S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� �R�I�� �V�X�U�Y�H�\�V�� �R�I�� �E�R�W�K�� �H�[�S�H�U�W�� �D�Q�G�� �S�X�E�O�L�F�� �R�S�L�Q�L�R�Q��
�U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���D���O�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����7�K�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\��
�H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V���D�Q�G���W�Z�R���P�R�G�H�O�V�����W�K�H���3�/�6���6�(�0���D�Q�G���W�K�H���E�L�Q�R-
�P�L�D�O���S�U�R�E�L�W���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���P�R�G�H�O�������6�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�V��
�V�W�U�R�Q�J�H�U���D�P�R�Q�J���W�K�H���H�[�S�H�U�W�V���W�K�D�Q���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�E�O�L�F�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���H�[�S�H�U�W�V���G�L�I�I�H�U��
�R�Q�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �O�L�Q�H�V���� �Z�L�W�K�� �I�D�F�X�O�W�\�� �V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G�� �L�Q�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�V�� �I�U�R�P�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V��
�R�I�� �¿�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �E�H�L�Q�J�� �D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���W�D�[���� �%�R�W�K���P�R�G�H�O�V���U�H�Y�H�D�O��
�S�R�V�L�W�L�Y�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���E�H�W�Z�H�H�Q���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���W�D�[���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���P�R�U�H���H�T�X�L�W�D�E�O�H��
�W�D�[�D�W�L�R�Q�����0�H�D�Q�Z�K�L�O�H�����W�K�H���E�U�R�D�G�H�U���H�[�S�H�U�W���P�R�G�H�O���L�V�����E�H�V�L�G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q���D�Q�G���H�T�X�L�W�\����
�D�O�V�R���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�\���D�W�W�L�W�X�G�H�V���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���O�R�Z�H�U���W�D�[�D�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���D�Q�G���S�R�V-
�L�W�L�Y�H�O�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�\���D�W�W�L�W�X�G�H�V���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���E�H�L�Q�J���D�Q���D�G�H�T�X�D�W�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U��
�R�I���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�D�\���D�Q�G���R�I���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���W�D�[���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�R�P�H�����7�K�H���S�X�E�O�L�F���R�S�L�Q�L�R�Q���P�R�G�H�O��
�L�V���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�\�� �H�T�X�L�W�\�� �D�Q�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�\�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�F-
�W�D�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H���D�E�R�O�L�W�L�R�Q���R�I���H�[�L�V�W�L�Q�J���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���X�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���W�D�[�H�V�����:�R�U�N��
�V�W�D�W�X�V���L�V���D�O�V�R���U�H�O�H�Y�D�Q�W��

�.�H�\���Z�R�U�G�V�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\�����S�X�E�O�L�F���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\�����&�U�R�D�W�L�D

1. Introduction

�/�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����O�R�F�D�O���U�H�F�X�U�U�H�Q�W���L�P�P�R�Y�D�E�O�H���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�����L�V���W�U�D�G�L�W�L�R�Q-
�D�O�O�\���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���D���³�J�R�R�G�´���O�R�F�D�O���W�D�[���W�K�D�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���¿�V�F�D�O���G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�W�L�R�Q��
�D�Q�G���W�K�H���¿�V�F�D�O���F�D�S�D�F�L�W�L�H�V���D�Q�G���D�X�W�R�Q�R�P�\�� �R�I�� �O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���X�Q�L�W�V�����H���J����
�2�D�W�H�V�����������������%�L�U�G���������������������������%�D�K�O���D�Q�G���%�L�U�G���������������������������%�D�K�O���D�Q�G���0�D�U-

����	�7�K�L�V���L�V���D���U�H�S�U�L�Q�W���R�I���D���S�D�S�H�U���S�X�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���W�K�H���/�H�[���/�R�F�D�O�L�V�����9�R�O�����������1�R������ �������������K�W�W�S�������S�X�E��
�O�H�[���O�R�F�D�O�L�V���L�Q�I�R���L�Q�G�H�[���S�K�S���/�H�[�/�R�F�D�O�L�V���D�U�W�L�F�O�H���Y�L�H�Z������������������������������������������
�7�K�L�V�� �Z�R�U�N�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �V�X�S�S�R�U�W�H�G�� �L�Q�� �S�D�U�W�� �E�\�� �W�K�H�� �&�U�R�D�W�L�D�Q�� �6�F�L�H�Q�F�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �X�Q�G�H�U�� �S�U�R-
�M�H�F�W���Q�X�P�E�H�U���,�3���������������������������D�Q�G���L�Q���S�D�U�W���E�\���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���5�L�M�H�N�D���X�Q�G�H�U���S�U�R�M�H�F�W���Q�X�P�E�H�U��
������������������������



������

�W�L�Q�H�]���9�D�V�T�X�H�]�����������������������7�K�H���V�W�U�R�Q�J���D�Q�G���U�H�Q�H�Z�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���I�R�U���W�K�L�V���W�D�[���L�V����
�E�H�V�L�G�H�V�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J�� �O�R�F�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �L�Q�� ���S�R�V�W���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q��
�D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����D�O�V�R���E�D�V�H�G���R�Q���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���H�I�¿�F�L�H�Q�F�\���D�Q�G��
�H�T�X�L�W�\���D�V�S�H�F�W�V��

�5�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �W�D�[�� ���O�R�F�D�O�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �W�D�[���� �V�H�H�P�V�� �W�R�� �E�H�� �W�K�H�� �E�H�V�W�� �W�D�[�� �L�Q�� �W�H�U�P�V��
�R�I�� �P�L�Q�L�P�L�]�L�Q�J�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �L�P�S�D�F�W�V�� �R�Q�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K�� ���$�U�Q�R�O�G�� ������������ �-�R-
�K�D�Q�V�V�R�Q���H�W���D�O�����������������$�U�Q�R�O�G���H�W���D�O���������������D�Q�G���;�L�Q�J���������������������������(�X�U�R�S�H�D�Q��
�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�������������D�������������(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����������E�������7�K�L�V���L�P�S�O�L�H�V���W�K�H��
�Q�H�F�H�V�V�L�W�\���R�I���V�K�L�I�W�L�Q�J���W�D�[�H�V���D�Z�D�\���I�U�R�P���F�R�U�S�R�U�D�W�H���D�Q�G���S�H�U�V�R�Q�D�O�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\��
�O�D�E�R�U���� �L�Q�F�R�P�H���W�R�Z�D�U�G�V���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�� ���L���H���� �U�H�F�X�U�U�H�Q�W���W�D�[�� �R�Q���L�P�P�R�Y-
�D�E�O�H���S�U�R�S�H�U�W�\�������H���J�����$�U�Q�R�O�G�����������������$�U�Q�R�O�G���H�W���D�O�������������������(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V-
�V�L�R�Q�������������E�����&�R�G�D���0�R�V�F�D�U�R�O�D���H�W���D�O���������������������7�K�L�V���W�D�[���K�D�V���E�H�H�Q���D�G�Y�R�F�D�W�H�G��
�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�Q���U�H�F�H�Q�W���W�L�P�H�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�U�L�V�H�V���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�D�Q�W��
�¿�V�F�D�O���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�����H���J�����2�(�&�'���������������1�R�U�U�H�J�D�D�U�G�����������������,�0�)���������������*�D�U-
�Q�L�H�U�� �H�W�� �D�O���� ������������ �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �L�W�V�� �H�I�¿�F�L�H�Q�F�\1�� �D�Q�G�� �¿�V�F�D�O�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D-
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�F�K�D�U�J�H�����Z�K�L�F�K���L�V���F�R�O�O�H�F�W�H�G���W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H���D�Q�G���E�D�V�H�G��
�R�Q���W�K�H���V�D�P�H���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�����$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���O�D�W�W�H�U���L�V���F�R�O�O�H�F�W�H�G���E�\���O�R�F�D�O��
�P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �V�S�H�Q�W�� �O�R�F�D�O�O�\���� �L�W�� �L�V�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �R�I�� �&�U�R�D�W�L�D�Q�� �:�D�W�H�U�V�� ���W�K�H��
�S�X�E�O�L�F���F�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���Z�L�W�K���Q�D�W�L�R�Q�D�O���Z�D�W�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W������



������

�'�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�L�P�H���W�K�D�W���&�U�R�D�W�L�D���Z�D�V���S�D�U�W���R�I���<�X�J�R�V�O�D�Y�L�D�����D���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[���Z�D�V��
�O�H�Y�L�H�G���R�Q���W�K�H���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�����D�O�O�R�Z�L�Q�J���F�H�U�W�D�L�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G��
�O�H�V�V�R�Q�V���W�R���E�H���G�U�D�Z�Q���I�U�R�P���W�K�H���S�D�V�W�����3�U�R�E�O�H�P�V���D�Q�G���G�R�X�E�W�V���I�U�R�P���W�K�D�W���S�H�U�L�R�G��
�U�H�P�D�L�Q���Y�D�O�L�G�����V�X�F�K���D�V���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���R�I���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H��
���W�D�[�� �E�D�V�H������ �L�Q�F�R�P�S�O�H�W�H�� �U�H�F�R�U�G�V�� �R�I�� �D�V�V�H�W�V�� ���O�D�F�N�� �R�I�� �¿�V�F�D�O�� �F�D�G�D�V�W�U�H���� �D�Q�G��
�V�K�R�U�W�I�D�O�O�V���L�Q���W�D�[���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����â�L�P�R�Y�L�ü�������������������������������$���U�H�F�H�Q�W���H�[�D�P�S�O�H��
�R�I���P�D�V�V���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���L�Q���6�O�R�Y�H�Q�L�D���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�H���W�L�P�H�����U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���N�Q�R�Z�O-
�H�G�J�H���Q�H�H�G�H�G���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D���W�D�[���E�D�V�H���I�R�U���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����0�L�W�U�R�Y�L�ü���D�Q�G��
�ä�L�E�U�L�N��������������

�7�K�H���P�D�L�Q���U�H�D�V�R�Q���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�V���¿�V�F�D�O�����(�[-
�L�V�W�L�Q�J�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �W�D�[�H�V�� �L�Q�� �&�U�R�D�W�L�D�� �G�R�� �Q�R�W�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\�� �W�R�� �S�X�E�O�L�F��
�U�H�Y�H�Q�X�H�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���D�W���W�K�H���O�R�F�D�O���O�H�Y�H�O�����:�K�H�Q���W�K�H���V�K�D�U�H���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�H�V��
�W�R�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �W�D�[�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �L�V�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �&�U�R�D�W�L�D�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �(�8��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �L�W�� �E�H�F�R�P�H�V�� �F�O�H�D�U�� �W�K�D�W�� �D�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �W�D�[�� �R�I�I�H�U�V�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �S�R�W�H�Q-
�W�L�D�O���I�R�U���U�H�Y�H�Q�X�H���U�D�L�V�L�Q�J�����.�H�V�Q�H�U���â�N�U�H�E���������������.�R�U�G�L�ü���D�Q�G���3�R�G�E�R�U�N�L�ü��������������
�%�O�D�å�L�ü���D�Q�G���*�U�G�L�Q�L�ü���������������.�X�N�L�ü���D�Q�G���â�Y�D�O�M�H�N���������������5�D�ã�L�ü���%�D�N�D�U�L�ü����������������
�0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�L�V���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���I�X�U�W�K�H�U���Z�K�H�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���O�R-
�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���F�K�D�U�J�H�V���D�U�H���D�G�G�H�G�����)�D�W�X�U���D�Q�G���ä�L�N�R�Y�L�ü�����������������)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H����
�U�H�D�V�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���³�U�H�D�O�´���O�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���V�K�R�X�O�G���E�H��
�V�R�X�J�K�W���L�Q���W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���V�X�F�K���W�D�[���F�R�Q�F�H�S�W�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G���P�H�D�Q��
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���W�K�H���W�D�[���E�D�V�H���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���P�D�U�N�H�W�����H�V�W�L�P�D�W�H�G�����¿�V�F�D�O�����Y�D�O�X�H����
�Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q���P�R�G�H�O���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���P�R�V�W���R�I���W�K�H���(�8��

�7�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���V�K�R�X�O�G���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���U�H�S�O�D�F�H���W�K�H���O�R�F�D�O���X�W�L�O�L�W�\��
�I�H�H�����F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H�����D�Q�G���W�D�[���R�Q���K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V�����7�K�H���E�D�V�L�V���I�R�U���G�H�W�H�U-
�P�L�Q�L�Q�J���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���X�W�L�O�L�W�\���I�H�H�V���D�Q�G���W�D�[�H�V���R�Q���K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V��
�Z�D�V���S�U�R�S�H�U�W�\���O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���D�U�H�D���R�I���E�X�L�O�W���À�R�R�U���V�S�D�F�H���R�Q���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\����
�%�\���D�E�R�O�L�V�K�L�Q�J���W�K�H�V�H���W�D�[���I�R�U�P�V���W�K�H�L�U���U�H�Y�H�Q�X�H���O�R�V�V���Z�R�X�O�G���E�H���Q�H�X�W�U�D�O�L�]�H�G���E�\��
�Q�H�Z���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����Z�K�L�O�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���U�H�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���D�Q�G��
�V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �H�T�X�L�W�\�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�� �L�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� ���0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R�� �¿�Q�D�Q�F�L�M�D��
�����������D�Q�G��������������

�7�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �)�L�Q�D�Q�F�H�� �V�W�D�W�H�G�� �D�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �V�H�F�R�Q�G�D�U�\�� �U�H�D�V�R�Q�V�� �I�R�U�� �L�Q-
�W�U�R�G�X�F�L�Q�J�� �D�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �W�D�[���� �V�X�F�K�� �D�V�� �W�K�H�� �D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �F�D�G�D�V�W�U�H�� ���U�H�D�O��
�H�V�W�D�W�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���G�D�W�D�������O�H�J�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S�����V�K�U�L�Q�N�L�Q�J���W�K�H��
�X�Q�R�I�¿�F�L�D�O���H�F�R�Q�R�P�\�����E�R�R�V�W�L�Q�J���O�L�T�X�L�G�L�W�\���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���P�D�U�N�H�W�����D�Q�G���O�R�Z-
�H�U�L�Q�J���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���S�U�L�F�H�V�����0�L�Q�L�V�W�D�U�V�W�Y�R���¿�Q�D�Q�F�L�M�D����������������5

�7�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�� �F�D�X�V�H�G���J�U�H�D�W���G�H�E�D�W�H���E�H�W�Z�H�H�Q���D�G�Y�R�F�D�W�H�V��
�D�Q�G���F�U�L�W�L�F�V�����E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���Q�X�P�H�U�R�X�V���D�S�S�D�U�H�Q�W���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V���D�Q�G���G�L�V�D�G�Y�D�Q-
�W�D�J�H�V���� �,�W�� �V�K�R�X�O�G�� �R�Q�F�H�� �D�J�D�L�Q�� �E�H�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H��
�S�U�R�S�R�V�H�G�� �W�D�[�� �Z�R�X�O�G�� �E�U�R�D�G�H�Q�� �W�K�H�� �W�D�[�� �E�D�V�H���� �Z�K�L�F�K�� �Z�R�X�O�G�� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �F�R�Q-
�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����E�X�W���D�O�V�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���H�T�X�L�W�\���L�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q�����.�R�U�G�L�ü���D�Q�G��
�3�R�G�E�R�U�N�L�ü�������������� ������������ �%�H�V�L�G�H�V���¿�V�F�D�O���H�I�I�H�F�W�V���� �%�O�D�å�L�ü���D�Q�G���*�U�G�L�Q�L�ü����������������
���������S�R�L�Q�W���R�X�W���W�K�H���D�U�J�X�P�H�Q�W�V���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����V�X�F�K���D�V���S�R�V-
�V�L�E�O�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���V�D�Y�L�Q�J�V�����W�K�U�R�X�J�K���E�H�W�W�H�U���X�V�H���R�I���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�V�V�H�W�V�������H�Q�K�D�Q�F�H�G��
�F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���H�F�R�Q�R�P�L�F���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����V�W�D�W�X�V���D�Q�G���Q�R�Q���P�R�Q�H�W�D�U�\���I�R�U�P�V���R�I���L�Q-
�F�R�P�H�����X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V���D�Q�G���L�P�S�X�W�H�G���U�H�Q�W�������7�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�V��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���O�H�V�V���G�L�V�W�R�U�W�L�R�Q�D�U�\���W�K�D�Q���D���Q�H�W���Z�H�D�O�W�K���W�D�[�����V�\�Q�W�K�H�W�L�F���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I��



������

�S�U�R�S�H�U�W�\���� �E�H�F�D�X�V�H�� �L�W�� �G�R�H�V�� �Q�R�W�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �R�I�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �H�Q�W�L�W�L�H�V��
�U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �O�D�E�R�X�U�� �V�X�S�S�O�\�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�� �F�D�S�L�W�D�O�� ���%�O�D�]�L�ü�� �D�Q�G�� �*�U�G�L�Q�L�ü��
�����������������������)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����.�X�N�L�ü���D�Q�G���â�Y�D�O�M�H�N���������������������Å���������S�R�L�Q�W���R�X�W���W�K�H��
�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���L�P�S�U�R�Y�H�G���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q�����E�H-
�F�D�X�V�H���L�W���V�K�L�I�W�V���W�K�H���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���I�U�R�P���O�D�E�R�X�U���W�R���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�R�S�H�U�W�\��
���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�������W�K�X�V���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����7�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[��
�F�D�Q���D�O�V�R���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���U�H�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�Y�H���J�R�D�O�V���D�Q�G���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�D�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H����

�2�Q�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U�� �K�D�Q�G���� �W�K�H�� �S�U�R�S�R�V�H�G�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �W�D�[�� �K�D�V�� �G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V���� �,�W��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���E�X�U�G�H�Q���R�Q���W�D�[�S�D�\�H�U�V�����L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H��
�F�R�V�W�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���W�K�H���F�R�V�W���R�I���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���W�D�[���E�D�V�H�������D�Q�G���L�Q���W�K�L�V���F�R�Q-
�W�H�[�W���� �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�Q�� �Q�H�W�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �L�V�� �X�V�X�D�O�O�\�� �W�K�H�� �P�R�V�W��
�H�P�S�K�D�V�L�]�H�G���G�U�D�Z�E�D�F�N�����.�R�U�G�L�ü���D�Q�G���3�R�G�E�R�U�N�L�ü�������������������������.�H�V�Q�H�U���â�N�U�H�E��
�������������.�X�N�L�ü���D�Q�G���â�Y�D�O�M�H�N�������������������������������7�K�H���P�R�V�W���Q�R�W�D�E�O�H���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H��
�L�V���W�K�D�W���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���Z�R�X�O�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���L�P�S�D�F�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q����
�E�H�F�D�X�V�H�� �L�W�� �Z�R�X�O�G�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �H�Q�W�L�W�L�H�V�� �W�R�� �F�K�D�Q�J�H�� �W�K�H�L�U�� �E�H�K�D�Y-
�L�R�X�U�V���W�R���D�Y�R�L�G���W�D�[�����Z�K�H�W�K�H�U���I�X�O�O�\���R�U���S�D�U�W�L�D�O�O�\�����$�O�V�R�����W�K�H���F�R�P�S�O�D�L�Q�W���P�R�V�W���R�I-
�W�H�Q���V�L�Q�J�O�H�G���R�X�W���E�\���W�D�[���W�K�H�R�U�L�V�W�V���L�V���W�K�D�W���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����D�Q�G���R�W�K�H�U���W�D�[�H�V��
�R�Q���S�U�R�S�H�U�W�\�����O�H�D�G���W�R���G�R�X�E�O�H���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�D�P�H���W�D�[���E�D�V�H�����L���H�����L�Q�F�R�P�H������
�7�D�[�D�W�L�R�Q���¿�U�V�W���R�F�F�X�U�V���Z�K�H�Q���L�Q�F�R�P�H���L�V���H�D�U�Q�H�G�����D�Q�G���W�K�H�Q���U�H�S�H�D�W�V���Z�K�H�Q���L�Q-
�F�R�P�H���L�V���G�L�U�H�F�W�H�G���W�R���S�D�\���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����.�X�N�L�ü���D�Q�G���â�Y�D�O�M�H�N����������������������������

�7�K�H���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H���H�P�S�K�D�V�L�]�H�G���E�\���D�O�O���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���H�Y�H�Q���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W����
�L�V���W�K�H���F�R�V�W���R�I���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���D���¿�V�F�D�O���F�D�G�D�V�W�U�H�����7�K�L�V���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H���U�H�O�D�W�H�V���W�R��
�S�U�R�E�O�H�P�V���R�I���H�[�S�H�Q�V�L�Y�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�R�S�H�U�W�\���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G��
�D�E�R�Y�H�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���\�H�D�U�V���R�I���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����$�O�V�R�����I�R�U���D�Q�\���S�U�R�S-
�H�U�W�\���W�D�[�����X�Q�D�Q�V�Z�H�U�H�G���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���U�H�P�D�L�Q�����Z�K�D�W���L�V���Q�H�W���H�I�I�H�F�W���R�I���D���W�D�[6�����Z�K�L�F�K��
�S�U�R�S�H�U�W�\�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�����V�K�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���W�D�[�H�G�����D�Q�G���K�R�Z���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���W�D�[��
�E�D�V�H�����2�I���F�R�X�U�V�H�����W�K�H���W�U�X�W�K���D�O�Z�D�\�V���O�L�H�V���V�R�P�H�Z�K�H�U�H���L�Q���W�K�H���P�L�G�G�O�H�����W�K�H���U�H�D�O��
�H�V�W�D�W�H���W�D�[���F�R�X�O�G���H�Q�K�D�Q�F�H���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���O�R�F�D�O���W�D�[���V�\�V�W�H�P�����E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���N�H�\��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�W�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��

�������0�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\

3.1. Two Surveys

�2�S�L�Q�L�R�Q���D�W�W�L�W�X�G�H���V�X�U�Y�H�\�V���L�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���R�I�W�H�Q���L�Q�F�O�X�G�H���O�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V-
�W�D�W�H���W�D�[�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�D�\���E�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G���W�R���H�[�S�H�U�W�V�����6�O�H�P�U�R�G���������������%�U�D�Q-
�Q�R�Q���������������$�V�K�Z�R�U�W�K���D�Q�G���+�H�\�Q�G�H�O�V���������������/�L�P���H�W���D�O�����������������â�L�P�R�Y�L�ü���H�W���D�O����
�������������D�V���Z�H�O�O���D�V���W�R���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�E�O�L�F�����H���J�����1�D�W�L�R�Q�D�O���3�X�E�O�L�F���5�D�G�L�R���.�D�L�V�H�U��
�)�D�P�L�O�\���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���.�H�Q�Q�H�G�\���6�F�K�R�R�O���R�I���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���������������+�D�P�P�D�U���H�W���D�O����
�������������&�R�O�H���D�Q�G���.�L�Q�F�D�L�G����������������

�7�R�� �R�E�W�D�L�Q�� �D�� �E�U�R�D�G�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �R�Q�� �U�H�D�F�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �W�K�H�� �S�U�R�S�R�V�H�G�� �O�R�F�D�O�� �U�H�D�O��
�H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����E�R�W�K���W�\�S�H�V���R�I���V�X�U�Y�H�\���Z�H�U�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G�����)�L�U�V�W���Z�D�V���D��
�J�H�Q�H�U�D�O���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\���G�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���W�D�[���V�\�V�W�H�P��
���D�Q�G���S�R�O�L�F�\�������W�K�L�V���Z�D�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���D���S�X�E�O�L�F���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\���I�R�F�X�V�H�G���V�S�H�F�L�I-
�L�F�D�O�O�\���R�Q���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���O�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[��



������

�7�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\�������F�R�Q�G�X�F�W�H�G���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���L�Q���W�K�H���V�X�P�P�H�U��
�R�I���������������F�R�Y�H�U�H�G���W�D�[�H�V���R�I���D�O�O���W�\�S�H�V���D�Q�G���O�H�Y�L�H�G���E�\���D�O�O���O�H�Y�H�O�V���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
���������V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�������7�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���O�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���W�K�X�V���Z�D�V��
�L�Q�F�O�X�G�H�G���D�V���W�K�H���I�X�W�X�U�H���P�D�L�Q���V�R�X�U�F�H���R�I���O�R�F�D�O���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�����W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���L�W�V��
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���W�R���R�W�K�H�U���O�R�F�D�O���W�D�[�H�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���S�U�H�V�X�P�H�G���W�R���E�H��
�D�E�R�O�L�V�K�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�X�U�V�H���R�I���W�K�H���W�D�[�¶�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���I�X�U�W�K�H�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �H�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �S�X�E�O�L�F�� �X�W�L�O�L�W�\�� �F�K�D�U�J�H���� �F�D�O�O�H�G�� �W�K�H�� �³�F�R�P-
�P�X�Q�D�O�� �F�K�D�U�J�H�´���� �W�K�H�� �W�D�[�� �R�Q�� �K�R�O�L�G�D�\�� �K�R�X�V�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �V�X�U�W�D�[�� �R�Q�� �S�H�U�V�R�Q�D�O��
�L�Q�F�R�P�H�� �W�D�[������ �7�K�H�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�� �W�R�� �W�K�H�� �S�U�R�S�R�V�H�G�� �W�D�[���� �L���H���� �D�� �Q�H�W�� �Z�H�D�O�W�K�� �W�D�[����
�Z�D�V���D�O�V�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�H�G���� �%�H�V�L�G�H�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�Q���V�S�H�F�L�¿�F���W�D�[���W�\�S�H�V���� �W�K�H���V�X�U-
�Y�H�\���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G���J�H�Q�H�U�D�O���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�Q���W�D�[���S�R�O�L�F�\�����H�I�¿�F�L�H�Q�F�\�����H�T�X�L�W�\�����W�D�[��
�E�X�U�G�H�Q���V�K�L�I�W���L�Q���W�D�[���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���W�D�[���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���F�R�V�W�V�����L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���Q�H�Z��
�U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�D�W�L�R�Q����

�&�U�R�D�W�L�D�Q�� �W�D�[�� �H�[�S�H�U�W�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �S�X�E�O�L�F�� ���O�R�F�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �X�Q�L�W�V���� �K�H�D�G�V�� �R�I��
�¿�Q�D�Q�F�H�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �W�D�[�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q������ �S�U�L�Y�D�W�H�� ���W�D�[�� �D�G�Y�L�V�H�U�V��
�D�Q�G�� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �K�R�X�V�H�V���� �D�Q�G�� �D�F�D�G�H�P�L�F�� �V�H�F�W�R�U�V�� �Z�H�U�H�� �D�V�N�H�G�� �E�\�� �H���P�D�L�O��
�W�R�� �D�V�V�H�V�V�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �R�Q���O�L�Q�H�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �X�V�L�Q�J�� �¿�Y�H���O�H�Y�H�O�� �/�L�N�H�U�W��
�L�W�H�P�V�����2�X�W���R�I���������������W�D�U�J�H�W�H�G���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�U�W�V�������������U�H�V�S�R�Q�G�H�G��

�7�K�H���V�H�F�R�Q�G���V�X�U�Y�H�\�����W�K�D�W���R�I���S�X�E�O�L�F���R�S�L�Q�L�R�Q�����Z�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�Q���D�X�W�X�P�Q������������
�D�Q�G���W�D�U�J�H�W�H�G���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���R�Y�H�U���������\�H�D�U�V���R�O�G�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V�����)�R�U���V�L�P�S�O�L�F�L�W�\�����E�X�W���D�O�V�R���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���U�H�D�O��
�H�V�W�D�W�H���W�D�[���O�D�F�N�H�G���F�H�U�W�D�L�Q���G�H�W�D�L�O�V�����W�K�H���V�X�U�Y�H�\���I�R�F�X�V���Z�D�V���O�L�P�L�W�H�G���W�R���G�H�Y�H�O-
�R�S�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�����:�L�W�K���D���F�R�Q�¿�G�H�Q�F�H���O�H�Y�H�O���R�I�������������W�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���U�H�T�X�L�U�H�G��
�V�D�P�S�O�H�� �V�L�]�H�� �R�I�� �������� �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�� ���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �W�R�� �H�Q�V�X�U�H�� �D�� ������ �P�D�U�J�L�Q�� �R�I��
�H�U�U�R�U�����Z�D�V���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\���D�F�K�L�H�Y�H�G�����Z�L�W�K���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V��
�U�H�D�F�K�L�Q�J�� ���������� �7�K�H�� �V�D�P�S�O�H�� �Z�D�V�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�G�� �E�\�� �U�H�J�L�R�Q���� �D�J�H���� �V�H�[���� �W�\�S�H�� �R�I��
�V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�����L���H�����X�U�E�D�Q���Y�H�U�V�X�V���U�X�U�D�O�����D�Q�G���Z�R�U�N���V�W�D�W�X�V����

�$���V�K�R�U�W���W�H�O�H�S�K�R�Q�H���V�X�U�Y�H�\���E�D�V�H�G���R�Q���U�D�Q�G�R�P���V�D�P�S�O�L�Q�J���Z�D�V���X�V�H�G�����7�K�H���U�H�O-
�D�W�L�Y�H�O�\���V�K�R�U�W���V�X�U�Y�H�\���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����W�Z�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
�D�E�R�X�W���W�D�[�S�D�\�H�U�V�¶���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�V���D�W�W�L�W�X�G�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���Q�H�Z���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[��
�D�Q�G���U�H�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�Y�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���W�K�H���W�D�[���V�\�V�W�H�P�����X�V�L�Q�J���¿�Y�H���O�H�Y�H�O���/�L�N-
�H�U�W���L�W�H�P�V�������T�X�H�V�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Q�X�P�E�H�U���D�Q�G��
�W�\�S�H�� �R�I�� �S�U�R�S�H�U�W�L�H�V�� �R�Z�Q�H�G���� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �D�E�R�X�W�� �W�D�[�S�D�\�H�U�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H��
�F�X�U�U�H�Q�W���E�X�U�G�H�Q���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H�����D�V���Z�H�O�O���T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
�U�H�J�D�U�G�L�Q�J���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���G�R�X�E�W�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G���D�E�R�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I��
�E�R�W�K���W�K�H���F�K�D�U�J�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�R�F�D�O���W�D�[�H�V�����I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z��
�U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�������D�Q�G���¿�Q�D�O�O�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�Q���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V��

�����������5�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V

�4�X�H�V�W�L�R�Q�V���L�Q���E�R�W�K���U�H�O�H�Y�D�Q�W���V�X�U�Y�H�\�V���D�U�H���D�Q�D�O�\�V�H�G���X�V�L�Q�J���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V��
�����I�U�H�T�X�H�Q�F�\���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����P�H�G�L�D�Q�����L�Q�W�H�U�T�X�D�U�W�L�O�H���U�D�Q�J�H���D�Q�G���P�R�G�H�²�D�Q�G���W�K�L�V���L�V��
�I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�Q���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�D�W�L�R�Q��

�7�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W���W�R���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G��
�O�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����3�D�U�W�L�D�O���/�H�D�V�W���6�T�X�D�U�H���6�W�U�X�F�W�X�U�D�O���(�T�X�D�W�L�R�Q���0�R�G�H�O�O�L�Q�J��
���3�/�6���6�(�0���� �R�U�� �3�D�U�W�L�D�O�� �/�H�D�V�W�� �6�T�X�D�U�H�V�� �3�D�W�K�� �0�R�G�H�O�O�L�Q�J�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�S�S�O�L�H�G��
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�Y�D�U�L�D�E�O�H�V���� �3�/�6���6�(�0�� �F�R�P�S�U�L�V�H�V�� �W�K�U�H�H�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���� �L�Q�Q�H�U�� �R�U�� �V�W�U�X�F�W�X�U�D�O��
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�L�Q�Q�H�U���Z�H�L�J�K�W�V�����7�K�L�V���P�H�W�K�R�G���L�V���V�H�O�H�F�W�H�G���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���3�/�6���6�(�0���P�R�G�H�O���F�D�Q��
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�W�L�R�Q���R�I���D���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����7�K�H�V�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���E�D�V�L�F��
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Table 1.�� �)�U�H�T�X�H�Q�F�\�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���� �P�H�G�L�D�Q�� ���0�G�Q������ �L�Q�W�H�U�T�X�D�U�W�L�O�H�� �U�D�Q�J�H�� ���,�4�5���� �D�Q�G�� �P�R�G�H�� �I�R�U��
�H�[�S�H�U�W�V
�6�R�X�U�F�H�����$�X�W�K�R�U�V�����E�D�V�H�G���R�Q���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�S�R�Q�V�H�V
�1�R�W�H�V����a�� �����F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���V�W�U�R�Q�J�O�\�� �G�L�V�D�J�U�H�H���� ���� �±�� �P�R�V�W�O�\�� �G�L�V�D�J�U�H�H���� ���� �±�� �Q�H�L�W�K�H�U�� �D�J�U�H�H�� �Q�R�U��
�G�L�V�D�J�U�H�H���������±���P�R�V�W�O�\���D�J�U�H�H�����������F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���V�W�U�R�Q�J�O�\���D�J�U�H�H
�E���0�X�O�W�L�S�O�H���P�R�G�H�V���H�[�L�V�W�����7�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���Y�D�O�X�H���L�V���V�K�R�Z�Q
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�$�O�W�K�R�X�J�K�� �P�R�V�W�� �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�� �P�R�G�H�U�D�W�H�O�\�� �V�X�S�S�R�U�W�H�G�� �W�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I��
�W�K�H�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �W�D�[���� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�T�X�D�U�W�L�O�H�� �U�D�Q�J�H�� �U�H�Y�H�D�O�V�� �E�R�W�K�� �D�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H��
�Q�X�P�E�H�U���R�I���P�R�G�H�U�D�W�H���R�S�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���W�D�[���D�V���Z�H�O�O���D�V���O�D�F�N���R�I���V�W�U�R�Q�J���V�X�S-
�S�R�U�W�H�U�V���� �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �W�D�[�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �O�R�F�D�O�� ���D�V�� �S�U�R�S�R�V�H�G�� �E�\�� �W�K�H��
�O�H�J�L�V�O�D�W�R�U�����Z�D�V���P�X�F�K���V�W�U�R�Q�J�H�U�����Z�L�W�K���W�K�H���E�X�O�N���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���I�X�O�O�\���V�X�S�S�R�U�W-
�L�Q�J���W�K�H���L�G�H�D�����7�K�H���V�D�P�H���G�H�J�U�H�H�����D�Q�G���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����R�I���V�X�S�S�R�U�W���H�[�L�V�W�V���I�R�U���W�K�H��
�J�H�Q�H�U�D�O���L�G�H�D���R�I���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�D�W�L�R�Q�����6�L�Q�F�H���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���D��
�Q�H�W���Z�H�D�O�W�K���W�D�[�����W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���H�Q�I�R�U�F�H�G���E�\���F�H�Q�W�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\��
�V�O�L�J�K�W�O�\���Z�H�D�N�H�U���W�K�D�Q���W�K�D�W���I�R�U���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����W�K�R�X�J�K���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�X�O�O��
�V�X�S�S�R�U�W�H�U�V���L�V���D�O�V�R���V�O�L�J�K�W�O�\���K�L�J�K�H�U�������L�W���F�D�Q���E�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V��
�J�H�Q�H�U�D�O�O�\���V�X�S�S�R�U�W���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�D�W�L�R�Q�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���D���O�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����E�X�W��
�K�D�Y�H�� �U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �O�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�� �S�U�R�S�R�V�D�O���� �6�X�U�S�U�L�V-
�L�Q�J�O�\�����D�Q�G���L�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���L�P�P�H-
�G�L�D�W�H���D�E�R�O�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H�����O�R�F�D�O���X�W�L�O�L�W�\���F�K�D�U�J�H�����D�Q�G���W�D�[���R�Q��
�K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���I�X�W�X�U�H���D�E�R�O�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���O�R�F�D�O���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H��
�W�D�[�� �V�X�U�W�D�[���� �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �G�R�� �Q�R�W�� �I�D�Y�R�X�U�� �W�K�H�� �U�H�P�R�Y�D�O�� �R�I�� �W�K�R�V�H��
�W�D�[�H�V���F�K�D�U�J�H�V���� �7�K�L�V�� �K�R�O�G�V�� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�U�X�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �W�D�[�H�V�� ���L���H���� �W�K�H�� �W�D�[�� �R�Q��
�K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V���D�Q�G���W�K�H���V�X�U�W�D�[�������X�Q�O�L�N�H���I�R�U���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H�����V�L�Q�F�H��
�W�K�H���O�D�W�W�H�U���W�D�N�H�V���W�K�H���I�R�U�P���R�I���D���³�V�L�P�S�O�L�¿�H�G�´�����L���H�����E�X�L�O�W���D�U�H�D���E�D�V�H�G�����O�R�F�D�O���U�H�D�O��
�H�V�W�D�W�H���W�D�[�����7�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�K�X�V���D�U�H���P�R�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���V�L�P�L�O�D�U�L�W�\���R�I���W�K�H��
�S�U�R�S�R�V�H�G���W�D�[���W�R���W�K�H���³�F�O�D�V�V�L�F�´���U�H�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�����D�Q�G���R�I���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���L�W���L�V���W�R��
�E�H���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���W�K�H���P�R�U�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����1�R�W���V�X�U�S�U�L�V�L�Q�J�O�\�����W�K�H��
�P�R�G�H���I�R�U���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H���L�V���R�Q�O�\���������Z�K�L�O�H���I�R�U���W�K�H���R�W�K�H�U���W�D�[�H�V���D�Q�G��
�F�K�D�U�J�H�V���L�W���L�V���������$�V���H�[�S�H�F�W�H�G���� �O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���R�I�¿�F�L�D�O�V���I�D�Y�R�X�U��
�U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���R�I���D�O�O���W�K�U�H�H���W�D�[�H�V���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���W�K�L�V���V�X�S�S�R�U�W���U�L�V�H�V���Z�L�W�K���H�D�F�K���D�G�G�L-
�W�L�R�Q�D�O���T�X�H�V�W�L�R�Q���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����E�X�W���D�F�D�G�H�P�L�F�V���D�O�V�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�L�V���D�W�W�L�W�X�G�H�����D�Q�G��
�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���O�R�F�D�O�����S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����V�X�U�W�D�[�����E�D�V�H�G���R�Q��
�G�H�W�D�L�O�H�G���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�X�O�W�V������ 

�7�K�H���R�W�K�H�U���V�X�U�S�U�L�V�L�Q�J���I�D�F�W���L�V���W�K�D�W���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�����G�H�V�S�L�W�H���D�G�Y�R�F�D�W�L�Q�J���V�W�U�R�Q�J�O�\��
�I�R�U���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[�D�W�L�R�Q�����L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�D�W�L�R�Q�������U�H�P�D�L�Q���U�H�O�X�F�W�D�Q�W���W�R��
�S�D�\���V�X�F�K���W�D�[�H�V���S�H�U�V�R�Q�D�O�O�\����

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����V�R�P�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���H�[�L�V�W�V���D�P�R�Q�J���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���D�Q�V�Z�H�U�V�����7�K�L�V��
�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���6�S�H�D�U�P�D�Q�¶�V���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���F�R�H�I�¿�F�L�H�Q�W�V�����S�U�H-
�V�H�Q�W�H�G���L�Q���7�D�E�O�H���������7�D�E�O�H�������V�K�R�Z�V���W�K�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���P�D�W�U�L�[���Z�L�W�K���R�Q�O�\���W�K�R�V�H��
�F�R�H�I�¿�F�L�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
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Table 2. �&�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���P�D�W�U�L�[�����6�S�H�D�U�P�D�Q�¶�V���U�D�Q�N���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���F�R�H�I�¿�F�L�H�Q�W�V��
�6�R�X�U�F�H�����$�X�W�K�R�U�V�����E�D�V�H�G���R�Q���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�S�R�Q�V�H�V
�1�R�W�H�V�����
���S�����������������
�
���S�������������������
�
�
���S��������������

�$�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G���� �D�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �D�Q�G�� �V�W�U�R�Q�J�H�V�W�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�� �H�[�L�V�W�V�� �E�H-
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�H�Y�D�Q�F�H�����&�K�L�Q�Q�������������������&�R�Q�V�W�U�X�F�W���F�U�R�V�V���Y�D�O�L�G�D�W�H�G���U�H�G�X�Q�G�D�Q�F�\���I�R�U��Capital 
�L�Q�F�R�P�H�� �W�D�[�D�W�L�R�Q�� ���3�,�7���� �L�V�� ������������ �Z�K�L�O�H�� �W�K�D�W�� �I�R�U���/�R�F�D�O�� �W�D�[�D�W�L�R�Q���� �6�K�L�I�W�� �I�U�R�P��
�3�,�7���V�X�U�W�D�[���W�R���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�V�����������������L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J���W�K�H���P�R�G�H�O���K�D�V���S�U�H�G�L�F�W�L�Y�H��
�U�H�O�H�Y�D�Q�F�H��

Table 3.���3�D�W�K���F�R�H�I�¿�F�L�H�Q�W�V
�6�R�X�U�F�H�����$�X�W�K�R�U�V�����E�D�V�H�G���R�Q���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�S�R�Q�V�H�V



������

4.3. Public opinion survey

�8�Q�O�L�N�H���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���V�X�U�Y�H�\�����W�K�H���S�X�E�O�L�F���R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G���V�R�O�H�O�\��
�R�Q���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����7�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���D�W�W�L�W�X�G�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
�D�Q�G�� �E�D�V�L�F�� �G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H�� �V�W�D�W�L�V�W�L�F�V�� �R�I�� �W�K�H�� �D�Q�V�Z�H�U�V�� �D�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �7�D�E�O�H��
�������%�H�V�L�G�H�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���D�Q�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�����T�X�H�V-
�W�L�R�Q���V���� �D�E�R�X�W�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �R�I�� �W�D�[���X�V�H�U�� �F�K�D�U�J�H�V�� �D�Q�G�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F��
�S�O�D�Q�V�����E�X�\�L�Q�J���R�U���V�H�O�O�L�Q�J���S�U�R�S�H�U�W�\�������W�K�U�H�H���E�D�V�L�F���V�X�U�Y�H�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���V�H�W����
�7�K�H�� �¿�U�V�W���R�Q�H�� �F�O�R�V�H�O�\�� �U�H�V�H�P�E�O�H�G�� �W�K�H�� �H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�� �V�X�U�Y�H�\�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �U�H-
�J�D�U�G�L�Q�J���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����E�X�W���D�O�V�R���X�V�H�G���W�K�H���W�H�U�P���³�S�U�R�S�H�U�W�\�´���V�L�Q�F�H���W�K�H���W�D�[��
�L�V���G�H�Q�R�W�H�G���D�V���V�X�F�K���W�R���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�E�O�L�F�����7�K�H���H�T�X�L�W�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�����4�������Z�D�V��
�D�O�V�R���P�R�G�L�¿�H�G���W�R���E�H�W�W�H�U���V�X�L�W���W�K�H���S�X�E�O�L�F�����:�H���D�O�V�R���Z�D�Q�W�H�G���W�R���F�K�H�F�N���Z�K�H�W�K�H�U��
�S�H�R�S�O�H���N�Q�R�Z���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H�����D�Q�G���W�D�[���R�Q���K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V����
�Z�L�O�O���E�H���D�E�R�O�L�V�K�H�G�����D�Q�G���V�R���4�����Z�D�V���D�O�V�R���V�H�W�����7�K�L�V���U�H�O�D�W�H�G���Q�R�W���V�R���P�X�F�K���W�R��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���W�K�H���Q�H�Z���O�D�Z�����E�X�W���W�R���Z�K�D�W���S�H�R�S�O�H���H�[�S�H�F�W���W�R���K�D�S�S�H�Q�����8�Q�O�L�N�H��
�W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���¿�Y�H���/�L�N�H�U�W���L�W�H�P�V�����W�K�L�V���R�Q�H���K�D�V���R�Q�O�\���I�R�X�U���D�Q�V�Z�H�U�V�²�������7�K�H�\��
�Z�L�O�O���E�H���D�E�R�O�L�V�K�H�G�����������7�K�H�\���Z�L�O�O���E�H���U�H�G�X�F�H�G�����������7�K�H�\���Z�L�O�O���U�H�P�D�L�Q�����������7�K�H�\��
�Z�L�O�O���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�²�Z�L�W�K���³�'�R���Q�R�W���N�Q�R�Z�´���D�Q�V�Z�H�U�V���E�H�L�Q�J���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H��
�D�Q�D�O�\�V�L�V��

Table 4. �)�U�H�T�X�H�Q�F�\�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���� �P�H�G�L�D�Q�� ���0�G�Q������ �L�Q�W�H�U�T�X�D�U�W�L�O�H�� �U�D�Q�J�H�� ���,�4�5���� �D�Q�G�� �P�R�G�H�� �I�R�U��
�J�H�Q�H�U�D�O���S�X�E�O�L�F
�6�R�X�U�F�H�����$�X�W�K�R�U�V�����E�D�V�H�G���R�Q���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�S�R�Q�V�H�V
�1�R�W�H�V����a�� �$�Q�V�Z�H�U�V�� �W�R�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �4���� �D�Q�G�� �4������ �����F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���V�W�U�R�Q�J�O�\�� �G�L�V�D�J�U�H�H���� ���� �±�� �P�R�V�W�O�\��
�G�L�V�D�J�U�H�H���������±���Q�H�L�W�K�H�U���D�J�U�H�H���Q�R�U���G�L�V�D�J�U�H�H���������±���P�R�V�W�O�\���D�J�U�H�H�����������F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���V�W�U�R�Q�J�O�\���D�J�U�H�H
�E���$�Q�V�Z�H�U�V���W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q���4�������������7�K�H�\���Z�L�O�O���E�H���D�E�R�O�L�V�K�H�G���������±���7�K�H�\���Z�L�O�O���E�H���U�H�G�X�F�H�G�����������7�K�H�\���Z�L�O�O��
�U�H�P�D�L�Q���������±���7�K�H�\���Z�L�O�O���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G

�$�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� ���L�Q�G�L�F�D�W�H�G�� �X�Q�G�H�U�� �K�\�S�R�W�K�H�V�L�V������ �W�K�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �S�X�E�O�L�F�� �L�V�� �O�H�V�V��
�L�Q�� �I�D�Y�R�U�� �R�I�� �D�� �O�R�F�D�O�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �W�D�[�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �W�K�D�Q�� �W�D�[�� �H�[�S�H�U�W�V���� �7�K�H��
�0�D�Q�Q���:�K�L�W�Q�H�\���W�H�V�W���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q���P�H�G�L�D�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���H�[-
�S�H�U�W�V���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���D���O�R�F�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�V���V�L�J�Q�L�¿-
�F�D�Q�W�����8� �������������S� ������������

�$�V�� �V�H�H�Q�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �P�R�G�H�V�� �L�Q�� �7�D�E�O�H�� ������ �W�K�H�� �O�D�U�J�H�V�W�� �J�U�R�X�S�V�� �R�I�� �W�D�[�S�D�\�H�U�V��
�V�W�U�R�Q�J�O�\���I�D�Y�R�X�U���W�D�[���H�T�X�L�W�\���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O���E�X�W���R�S�S�R�V�H���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���D�Q�G���E�H�O�L�H�Y�H���L�Q���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���E�X�U�G�H�Q�����L���H�������W�K�H�\��
�H�[�S�H�F�W���U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H���D�Q�G���W�K�H���W�D�[���R�Q���K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V����
�+�R�Z�H�Y�H�U���� �P�H�G�L�D�Q�V�� �V�W�L�O�O�� �V�X�J�J�H�V�W�� �V�W�U�R�Q�J�� �U�H�O�L�D�Q�F�H�� �R�Q�� �H�T�X�L�W�\�� �W�R�J�H�W�K�H�U�� �Z�L�W�K��
�D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H�����S�H�U�K�D�S�V���E�H�W�W�H�U���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���L�Q�G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����D�J�D�L�Q���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���E�H�O�L�H�I���W�K�D�W���H�[�L�V�W�L�Q�J���W�D�[�H�V���Z�L�O�O��
�U�H�P�D�L�Q����



������

�,�W���L�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���W�R���J�D�L�Q���L�Q�V�L�J�K�W�V���L�Q�W�R���W�K�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�P�R�Q�J���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V����
�Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q���7�D�E�O�H�� ������ �W�R�J�H�W�K�H�U�� �Z�L�W�K�� �W�Z�R�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V��
�F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����4�����²���'�R���\�R�X���S�O�D�Q���W�R���V�H�O�O���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H��
�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�[�W�������\�H�D�U�V�"�����4�����²���'�R���\�R�X���S�O�D�Q���W�R���E�X�\���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H��
�Q�H�[�W�������\�H�D�U�V�"��11.

Table 5. �&�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���P�D�W�U�L�[�����6�S�H�D�U�P�D�Q�¶�V���U�D�Q�N���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���F�R�H�I�¿�F�L�H�Q�W�V
�6�R�X�U�F�H�����$�X�W�K�R�U�V�����E�D�V�H�G���R�Q���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�S�R�Q�V�H�V
�1�R�W�H�V����a���6�R�P�H�U�V�¶���G���I�R�U���4�����4��
�
���S�����������������
�
���S�������������������
�
�
���S��������������

�7�K�H���Y�H�U�\���Z�H�D�N���E�X�W���V�W�L�O�O���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���S�R�V�L�W�L�Y�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q��
�4���� �D�Q�G�� �4���� �V�X�J�J�H�V�W�V�� �W�K�D�W���� �D�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G���� �V�R�P�H�� �R�I�� �W�K�R�V�H�� �V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J�� �W�K�H��
�H�T�X�L�W�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���V�W�L�O�O���E�H�O�L�H�Y�H���L�W���F�D�Q���E�H���D�F�K�L�H�Y�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�����7�K�H���V�O�L�J�K�W�O�\���V�W�U�R�Q�J�H�U���Q�H�J�D�W�L�Y�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q��
�4�����D�Q�G���4�����L�V���Y�H�U�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����D�Q�G���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���V�W�U�R�Q�J�H�V�W���R�S�S�R�Q�H�Q�W�V��
�R�I���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���D�U�H���W�K�R�V�H���Z�K�R���U�H�P�D�L�Q���V�F�H�S�W�L�F�D�O��
�D�E�R�X�W���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V���S�U�R�P�L�V�H���W�R���D�E�R�O�L�V�K���H�[�L�V�W�L�Q�J���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�H�V���R�U��
�W�K�R�V�H�� �Z�K�R�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �H�Y�H�Q�� �D�Z�D�U�H�� �R�I�� �W�K�D�W�� �S�U�R�P�L�V�H���� �7�K�H�� �P�H�G�L�D�Q�� �R�I�� �4���� ��������
�7�D�E�O�H�������� �W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���W�K�L�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���R�I�I�H�U���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U�����P�L�O�G����
�D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���J�L�Y�H�Q���V�K�D�U�L�Q�J���R�I���D�S-
�S�U�R�S�U�L�D�W�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�E�O�L�F�����I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���D���V�W�U�R�Q�J���D�Q�G��
�U�H�O�L�D�E�O�H�� �D�V�V�X�U�D�Q�F�H�� �W�K�D�W���W�K�H�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �W�D�[�H�V���F�K�D�U�J�H�V�� �D�U�H�� �W�R���E�H�� �D�E�R�O�L�V�K�H�G����
�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����H�Y�H�Q���L�I���E�R�W�K���Z�H�U�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G�����V�F�H�S�W�L�F�L�V�P���U�H�P�D�L�Q�V���W�K�D�W���D��
�Q�H�Z���W�D�[���P�L�J�K�W�����V�R�P�H�K�R�Z�����E�U�L�Q�J���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���E�X�U�G�H�Q��

�7�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���O�R�J�L�F�D�O�����7�K�R�V�H���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���W�R���V�H�O�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H��
���4�������G�R���V�R�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���U�H�D�V�R�Q�V�����E�H�F�D�X�V�H���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V���D�Q�G���L�W��
�L�V���O�R�J�L�F�D�O���W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H���P�R�U�H���L�Q�F�O�L�Q�H�G���W�R���L�Q�F�R�P�H���U�H�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����4���������1�D�W�X-
�U�D�O�O�\�����V�L�Q�F�H���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���L�Q�À�X�H�Q�F�H���W�K�L�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���W�K�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���L�V���Y�H�U�\��
�Z�H�D�N���� �7�K�H�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �4���� �D�Q�G�� �4���� �L�V�� �H�D�V�\�� �W�R�� �H�[�S�O�D�L�Q����
�Z�K�L�O�H�� �W�K�R�V�H�� �K�L�J�K�O�\�� �H�Q�J�D�J�H�G�� �L�Q�� �V�H�O�O�L�Q�J�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� ���4������ �D�U�H�� �D�O�V�R�� �K�L�J�K�O�\��
�H�Q�J�D�J�H�G���L�Q���E�X�\�L�Q�J���L�W�����4�������R�Z�L�Q�J���W�R���U�H�V�D�O�H�����0�R�U�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���I�R�U���R�X�U���D�Q�D�O�\-
�V�L�V���D�U�H���W�K�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���4�����Z�L�W�K���4�����D�Q�G���4�������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����Z�L�W�K���W�K�H���¿�U�V�W��
�E�H�L�Q�J���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���E�H�L�Q�J���Q�H�J�D�W�L�Y�H�����D�V���H�[�S�H�F�W�H�G�����7�K�R�V�H���Z�K�R��
�G�R���Q�R�W���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���F�K�D�U�J�H�����D�Q�G���W�D�[�����Z�L�O�O���E�H���D�E�R�O�L�V�K�H�G��
�D�Q�G���H�Y�H�Q���I�H�D�U���W�K�H�\���Z�L�O�O���L�Q�F�U�H�D�V�H�����F�R�P�E�L�Q�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���Q�H�Z���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[��
�W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����P�X�F�K���P�R�U�H���V�W�U�R�Q�J�O�\���I�D�Y�R�X�U���G�L�Y�H�V�W-
�L�Q�J���I�U�R�P���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H��

�8�O�W�L�P�D�W�H�O�\�����W�K�H���E�L�Q�R�P�L�D�O���S�U�R�E�L�W���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���P�R�G�H�O���I�R�U���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�W�U�R�G�X�F-
�W�L�R�Q�����4�������Z�D�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G�����7�D�E�O�H�����������X�V�L�Q�J���4�����D�Q�G���4�����D�V���Z�H�O�O���D�V���R�Q�H���G�H-
�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�� ���'�����²�Z�R�U�N�� �V�W�D�W�X�V�� ���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���²�D�V�� �U�H�J�U�H�V�V�R�U�V����. 
�)�R�U�� �4���� �D�Q�G�� �4������ �W�K�H�� �Q�H�X�W�U�D�O�� �D�Q�V�Z�H�U�� �������� �L�V�� �R�P�L�W�W�H�G�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�P�D�L�Q�L�Q�J��
�D�Q�V�Z�H�U�V���D�U�H���F�O�D�V�V�L�¿�H�G���D�V���H�L�W�K�H�U���³�<�H�V�´�� �������� ������ �R�U���³�1�R�´�� �������� �������� �Z�K�H�U�H���³�1�R�´��
�L�V�� �D�� �U�H�I�H�U�H�Q�F�H�� �Y�D�O�X�H�� ���5�)������ �4���� �L�V�� �G�L�Y�L�G�H�G�� �L�Q�W�R�� �D�� �J�U�R�X�S�� �W�K�D�W�� �E�H�O�L�H�Y�H�V�� �W�K�H��



������

�S�U�H�Y�L�R�X�V�� �F�K�D�U�J�H�V���W�D�[�H�V�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �D�E�R�O�L�V�K�H�G�� ���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�� �Y�D�O�X�H���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H-
�P�D�L�Q�L�Q�J���J�U�R�X�S���W�K�D�W���G�R�H�V���Q�R�W���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W�����H�[�S�H�F�W�L�Q�J���D���G�H�F�U�H�D�V�H�����P�D�L�Q�W�H-
�Q�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���V�W�D�W�X�V���T�X�R�����R�U���L�Q�F�U�H�D�V�H�������)�R�U���W�K�H���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���Y�D�U�L�D�E�O�H�����'��������
�Z�R�U�N�� �V�W�D�W�X�V�� �L�V�� �J�U�R�X�S�H�G�� �D�V�� �I�R�O�O�R�Z�V���� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�� �H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� ���U�H�I�H�U�H�Q�F�H��
�Y�D�O�X�H������ �¿�[�H�G���W�H�U�P�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�� �Z�R�U�N�H�U�V���� �X�Q�H�P�S�O�R�\�H�G���� �S�H�Q�V�L�R�Q�H�U�V���� �V�W�X�G�H�Q�W�V��
�D�Q�G���K�R�X�V�H�Z�L�Y�H�V��

Table 6 �%�L�Q�R�P�L�D�O���S�U�R�E�L�W���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���P�R�G�H�O���I�R�U���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����4����
�6�R�X�U�F�H�����$�X�W�K�R�U�V�����E�D�V�H�G���R�Q���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�S�R�Q�V�H�V
�1�R�W�H�V�����
���S�����������������
�
���S�������������������
�
�
���S��������������
�4�������5�)� �W�D�[���V�\�V�W�H�P���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���U�H�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���L�Q�F�R�P�H
�4�������5�)� ���&�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H���D�Q�G���W�D�[���R�Q���K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V���Z�L�O�O���E�H���D�E�R�O�L�V�K�H�G
�'�����±���:�R�U�N���V�W�D�W�X�V�����5�)� ���3�U�H�P�D�Q�H�Q�W���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W

�$�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�G�� �E�\�� �E�R�W�K�� �F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�� �U�H�V�X�O�W�V�� �D�Q�G�� �U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q�� �U�H�V�X�O�W�V�� ���D�Q�G�� �L�Q��
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���K�\�S�R�W�K�H�V�H�V���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�������D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���L�Q�W�U�R-
�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �D�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �W�D�[�� �L�V�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�G�� �E�\�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �D�W�W�L�W�X�G�H��
�W�R�Z�D�U�G�V�� �L�Q�F�R�P�H�� �U�H�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�G�� �E�\�� �V�F�H�S�W�L�F�L�V�P��
�D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �D�E�R�O�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �F�R�P�P�X�Q�D�O�� �F�K�D�U�J�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �D�E�R�O�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �W�D�[��
�R�Q���K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�K�H���R�Q�O�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���F�K�D�U-
�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F���L�V���Z�R�U�N���V�W�D�W�X�V�����7�K�X�V���Q�R�W���R�Q�O�\���G�R�H�V���F�X�U�U�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���P�D�W�W�H�U�����E�X�W��
�H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q�F�R�P�H���P�D�W�W�H�U�V���H�Y�H�Q���P�R�U�H�����$�V���H�[�S�H�F�W�H�G�����S�H�R�S�O�H���W�K�D�W���O�D�F�N���S�H�U-
�P�D�Q�H�Q�W�� �H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �D�U�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �U�H�O�X�F�W�D�Q�W�� �W�R�� �D�F�F�H�S�W�� �W�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�R�I���Q�H�Z���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[�H�V�����7�K�H���R�Q�O�\���H�[�F�H�S�W�L�R�Q���L�V���V�W�X�G�H�Q�W���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���W�K�D�W��
�R�E�Y�L�R�X�V�O�\���H�[�S�H�F�W�V�����U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�����K�L�J�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�V���L�Q���W�K�H���Q�H�D�U���I�X�W�X�U�H�����+�R�Z�H�Y-
�H�U�����R�Q�O�\���X�Q�H�P�S�O�R�\�H�G���S�H�R�S�O�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H�����Z�K�L�F�K���R�Q�F�H��
�D�J�D�L�Q���P�D�W�F�K�H�V���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V��

�������&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q

�,�Q�V�W�H�D�G���R�I���D���F�O�D�V�V�L�F�D�O���O�R�F�D�O���W�D�[���R�Q���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���D�V���D���P�D�L�Q���V�R�X�U�F�H���R�I���O�R�F�D�O��
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H�����&�U�R�D�W�L�D���E�X�U�G�H�Q�V���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���Z�L�W�K���O�R�F�D�O���X�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V��
���F�R�P�P�X�Q�D�O���F�K�D�U�J�H�V�����D�Q�G���D���W�D�[���R�Q���K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V�����Z�K�L�O�H���V�L�P�X�O�W�D�Q�H�R�X�V-
�O�\�� �P�D�N�L�Q�J�� �H�[�W�H�Q�V�L�Y�H�� �X�V�H�� �R�I�� �S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H�� �W�D�[�� �V�X�U�F�K�D�U�J�H�V�� �D�V�� �D�� �P�D�L�Q��
�V�R�X�U�F�H���R�I���O�R�F�D�O���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����$���G�H�W�D�L�O�H�G���S�U�R�S�R�V�D�O���W�R���L�Q�W�U�R�G�X�F�H���D���O�R�F�D�O���U�H�D�O��
�H�V�W�D�W�H�� �W�D�[�� �Z�D�V�� �P�D�G�H�� �L�Q�� ������������ �D�Q�G�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �W�K�H�� �U�H�P�R�Y�D�O�� �R�I�� �F�R�P�P�X�Q�D�O��
�F�K�D�U�J�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �W�D�[�� �R�Q�� �K�R�O�L�G�D�\�� �K�R�X�V�H�V���� �D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �W�K�H�� �I�X�W�X�U�H�� �U�H�P�R�Y�D�O��
�R�I���W�K�H���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���V�X�U�W�D�[�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���W�D�[���K�D�G���Q�R�W���E�H�H�Q���L�Q�W�U�R-
�G�X�F�H�G���D�V���R�I���W�K�H���H�Q�G���R�I�������������D�Q�G���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���X�Q�W�L�O���I�X�U�W�K�H�U���Q�R�W�L�F�H��



������

�$�V���H�[�S�H�F�W�H�G�����V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�D�[���L�Q���&�U�R�D-
�W�L�D���L�V���V�W�U�R�Q�J�H�U���D�P�R�Q�J���H�[�S�H�U�W�V���W�K�D�Q���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�E�O�L�F�����+�R�Z�H�Y�H�U�����V�W�U�R�Q�J��
�V�X�S�S�R�U�W���L�V���O�D�F�N�L�Q�J���H�Y�H�Q���D�P�R�Q�J���H�[�S�H�U�W�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���D�P�R�Q�J���I�D�F�X�O�W�\���R�I���H�F�R-
�Q�R�P�L�F�V�¶���P�H�P�E�H�U�V���I�U�R�P���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�����6�X�S�S�R�U�W��
�D�P�R�Q�J���H�[�S�H�U�W�V���I�R�U���W�K�L�V���W�D�[���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���V�K�L�I�W���I�U�R�P���L�Q�F�R�P�H���W�R���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[-
�D�W�L�R�Q���L�V�����U�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���W�K�H�L�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�����Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�\���V�X�S�S�R�U�W��
�I�R�U���O�R�Z�H�U���W�D�[�D�W�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�R�W�K���W�K�H���R�I�¿�F�L�D�O���W�D�[���E�X�U�G�H�Q���D�Q�G���W�K�H���³�K�L�G�G�H�Q�´��
�W�D�[���E�X�U�G�H�Q���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���W�D�[���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���F�R�V�W�V�����D�Q�G���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G��
�E�\�� �D�W�W�L�W�X�G�H�V�� �L�Q�� �I�D�Y�R�X�U�� �R�I�� �W�D�[�� �H�T�X�L�W�\�� �D�Q�G�� �R�I�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �E�H�L�Q�J�� �D�Q�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U��
�R�I�� �D�G�H�T�X�D�W�H�� �D�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �S�D�\���� �D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �W�K�H�� �Q�H�F�H�V�V�L�W�\�� �R�I�� �F�D�S�L�W�D�O�� ���L�Q�F�R�P�H����
�W�D�[�D�W�L�R�Q��

�,�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�O�\�����G�H�V�S�L�W�H���O�H�J�L�V�O�D�W�R�U�V���H�[�S�O�L�F�L�W�O�\���D�Q�Q�R�X�Q�F�L�Q�J���W�K�H���U�H�P�R�Y�D�O���R�I���W�K�H��
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Appendix

Table A1. �,�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���F�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�W���Y�D�O�L�G�L�W�\
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Table A2. �)�R�U�Q�H�O�O���/�D�U�F�N�H�U���F�U�L�W�H�U�L�R�Q
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Table A3. �&�R�P�E�L�Q�H�G���O�R�D�G�L�Q�J�V���D�Q�G���F�U�R�V�V���O�R�D�G�L�Q�J�V
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Notes

1.	 �,�W���L�V���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�V���H�I�¿�F�L�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���³�V�H�F�R�Q�G���E�H�V�W�´���V�R�O�X-
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�H�U���R�F�F�X�S�L�H�G�� �K�R�X�V�L�Q�J�� ���(�&���� ������������ �������� �1�R�U�U�H�J�D�D�U�G���� ������������ �������� �2�D�W�H�V����
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�H�U�Q�P�H�Q�W�V���D�U�H���Q�R�W���O�L�N�H�O�\���W�R���P�R�Y�H���W�R���D���K�L�J�K�H�U���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[��
�X�V�H���Z�L�W�K���W�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K�´�����%�D�K�O���D�Q�G���0�D�U�W�L�Q�H�]���9�D�V�T�X�H�]���������������������������$�U-
�H�D���E�D�V�H�G�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V�� �P�D�\�� �D�Y�R�L�G�� �S�U�R�E�O�H�P�V�� �R�I�� �L�Q�V�W�D�E�L�O�L�W�\���� �E�X�W�� �W�K�H�\��
�³�U�D�U�H�O�\�� �U�D�L�V�H�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �U�H�Y�H�Q�X�H���� �I�R�U�� �D�U�E�L�W�U�D�U�\�� �O�H�Y�L�H�V�� �D�U�H�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�O�\��
�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H�� �R�Q�O�\�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�\�� �U�H�P�D�L�Q�� �D�W�� �Q�R�P�L�Q�D�O�� �O�H�Y�H�O�V�´�� ���0�D�O�P�H�� �D�Q�G��
�<�R�X�Q�J�P�D�Q����������������������

3.	 �%�H�V�L�G�H�V�� �F�O�D�V�V�L�F�D�O�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �H�T�X�L�W�\�� �D�V�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�L�W�\�� ���L�Q�� �U�H�O�D-
�W�L�R�Q���W�R���L�Q�F�R�P�H�������W�K�H�U�H���L�V���D���T�X�H�V�W�L�R�Q���R�I���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���X�V�L�Q�J���S�U�R�S-
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�R�Q�D�O�� �D�S�S�U�R�D�F�K�H�V�� �I�R�U�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�H�F�W�R�U�� �W�D�[�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �Q�L�Q�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �8�Q�L�R�Q��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���K�D�Y�H���D�J�U�H�H�G���W�R���D�G�R�S�W���D���X�Q�L�¿�H�G���)�7�7���D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���H�Q�K�D�Q�F�H�G���F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q��
�Z�K�L�F�K���V�K�R�X�O�G���F�R�P�H���L�Q�W�R���I�R�U�F�H���G�X�U�L�Q�J���������������7�K�H���P�0�D�L�Q���E�H�Q�H�¿�W�V���R�I���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
�R�I���)�7�7���L�V���W�R���J�H�Q�H�U�D�W�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���¿�V�F�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����W�R���S�U�R�S�H�U�O�\���V�K�D�U�H���W�K�H���F�R�V�W���R�I���W�K�H��
�F�U�L�V�L�V���Z�L�W�K���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U�����D�Q�G���W�R���U�H�G�X�F�H���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���D���Q�H�Z���F�U�L�V�L�V�����$�G�Y�H�U-
�V�H���H�I�I�H�F�W�V���S�U�L�P�D�U�\���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���G�H�F�O�L�Q�L�Q�J���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���S�U�L�F�L�Q�J���P�H�F�K�D�Q�L�V�P�����)�7�7��
�L�V���D���S�R�O�L�F�\���W�R�R�O���W�K�D�W���F�D�Q���U�D�L�V�H���D���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I���U�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G���U�H�G�X�F�H���W�K�H���V�L�]�H��
�R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�G�L�Q�J���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�¶�V���O�H�Y�H�O���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H���D�F�W�L�Y�L�W�\�����7�K�H��
�D�L�P���R�I���W�K�L�V���S�D�S�H�U���L�V���W�R���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���)�7�7���L�Q���W�K�H���(�X-
�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q�����Z�L�W�K���V�S�H�F�L�D�O���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
�L�Q���W�K�H���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���&�U�R�D�W�L�D�����3�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\���D�Q�D�O�\�V�L�V���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�H���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���¿�V�F�D�O���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���)�7�7���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���F�R�X�O�G���Q�R�W���M�X�V�W�L�I�\��
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1. Introduction

�7�D�[�D�W�L�R�Q���R�I�� �W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U���L�V�� �D�� �F�X�U�U�H�Q�W���L�V�V�X�H���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���F�X�U�U�H�Q�W��
�Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �W�U�H�Q�G�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �Z�R�U�O�G���� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �F�R�Q�V�L�G�H�U-
�L�Q�J���W�K�H���¿�V�F�D�O���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���R�I���W�K�L�V���U�H�S�H�U�F�X�V�V�L�R�Q���R�Q���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V�����7�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�U�N�H�W���F�R�O�O�D�S�V�H���R�I�������������K�D�V���S�R�L�Q�W�H�G���R�X�W���W�K�H��
�V�K�R�U�W�F�R�P�L�Q�J�V���L�Q���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���D�Q�G���V�X�S�H�U�Y�L�V�R�U�\���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���R�I���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�\�V�W�H�P���D�Q�G���W�K�H���W�H�Q�G�H�Q�F�\���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���W�R���V�S�H�F�X�O�D�W�L�Y�H���E�H�K�D�Y�L�R�X�U��
�D�Q�G���H�[�F�H�V�V�L�Y�H���U�L�V�N���W�D�N�L�Q�J�����7�K�H���S�X�E�O�L�F���L�Q�W�H�U�H�V�W���Z�D�V���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���I�R�F�X�V�H�G���R�Q��
�U�H�I�R�U�P�L�Q�J���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U���W�R���H�Q�V�X�U�H���I�D�L�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R���S�X�E�O�L�F���¿�Q�D�Q�F�H�V��
�D�Q�G�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �I�D�L�U�� �D�Q�G�� �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �J�U�R�Z�W�K���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �L�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �L�P-

����	�7�K�L�V���Z�R�U�N���K�D�V���E�H�H�Q���V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���6�F�L�H�Q�F�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W��
�Q�X�P�E�H�U���,�3����������������������������
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�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���R�I�� �V�X�S�H�U�Y�L�V�R�U�\�� �D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �D�Q�G���Q�H�Z�� �O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q��
�D�L�P�L�Q�J���W�R���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���0�R�Q�H�W�D�U�\���8�Q�L�R�Q�����W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P-
�P�L�V�V�L�R�Q�����(�&���� �D�Q�G���V�R�P�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V���K�D�Y�H���S�U�R�P�S�W�H�G���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���R�I��
�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���7�D�[�����)�7�7�������W�D�[���R�Q���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V-
�D�F�W�L�R�Q�V���L�P�S�O�L�H�V���D�Q���L�Q�G�L�U�H�F�W���I�R�U�P���R�I���W�D�[���S�D�\�D�E�O�H���Z�K�H�Q���X�Q�G�H�U�W�D�N�L�Q�J���G�H�¿�Q�H�G��
�I�R�U�P�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����S�X�U�F�K�D�V�H���D�Q�G�������R�U���V�D�O�H���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�������)�7�7��
�L�V���D�Q���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���(�8�¶�V���R�Y�H�U�D�O�O���H�I�I�R�U�W�V���W�R���D�G�G�U�H�V�V���V�R�P�H���R�I���W�K�H���F�D�X�V�H�V��
�D�Q�G���H�I�I�H�F�W�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�U�L�V�H�V�����E�X�W���D�O�V�R���D�Q���D�W�W�H�P�S�W���W�R���P�D�N�H���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�H�F�W�R�U���S�D�\���L�W�V���I�D�L�U���V�K�D�U�H���I�R�U���L�W�V���U�R�O�H���L�Q���W�K�H���R�X�W�E�U�H�D�N���R�I���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�U�L�V�H�V��

�$�I�W�H�U�� �F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�� �S�R�V�W�S�R�Q�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �L�W�V�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���� �V�R�P�H�� �(�8�� �V�W�D�W�H�V��
�K�D�Y�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�L�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���W�D�[�H�V���Z�K�L�O�H���R�W�K�H�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���)�U�D�Q�F�H���D�Q�G��
�,�W�D�O�\�����L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�O�\���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���Q�H�Z���R�Q�H�V�����L�Q�������������D�Q�G�������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H-
�O�\�������7�K�H���¿�U�V�W���I�R�U�P�D�O���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���I�R�U���W�K�H���X�Q�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���O�H�Y�\�L�Q�J���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q-
�V�D�F�W�L�R�Q���F�D�P�H���Z�L�W�K���W�K�H���(�&���S�U�R�S�R�V�D�O���L�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������'�X�H���W�R���W�K�H���O�D�F�N��
�R�I���X�Q�D�Q�L�P�R�X�V���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V�¶���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�L�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�����H�O�H�Y�H�Q���(�X�U�R�S�H-
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�U�D�W�H���R�I���U�H�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���H�Y�D�V�L�R�Q�����W�K�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\�����D�Q�G���W�K�H���W�D�[���U�D�W�H�����)�R�U���V�K�D�U�H�V��
�D�Q�G���E�R�Q�G�V�����W�K�H���W�X�U�Q�R�Y�H�U���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�V���V�H�W���D�W�����������R�U�������������I�R�U���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V��
�W�U�D�G�L�Q�J���D�W�����������W�R�����������G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���V�F�H�Q�D�U�L�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�����(�V�W�L�P�D-
�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���H�I�I�H�F�W�V���R�I���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���)�7�7���X�V�L�Q�J���'�\�Q�D�P�L�F��
�6�W�R�F�K�D�V�W�L�F�� �*�H�Q�H�U�D�O�� �(�T�X�L�O�L�E�U�L�X�P�� �0�R�G�H�O�� �L�V�� �G�R�Q�H�� �E�\�� �/�H�Q�G�Y�D�L�� ���������������� �7�K�H��
�L�Q�L�W�L�D�O���Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���P�R�G�H�O���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D���O�R�Q�J���U�X�Q��
�O�R�V�V���R�I���*�'�3���R�I�����������������I�U�R�P���W�K�H���)�7�7�����,�Q���W�K�H���X�S�G�D�W�H�G���P�R�G�H�O���E�\���W�K�H���V�D�P�H��
�D�X�W�K�R�U�V�� �R�I�� �W�K�H�� �V�W�X�G�\�� ���/�H�Q�G�Y�D�L���H�W�� �D�O������ ������������ �D�� �I�D�U�� �O�R�Z�H�U�� �H�V�W�L�P�D�W�H�� �R�I�� �W�K�H��
�Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���J�U�R�Z�W�K���Z�D�V���J�L�Y�H�Q�����H�T�X�D�O���W�R���R�Q�O�\�������������������1�H�Z���H�V�W�L�P�D-
�W�L�R�Q�V���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�D�W�����R�Q�O�\�����������L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���E�\���F�U�H�G�L�W���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���(�8��
�D�U�H���I�X�Q�G�H�G���Y�L�D���W�K�H���V�W�R�F�N���P�D�U�N�H�W���������������R�U���E�\���G�H�E�W���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���������������Z�K�L�O�H��
�W�K�H���U�H�V�W���R�I���W�K�H���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���R�I���(�X�U�R�S�H�D�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���L�V���G�R�Q�H���E�\���E�D�Q�N��
�O�R�D�Q�V���D�Q�G���U�H�W�D�L�Q�H�G���S�U�R�¿�W�V�����5�H�V�H�D�U�F�K���¿�Q�G�L�Q�J�V���S�R�L�Q�W���W�R���O�R�Z�H�U�L�Q�J���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�P�D�U�N�H�W���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\�����$�O�V�R�����)�7�7���Z�R�X�O�G���F�D�X�V�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���K�L�J�K���I�U�H-
�T�X�H�Q�F�\���W�U�D�G�L�Q�J�����Z�K�L�F�K���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�����������R�I���(�8���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����7�K�L�V��
�Z�R�X�O�G���L�P�S�O�\���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K���I�R�U���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���J�U�R�Z�W�K��
�Z�L�W�K�R�X�W�� �D�Q�\�� �F�R�V�W�V�� �W�R�� �W�K�H�� �U�H�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�\���� �)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H���� �S�U�L�P�D�U�\�� �P�D�U�N�H�W�V��
�Z�R�X�O�G�� �E�H�� �H�[�F�O�X�G�H�G���� �D�V�� �Z�R�X�O�G�¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �G�R�� �Q�R�W�� �L�Q�Y�R�O�Y�H��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����,�I���Z�H���W�D�N�H���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H�V�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�I�I�H�F�W�V�����W�K�H��
�Q�H�W���L�P�S�D�F�W���R�Q���O�R�Q�J���W�H�U�P���*�'�3���Z�R�X�O�G���E�H���R�Q�O�\��������������

����	�7�K�H�U�H���L�V���D���U�H�P�D�U�N�D�E�O�H���G�L�V�F�U�H�S�D�Q�F�\���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���O�H�Y�H�O�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H��
�O�H�Y�H�O�V���R�I���W�K�H���³�X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J�´���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���³�U�H�D�O���Z�R�U�O�G�´�����7�U�D�G�L�Q�J���L�Q���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���P�D�U�N�H�W�V���K�D�V��
�H�[�S�D�Q�G�H�G���P�X�F�K���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�U�D�G�L�Q�J���L�Q���V�S�R�W���P�D�U�N�H�W�V�����&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�N�\�����G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V�����W�U�D�G�L�Q�J���L�Q��
�(�X�U�R�S�H���Z�D�V���D�O�U�H�D�G�\���L�Q�������������������W�L�P�H�V���K�L�J�K�H�U���W�K�D�Q���Q�R�P�L�Q�D�O���*�'�3�����Z�K�H�U�H�D�V���V�S�R�W���W�U�D�G�L�Q�J���Z�D�V��
�³�R�Q�O�\�´���������W�L�P�H�V���K�L�J�K�H�U�����6�F�K�X�O�P�H�L�V�W�H�U����������������������
����	�,�W���L�V���H�V�W�L�P�D�W�H�G���W�K�D�W�����������R�I���W�K�H���S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���E�D�Q�N�V���F�R�P�H�V���I�U�R�P���V�K�R�U�W���W�H�U�P���F�O�L�H�Q�W�V���D�Q�G��
�D�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H�\���G�R���Q�R�W���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���W�K�H�L�U���O�R�Q�J���W�H�U�P���F�O�L�H�Q�W�V�������*�U�L�I�¿�W�K���-�R�Q�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�D�X�G����������������



������

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���*�U�L�I�I�W�K���-�R�Q�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�D�X�G�������������������W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���)�7�7��
�F�R�X�O�G���E�U�L�Q�J���H�Y�H�Q���P�R�U�H���E�H�Q�H�¿�W�V���W�R���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�\�V�W�H�P�����F�R�Q�V�L�G-
�H�U�L�Q�J���L�W�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R���U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���U�L�V�N���R�I���I�X�W�X�U�H���F�U�L�V�H�V�����7�K�H�\���H�V�W�L�P�D�W�H�G��
�D���S�R�V�L�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���J�U�R�Z�W�K���R�I���������������*�'�3�����7�D�E�O�H�������E�H�O�R�Z���L�V���D�Q���H�V�W�L�P�D�W�H��
�R�I���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���W�X�U�Q�R�Y�H�U�����X�V�L�Q�J���W�K�H���H�O�D�V�W�L�F�L�W�\���P�H�D�V�X�U�H�V���R�I��
�W�K�H���S�U�R�S�R�V�D�O���I�R�U���D�������������W�D�[���R�Q���H�T�X�L�W�\���D�Q�G���E�R�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�O�L�N�H�����7�K�H��
�W�D�E�O�H���V�K�R�Z�V���W�K�D�W�����D�W���W�K�L�V���W�D�[���U�D�W�H�����U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���L�Q���H�T�X�L�W�\���Y�R�O�X�P�H�V���Z�R�X�O�G���E�H��
�P�R�G�H�V�W�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �W�D�[�H�V�� �U�D�L�V�H�G�� �V�W�L�O�O�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �H�I�I�H�F�W�� �R�Q�� �W�X�U�Q�R�Y�H�U��
�Z�R�X�O�G���E�H���J�U�H�D�W�H�U���L�Q���W�K�H���E�R�Q�G���P�D�U�N�H�W�V�����E�X�W���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H�L�U���V�L�]�H�����W�K�H���W�D�[��
�W�D�N�H���Z�R�X�O�G���V�W�L�O�O���E�H���K�L�J�K�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��

Countries

�&�X�U�U�H�Q�W���W�X�U�Q�R�Y�H�U���� 
�����P�L�O�O�L�R�Q�V

�$�V�V�X�P�H�G���P�D�[����
loss of turnover 

����������������
FTT revenues

�(�T�X�L�W�L�H�V���������%�R�Q�G�V��������Equities �%�R�Q�G�V��Equities �%�R�Q�G�V��
Equities 
�	���%�R�Q�G�V

�$�U�J�H�Q�W�L�Q�D���������� ������������ ���� 33% �� 36 ����
Australia ������������������ �������������� ���� 33% ������ ������ ����������
�%�U�D�]�L�O �������������� �������������� ���� 33% ������ 515 ����������
�%�U�D�]�L�O ������������������ ������������������ ���� 33% ���������� ������ ����������
�&�K�L�Q�D ������������������ ������������������ ���� 33% ���������� ���������� ����������
France/ 
Netherlands/ 
�%�H�O�J�L�X�P

������������������ ������������������ 16% ������ ���������� ���������� ����������

�*�H�U�P�D�Q�\ ������������������ ������������������ 16% ������ ���������� ���������� ����������
�+�R�Q�J���.�R�Q�J������������������ ������������  13% ������ ���������� ���� ����������
India ������������������ �������������� ���� 33% ������ ������ ����������
Italy �������������� ������������������ 16% 33% ������ ������ ����������
�-�D�S�D�Q ������������������ ������������������ 16% ������ ���������� ���������� ����������
South Africa �������������� ������������ 6% 33% ������ ���� ������
South Korea ������������������ �������������� 5% 33% ���������� ������ ����������
Spain ������������������ ������������������ 16% ������ ���������� ������ ����������
Switzerland �������������� �������������� 11% ������ ������ ������ ������
Taiwan �������������� ���������� 6% 33% ������ 6 ������
UK ������������������ ������������������ ���� ������ ���������� ���������� ����������
US �������������������� �������������������� 16% ������ ������������ ������������ ������������
G20 �������������������� �������������������� ������ ������ ������������ ������������ ������������
Less  
countries 
with FTT

�������������������� �������������������� ���� ������ ������������ ������������ ������������

Euro-6 ������������������ ������������������ 16% ������ ���������� ���������� ����������
Emerging �������������������� ������������������ ���� 33% ������������ ���������� ������������



������

�$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V Equities �%�R�Q�G�V
�)�7�7���U�D�W�H 0.10% ����������
�(�O�D�V�W�L�F�L�W�\ -0.6 ��������
�&�X�U�U�H�Q�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���L�Q���P�R�V�W���O�L�T�X�L�G���P�D�U�N�H�W�V
�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O 0.20% ����������
�5�H�W�D�L�O 0.50% ����������
�$�Y�H�U�D�J�H 0.30% ����������
�&�X�U�U�H�Q�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���L�Q���O�H�V�V���O�L�T�X�L�G���P�D�U�N�H�W�V
�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O 0.45% ����������
�5�H�W�D�L�O 1.13% ����������
�$�Y�H�U�D�J�H 0.67% ����������

Table 1. �5�H�Y�H�Q�X�H���P�D�W�U�L�[���±���W�K�H���)�7�7���F�D�O�F�X�O�D�W�R�U

�6�F�K�X�O�P�H�L�V�W�H�U�¶�V�����������������¿�Q�G�L�Q�J�V���L�P�S�O�L�H�G���W�K�D�W���W�K�H���P�D�L�Q���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���W�K�H��
�)�7�7���Z�R�X�O�G���E�H���W�K�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���H�[�F�H�V�V�L�Y�H���O�L�T�X�L�G�L�W�\���V�W�H�P�P�L�Q�J���I�U�R�P���W�U�D�Q�V-
�D�F�W�L�R�Q�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���Y�H�U�\���V�K�R�U�W���W�H�U�P���R�U�L�H�Q�W�H�G���D�Q�G���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���G�H�V�W�D�E�L�O�L�V�L�Q�J��
�D�W�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �W�L�P�H�����$�� �V�P�D�O�O�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�� �W�D�[�� �Z�R�X�O�G�� �G�D�P�S�H�Q�� �W�K�H��
�À�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���R�I���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V�����V�W�R�F�N���S�U�L�F�H�V���D�Q�G���F�R�P�P�R�G�L�W�\���S�U�L�F�H�V���L�Q���W�K�H��
�V�K�R�U�W���U�X�Q���D�V���Z�H�O�O���D�V���L�Q���W�K�H���O�R�Q�J���U�X�Q�����$�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H�����V�X�F�K���D���W�D�[���Z�R�X�O�G��
�\�L�H�O�G���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���W�K�L�V���Z�R�X�O�G���K�H�O�S���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H��
�W�K�H�L�U�� �¿�V�F�D�O�� �V�W�D�Q�F�H���� �,�W�� �Z�R�X�O�G�� �D�I�I�H�F�W�� �W�K�H�� ���U�H�O�D�W�L�Y�H���� �S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W��
�W�\�S�H�V�� �R�I�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�H�F�W�R�U���� �)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���� �L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �D�Q�G��
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�7�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�L�V���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���H�I�I�H�F�W���G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���W�K�H���W�D�[���U�D�W�H�����S�U�H���W�D�[���W�U�D�Q�V�D�F-
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�U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �I�U�R�P�� �V�S�R�W�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �V�W�R�F�N�V�� �D�Q�G�� �E�R�Q�G�V�� �Z�R�X�O�G�� �E�H�� �V�P�D�O�O��
���O�H�V�V�� �W�K�D�Q�� ���������� �R�I�� �*�'�3�� �H�Y�H�Q�� �D�W�� �D�� �W�D�[�� �U�D�W�H�� �R�I�� �������������� �� �,�Q�� �(�X�U�R�S�H���� �W�D�[��
�U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�W���D���U�D�W�H���R�I���������������D�U�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���W�R���U�D�Q�J�H���E�H�W�Z�H�H�Q���������������D�Q�G��
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�(�I�I�H�F�W�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�\�V�W�H�P�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �Z�L�G�H���U�D�Q�J�L�Q�J�� �D�Q�G�� �G�L�I�¿�F�X�O�W�� �W�R��
�D�V�V�H�V�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �V�R�P�H�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �F�D�V�F�D�G�H�� �H�I�I�H�F�W�V���� �V�H�F�W�R�U�D�O�� �V�K�L�I�W�V���� �J�H�R-
�J�U�D�S�K�L�F�D�O���V�K�L�I�W�V�����W�K�H���S�R�V�V�L�E�O�H���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���,�6�(���D�Q�G���R�Q���V�H�O�H�F�W�H�G���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�P�D�U�N�H�W�V���V�X�F�K���D�V���V�D�O�H���D�Q�G���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���P�D�U�N�H�W�V���D�Q�G���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q��
�G�H�E�W���P�D�U�N�H�W�V�����)�R�U���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L�H�V�����L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���)�7�7���F�R�X�O�G���O�H�D�G��
�W�R���O�R�Z�H�U���Y�R�O�X�P�H�V���R�I���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���O�H�V�V���O�L�T�X�L�G���P�D�U�N�H�W�V�����7�K�H���S�U�R�S�R�V�D�O��
�P�D�\���P�H�D�Q���W�K�D�W���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L�H�V���D�O�V�R���I�D�F�H���F�R�V�W�V���G�X�H���W�R���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H��
�E�X�U�G�H�Q���R�I���F�R�O�O�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���W�D�[�����(�6�5�,������������������

����	�)�R�U���W�K�H�����H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���R�I���)�7�7���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�R�U���W�K�H���Z�R�U�O�G���H�F�R�Q�R�P�\���D�V���D���Z�K�R�O�H���D�V���Z�H�O�O���D�V���I�R�U���W�K�H��
�P�D�L�Q���U�H�J�L�R�Q�V�����V�H�H���6�F�K�X�O�P�H�L�V�W�H�U�������������������7�D�E�O�H�����������+�\�S�R�W�K�H�W�L�F�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�D�[���U�H�F�H�L�S�W�V���L�Q��
�W�K�H���J�O�R�E�D�O���H�F�R�Q�R�P�\���,�Q�������R�I���*�'�3�����S����������
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�������$�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� 
�R�I���)�7�7�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D

�7�K�H�� �&�U�R�D�W�L�D�Q�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�\�V�W�H�P�� �L�V�� �E�D�Q�N���R�U�L�H�Q�W�H�G�� �D�Q�G�� �W�K�H�U�H�I�R�U�H���G�H�Y�H�O�R�S-
�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U���L�V���P�D�L�Q�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���W�U�H�Q�G�V���L�Q���W�K�H���E�D�Q�N�L�Q�J��
�V�H�F�W�R�U�����%�\���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���L�W�V���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����L�W���L�V���V�W�L�O�O���X�Q�G�H�U�G�H�Y�H�O�R-
�S�H�G���D�Q�G���Q�R�W�����G�L�Y�H�U�V�L�¿�H�G���H�Q�R�X�J�K�����%�D�Q�N�V���D�U�H���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���E�D�Q�N���O�R�D�Q�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���V�R�X�U�F�H���R�I���H�[�W�H�U�L-
�R�U���¿�Q�D�Q�F�L�Q�J���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����7�K�H���P�D�L�Q���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F���R�I���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���E�D�Q�N��
�P�D�U�N�H�W�� �L�V�� �K�L�J�K�� �P�D�U�N�H�W�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���� �I�R�U�H�L�J�Q�� �R�Z�Q�H�U�V�K�L�S�� �R�I�� �W�K�H�� �E�D�Q�N�V����
�K�L�J�K�� �V�S�U�H�D�G�� �R�I�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �P�D�U�J�L�Q�V���� �D�Q�G�� �S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H�� �R�I�� �X�Q�L�Y�H�U�V�D�O�� �E�D�Q�N�L�Q�J����
�7�K�H�� �E�D�Q�N�V�� �D�U�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�L�O�\�� �D�X�W�K�R�U�L�V�H�G�� �W�R�� �R�I�I�H�U�� �D�� �Z�L�G�H�� �U�D�Q�J�H�� �R�I�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�H�U�Y�L�F�H�V���� �7�K�H�� �Q�R�Q���G�H�S�R�V�L�W�� �V�H�F�W�R�U�� �L�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �V�P�D�O�O�� �D�Q�G�� �Q�R�W�� �G�L�Y�H�U�V�L�¿�H�G��
�H�Q�R�X�J�K���D�Q�G���L�W���P�D�L�Q�O�\���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���O�L�N�H���S�H�Q�V�L�R�Q���I�X�Q�G�V����
�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V���� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �I�X�Q�G�V���� �D�Q�G�� �E�U�R�N�H�U�D�J�H�� �K�R�X�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H��
�P�R�Q�H�\���D�Q�G���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�����3�U�R�K�D�V�N�D���D�Q�G���2�O�J�L�ü���'�U�D�å�H�Q�R�Y�L�ü������������������������

�7�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W���F�D�Q���E�H���G�H�¿�Q�H�G���D�V���X�Q�G�H�U�G�H�Y�H�O�R�S�H�G�����Q�D�U�U�R�Z��
�D�Q�G���R�I���O�R�Z���O�L�T�X�L�G�L�W�\�����,�W���L�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���O�R�Z���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���F�R�U�S�R�U�D�W�H���J�R-
�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�Q�G���F�R�Q�F�H�Q-
�W�U�D�W�H�G���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���V�W�U�X�F�W�X�U�H���L�Q���W�K�H���P�H�G�L�X�P���V�L�]�H�G���D�Q�G���O�D�U�J�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����,�Q��
�D�G�G�L�W�L�R�Q���� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�X�E�O�L�F�� �D�Q�G��
�W�K�H���U�R�O�H���R�I���V�X�S�H�U�Y�L�V�R�U�\���E�R�D�U�G�V���D�U�H���Q�R�W���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���Z�R�X�O�G��
�X�S�J�U�D�G�H���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�¶���F�R�Q�¿�G�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H���G�R�P�H�V�W�L�F���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�����7�K�H���V�W�U�X-
�F�W�X�U�H���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�U�N�H�W�V���L�V���Y�L�V�L�E�O�H���L�Q���7�D�E�O�H���������S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���U�H-
�O�H�Y�D�Q�F�H���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�\�S�H�V���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����,�W���L�V���H�Y�L�G�H�Q�W���W�K�D�W���E�D�Q�N��
�O�R�D�Q�V���D�U�H���S�U�H�Y�D�O�H�Q�W�����K�R�Z�H�Y�H�U�����Q�R�W���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���E�D�Q�N�V�¶���D�V-
�V�H�W�V���G�R�P�L�Q�D�W�H���W�K�H���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�\�V�W�H�P�����7�K�H���U�H�D�V�R�Q���L�V���W�K�D�W��
�W�K�H�� �E�D�Q�N�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �H�T�X�L�W�\�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�V�� �D�O�V�R�� �K�D�Y�H�� �O�D�U�J�H�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�V�� �R�I�� �V�K�D�U�H�V�� 
and bonds.
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�0�D�U�N�H�W�� 
capitalisation

Shares ���������������� ������������������ ������������������ ���� ���� ����
Bonds �������������� ���������������� ���������������� �� �� ����
Structured 
products

- - �������������� - -

�7�R�W�D�O ������������������ ������������������ ������������������ ������ ������ ������
�7�D�E�O�H�����������)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���0�D�U�N�H�W���6�W�U�X�F�W�X�U�H�����P�L�O�����+�5�.��

�$�O�W�K�R�X�J�K�� �W�K�H�� �&�U�R�D�W�L�D�Q�� �V�W�R�F�N�� �P�D�U�N�H�W�� �K�D�V�� �H�[�L�V�W�H�G�� �I�R�U�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �W�Z�H�Q-
�W�\�� �\�H�D�U�V�� �D�Q�G�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �V�R�O�L�G�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �D�� �P�R�G�H�U�Q�� �O�H�J�D�O��
�I�U�D�P�H�Z�R�U�N�����Y�H�U�\���O�R�Z���O�L�T�X�L�G�L�W�\���V�W�L�O�O���S�O�D�F�H�V���L�W���L�Q���W�K�H���H�P�H�U�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W���F�D�W�H�J�R-
�U�\�����%�\���������������&�U�R�D�W�L�D�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�Z�H�U�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�O�\�� �¿�Q�D�Q�F�H�G�� �E�\�� �L�V�V�X�L�Q�J�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �Z�K�L�F�K�� �U�H�V�X�O�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H��
�L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�� �L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�¶�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �V�W�U�R�Q�J�� �J�U�R�Z�W�K��
�R�I���G�R�P�H�V�W�L�F���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�����+�R�Z�H�Y�H�U�����D�O�P�R�V�W���D���G�H�F�D�G�H���O�D�W�H�U�����R�Q�H���F�D�Q���W�H�O�O��
�W�K�D�W�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �F�D�S�L�W�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �D�U�H�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\�� �U�H�G�X�F�H�G��
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�D�Q�G���� �L�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q���� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �E�D�Q�N�� �¿�Q�D�Q�F�L�Q�J�� �E�H�F�R�P�H�V�� �H�Y�H�Q�� �P�R�U�H�� �V�L�J�Q�L�¿-
�F�D�Q�W�����$�O�W�K�R�X�J�K�� �W�K�H�� �S�H�Q�V�L�R�Q�� �V�\�V�W�H�P�� �U�H�I�R�U�P�� �F�U�H�D�W�H�G�� �D�� �J�U�H�D�W�� �G�H�P�D�Q�G�� �I�R�U��
�V�K�D�U�H�V���D�Q�G���G�H�E�W���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���� �W�K�H���R�Q�J�R�L�Q�J�� �S�U�R�E�O�H�P���L�V���O�D�F�N���R�I�� �K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���O�R�Z���O�L�T�X�L�G�L�W�\����

�&�U�R�D�W�L�D�Q���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���G�R���Q�R�W���L�Q�Y�H�V�W���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���I�X�Q�G�V���L�Q���Q�R�Q���G�R-
�P�H�V�W�L�F���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�V�����0�R�V�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���H�[�W�U�H�P�H�O�\���F�R�Q-
�V�H�U�Y�D�W�L�Y�H�O�\�� �D�Q�G���I�R�F�X�V���R�Q���O�R�Q�J���W�H�U�P���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���E�R�Q�G�V���D�Q�G���� �W�R���D���O�H�V�V�H�U��
�H�[�W�H�Q�W���� �L�Q�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �H�T�X�L�W�L�H�V���� �)�R�U�� �D�O�O�� �W�K�H�V�H�� �U�H�D�V�R�Q�V���� �W�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I��
�)�7�7���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�Q���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�H�����E�H�F�D�X�V�H��
�W�K�H���U�H�D�O�L�V�H�G���F�R�V�W�V���Z�R�X�O�G���H�[�F�H�H�G���W�K�H���E�H�Q�H�¿�W�V���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���D��
�Q�H�Z���W�D�[���E�X�U�G�H�Q�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���V�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���P�H�D�V�X�U�H�V���R�I���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���1�D�W�L�R�Q�D�O��
�%�D�Q�N�����V�W�D�W�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U���K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���Q�H�F�H�V�V�D�U�\��
�D�I�W�H�U���W�K�H���H�P�H�U�J�H�Q�F�H���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�U�L�V�H�V����

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���*�U�L�I�¿�W�K���-�R�Q�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�D�X�G�����)�7�7�V�¶���U�H�Y�H�Q�X�H���P�D�W�U�L�[�����W�R�W�D�O���U�H�Y-
�H�Q�X�H�V�� �I�R�U�� �&�U�R�D�W�L�D�� �D�V�� �D�Q�� �H�P�H�U�J�L�Q�J�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �Z�R�X�O�G�� �E�H�� �8�6�'�� ������������ �P�L�O������
�*�L�Y�H�Q���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���L�Q���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W���W�U�D�G�L�Q�J���W�K�H���X�V�H���R�I���G�H-
�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���K�D�V���Q�R�W���\�H�W���E�H�H�Q���Z�L�G�H�V�S�U�H�D�G���D�Q�G���W�K�D�W���V�S�H�F�X�O�D�W�L�Y�H���W�U�D�G�L�Q�J���L�V���R�I��
�P�L�Q�R�U���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���� �W�K�H���P�D�L�Q���U�H�D�V�R�Q�����U�D�L�V�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���� �I�R�U���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F-
�W�L�R�Q���R�I���)�7�7���L�V���X�Q�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���I�R�U�����W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�����3�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\��
�D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���)�7�7���L�Q���&�U�R�D�W�L�D�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�L�V���S�U�R�S�R�V�D�O����
�O�H�D�G�V�� �W�R�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� �W�K�D�W�� �&�U�R�D�W�L�D�Q�� �F�D�S�L�W�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �L�V�� �Q�R�W�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G��
�H�Q�R�X�J�K���W�R���J�H�Q�H�U�D�W�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����7�K�L�V���V�L�P�S�O�L�¿�H�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D-
�W�L�R�Q���R�I���)�7�7���U�H�Y�H�Q�X�H�V���G�R�H�V���Q�R�W���W�D�N�H���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���S�R�V�V�L�E�O�H���L�P�S�D�F�W�V���R�Q��
�O�L�T�X�L�G�L�W�\�����F�R�V�W���R�I���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���P�D�U�N�H�W���H�I�¿�F�L�H�Q�F�\�����E�\���Z�K�L�F�K���U�H�V�X�O�W�V���Z�R�X�O�G���E�H��
�P�X�F�K���Z�R�U�V�H��

�&�R�X�Q�W�U�L�H�V

�&�X�U�U�H�Q�W���W�X�U�Q�R�Y�H�U���� 
$ millions

�$�V�V�X�P�H�G���P�D�[�����W�X�U-
�Q�R�Y�H�U���O�R�V�V������������������

�)�7�7���U�H�Y�H�Q�X�H�V

�(�T�X�L�W�L�H�V���������%�R�Q�G�V���������(�T�X�L�W�L�H�V��Bonds �(�T�X�L�W�L�H�V��Bonds 
�(�T�X�L�W�L�H�V��
& bonds

�&�U�R�D�W�L�D������ ���� ���� 33% ���������� ���������� ����������
�7�D�E�O�H���������5�H�Y�H�Q�X�H���P�D�W�U�L�[���±���W�K�H���)�7�7���F�D�O�F�X�O�D�W�R�U���I�R�U���&�U�R�D�W�L�D�Q���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W

�,�W���F�D�Q���W�K�X�V���E�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�G�W�K�D�W���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�P�D�O�O���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H���Z�R-
�X�O�G���E�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���W�D�[�L�Q�J���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W����
�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����W�K�H���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���W�X�U�Q�R�Y�H�U���L�Q���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�Q���W�K�H���=�D�J�U�H�E���6�W�R�F�N��
�(�[�F�K�D�Q�J�H���Z�R�X�O�G���E�H���L�Q�V�X�I�¿�F�L�H�Q�W�O�\���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���Z�L�W�K���W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F-
�F�R�X�Q�W���W�K�H���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���F�R�V�W�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�W�D�[�����7�K�L�V���I�R�U�P���R�I���W�D�[�D�W�L�R�Q�Z�R�X�O�G���W�K�X�V���E�H���L�Q�V�X�I�¿�F�L�H�Q�W�O�\���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H�����2�Q���W�K�H��
�R�W�K�H�U�� �K�D�Q�G���� �Q�R�Q���W�D�[�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �&�U�R�D�W�L�D�� �Z�R�X�O�G�� �L�P-
�S�R�V�H���D���¿�V�F�D�O���E�X�U�G�H�Q���I�R�U���G�R�P�H�V�W�L�F���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���Z�K�H�Q���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V��
�W�D�N�H���S�O�D�F�H���L�Q���W�K�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V���R�I���W�K�H���)�7�7���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q���R�U���Z�K�H�Q���W�U�D�G�L�Q�J��
�L�Q�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�� �L�V�� �L�V�V�X�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�V�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �6�X�F�K�� �D�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q��
�Z�R�X�O�G���F�D�X�V�H���D�Q���R�X�W�À�R�Z���R�I���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H���R�X�W�V�L�G�H���&�U�R�D�W�L�D�Q���E�R�U�G�H�U�V�����0�L�O�H�Y�R�M����
����������������������



������

�������&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V

�,�Q�� �W�K�H�� �O�L�J�K�W�� �R�I�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �F�R�O�O�D�S�V�H�� �R�I�� ������������ �S�R�O�L�F�\�� �P�D�N�H�U�V�� �D�U�H��
�O�R�R�N�L�Q�J���I�R�U���Z�D�\�V���W�R���W�D�F�N�O�H���W�K�H���V�\�V�W�H�P�L�F���U�L�V�N���L�Q���W�K�H���J�O�R�E�D�O���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�\�V�W�H�P��
�L�Q���R�U�G�H�U���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�E�L�O�L�W�\�����7�K�L�V���K�D�V���F�D�X�V�H�G���I�U�H�T�X�H�Q�W���F�D�O�O�V���I�R�U��
�X�Q�L�¿�H�G�� �W�D�[�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �8�Q�L�R�Q���� �7�K�H��
�P�D�L�Q���S�U�H�P�L�V�H���I�R�U���W�K�H���S�O�D�Q�Q�H�G���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���)�7�7���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���E�\���W�K�H��
�(�X�U�R�S�H�D�Q�� �&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�� �L�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�H�F�W�R�U�� �K�D�V�� �E�H�Q�H�¿�W�H�G�� �P�R�V�W��
�I�U�R�P���W�K�H���J�O�R�E�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���O�L�E�H�U�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����E�X�W���L�V���V�W�L�O�O���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���X�Q-
�G�H�U�W�D�[�H�G���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V�����$�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H���� �L�W���K�D�V���E�H�H�Q���H�[�F�H�V�V�L�Y�H�O�\�� �S�X�E�O�L�F�O�\��
�V�X�E�V�L�G�L�V�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�F�H�Q�W���F�U�L�V�H�V�����(�X�U�R�S�H�D�Q���)�7�7���V�K�R�X�O�G���E�H���O�H�Y�L�H�G���D�W���P�L�Q�L-
�P�X�P���W�D�[���U�D�W�H�V���D�Q�G���K�D�U�P�R�Q�L�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���H�[�L�V�W�L�Q�J���W�D�[�H�V���R�Q���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����$�Q���X�Q�G�H�Q�L�D�E�O�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H���R�I���L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���)�7�7���L�V���L�Q���O�L�P�L�W-
�L�Q�J���V�S�H�F�X�O�D�W�L�Y�H���D�Q�G���K�L�J�K���I�U�H�T�X�H�Q�F�\���W�U�D�G�L�Q�J���D�Q�G���G�L�V�U�X�S�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���V�K�R�X�O�G��
�O�H�D�G���W�R���W�K�H���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���R�I���V�\�V�W�H�P���V�W�D�E�L�O�L�W�\�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����L�W���Z�L�O�O���H�Q�V�X�U�H���D�Q�G��
�J�H�Q�H�U�D�W�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���S�X�E�O�L�F���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����,�W���Z�R�X�O�G���W�K�X�V���U�D�L�V�H���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q��
�F�R�V�W�V�� �D�Q�G�� �W�R�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �H�[�W�H�Q�W�� �G�L�V�F�R�X�U�D�J�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �D�V�V�H�W��
�S�U�L�F�H���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�U�H���L�V���Q�R���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�E�R�X�W���P�D�F�U�R���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�Z�H�O�O���E�H�L�Q�J���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���*�'�3���J�U�R�Z�W�K���D�Q�G���W�D�[���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����7�K�H���O�D�W�H�V�W���D�P�H�Q�G-
�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���L�Q���W�K�H���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���&�U�R�D�W�L�D���K�D�Y�H���I�X�U�W�K�H�U��
�H�[�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���W�D�[���E�D�V�H���I�R�U���F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q�V�����Z�K�L�F�K���U�H�J�X�O�D�W�H�V���W�K�H���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I��
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W�V���D�Q�G���F�D�S�L�W�D�O���W�D�[�D�W�L�R�Q����
































































































	TAX POLICY AND FISCAL CONSOLIDATION IN CROATIA



